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BESCHLUSS (EU) 2018/1636 DER EUROPAISCHEN WERTPAPIER- UND MARKTAUFSICHTS-
BEHORDE

vom 23. Oktober 2018

zur Verlingerung und Anderung der gemdf dem Beschluss (EU) 2018/796 eingefiihrten
voriibergehenden Beschrinkung der Vermarktung, des Vertriebs und des Verkaufs von
Differenzgeschiften (CFD) an Kleinanleger

DER RAT DER AUFSEHER DER EUROPAISCHEN WERTPAPIER- UND MARKTAUFSICHTSBEHORDE —
gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europiischen Union,

gestiitzt auf die Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010
zur Errichtung einer Europidischen Aufsichtsbehorde (Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde), zur
Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG der Kommission (),
insbesondere auf Artikel 9 Absatz 5, Artikel 43 Absatz 2 und Artikel 44 Absatz 1,

gestiitzt auf die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber
Mirkte fiir Finanzinstrumente und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (%), insbesondere auf Artikel 40,

gestiitzt auf die Delegierte Verordnung (EU) 2017/567 der Kommission vom 18. Mai 2016 zur Ergdnzung der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europiischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf Begriffsbestimmungen,
Transparenz, Portfoliokomprimierung und Aufsichtsmaflnahmen zur Produktintervention und zu den Positionen (),
insbesondere auf Artikel 19,

in Erwigung nachstehender Griinde:

(1)  Mit ihrem Beschluss (EU) 2018/796 (*) beschrinkte die Europiische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde
(ESMA) die Vermarktung, den Vertrieb und den Verkauf von Differenzgeschiften (CFD) an Kleinanleger mit
Wirkung vom 1. August 2018 fiir einen Zeitraum von drei Monaten.

(2)  Gemaf Artikel 40 Absatz 6 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 muss die ESMA in geeigneten Zeitabstinden,
mindestens aber alle drei Monate eine voriibergehende Produktinterventionsmafinahme iiberpriifen.

(3)  Die Uberpriifung der Beschrinkung der Vermarktung, des Vertrieb und des Verkaufs von Differenzgeschiften
(CFD) durch die ESMA stiitzte sich unter anderem auf eine Umfrage unter nationalen zustindigen Behorden ()
tiber die praktische Anwendung und Auswirkung der Produktinterventionsmaflnahme sowie zusitzliche
Informationen der nationalen zustindigen Behérden und Interessentréger.

(4)  Die nationalen zustindigen Behorden fanden nur begrenzt Beispiele fiir die Nichteinhaltung der Produktinterven-
tionsmaflnahmen der ESMA. Die Fille der Nichteinhaltung bezogen sich iiberwiegend auf die Risikowarnungen.

(5)  Die nationalen zustindigen Behorden berichteten von einem Gesamtriickgang der Zahl der CFD-Kleinanle-
gerkonten, des Handelsvolumens und des in CFD investierten Gesamtkapitals von Kleinanlegern im Laufe des
Monats August 2018 im Vergleich zu August 2017. Der Anteil der rentablen Kleinanlegerkonten ging leicht
zuriick; dies diirfte jedoch im Wesentlichen auf die im August 2017 signifikant gestiegenen Preise von
Kryptowahrungen zuriickzufithren zu sein. (°) Der Vergleich der Kundenergebnisse im Laufe der Zeit wird nicht

Beschrinkung von Differenzgeschiften (CFD) in der Union gemifl Artikel 40 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europiischen

Parlaments und des Rates (ABl. L 136 vom 1.6.2018, S. 50).
(*) 23 nationale zustidndige Behorden haben geantwortet: Financial Services and Markets Authority (BE — FSMA), Czech National Bank
(CZ — CNB), Finanstilsynet (DK-Finanstilsynet), Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (DE — BaFin), Central Bank of Ireland
(IE — CBI), EN\nvikn) Emitpon] Kegahaiayopdg (EL-HCMC), Comision Nacional del Mercado de Valores (ES — CNMV), Autorité des
Marchés Financiers (FR — AMF), Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa (IT — Consob), Cyprus Securities and Exchange
Commission (CY-CySEC), Finanu un kapitala tirgus komisija (LV — FKTK), Commission de Surveillance du Secteur Financier (LU —
CSSF), Magyar Nemzeti Bank (HU — MNB), Malta Financial Services Authority (MT — MFSA), Autoriteit Financiéle Markten (NL-AFM),
Finanzmarktaufsicht (AT — FMA), Komisja Nadzoru Finansowego (PL — KNF), Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (PT —
CMVM), Romanian Financial Supervisory Authority (RO — FSA), Agencija za trg vrednostnih papirjev (SI — ATVP), Finnish Financial
Supervisory Authority (FI — FSA), Financial Conduct Authority (UK-FCA), Fjdrmélaeftirlitid (IS — FME).
So stieg beispielsweise der Bitcoin-Preis im Zeitraum vom 31. Juli 2017 bis zum 31. August 2017 um 65,8 %, wihrend er in dem
gleichen Zeitraum des Jahres 2018 um 9,3 % fiel (Preise verfiigbar bei Coindesk.comhttps://www.coindesk.com)).

—
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nur durch die Produktinterventionsmafnahmen, sondern beispielsweise auch durch die Marktbedingungen
beeinflusst. Im Vergleich zu den Marktbedingungen im August 2018 war im August 2017 eine Markthausse zu
verzeichnen. Auch die Kleinanlegerpopulation hat sich gedndert. (*) Schlieflich meldeten die nationalen
zustdndigen Behorden einen Riickgang der Zahl der automatischen Glattstellungen und der Fille, in denen Konten
negative Salden aufwiesen. (%)

(6)  Die nationalen zustindigen Behorden berichteten zudem von einem Anstieg der Zahl der Kunden, die — im
Vergleich zum August 2017 — im Laufe des Monats August 2018 auf Antrag als professionelle Kunden
eingestuft wurden. Der ESMA ist bekannt, dass einige CFD-Anbieter gegeniiber Kleinanlegern damit werben, dass
sie auf Antrag als professionelle Kunden eingestuft werden konnen. Ein Kleinanleger kann verlangen, als
professioneller Kunde eingestuft zu werden, insbesondere wenn er dies in Ubereinstimmung mit simtlichen
Anforderungen der anwendbaren Rechtsvorschriften schriftlich beantragt. Die Anbieter sollten sicherstellen, dass
sie diese Anforderungen stets erfiillen. (’) Die ESMA ist sich der Tatsache bewusst, dass sich Firmen aus
Drittlindern aktiv an Kunden aus der Europidischen Union wenden und dass einige CFD-Anbieter in der
Europiischen Union gegeniiber Kleinanlegern mit der Moglichkeit werben, ihre Konten bei einem zur Gruppe
gehorenden, in einem Drittland anséssigen Unternehmen zu fihren. Ohne Zulassung oder Registrierung in der
Union diirfen diese Drittlandfirmen jedoch in der Union ansissigen oder niedergelassenen Kunden lediglich auf
deren ausschliefSlich eigene Initiative Dienstleistungen anbieten. Ebenso ist sich die ESMA dariiber im Klaren, dass
Firmen damit beginnen, andere spekulative Anlageprodukte anzubieten. Daher wird die ESMA das Angebot dieser
anderen Produkte weiterhin iiberwachen, um festzustellen, ob andere Unionsmafinahmen angemessen sind.

(7)  Wihrend des Uberpriifungszeitraums erhielt die ESMA keinerlei Erkenntnisse, die ihrer allgemeinen Feststellung
widersprechen wiirden, dass erhebliche Bedenken hinsichtlich des Anlegerschutzes bestehen, wie im Beschluss
(EU) 2018796 dargelegt. Aus diesem Grund ist die ESMA zu dem Schluss gekommen, dass die im Beschluss (EU)
2018/796 festgestellten erheblichen Bedenken hinsichtlich des Anlegerschutzes weiterhin bestehen wiirden, wenn
ihr Beschluss, die Vermarktung, den Vertrieb und den Verkauf von CFD an Kleinanleger zu beschranken, nicht
verlingert wiirde.

(8)  Seit dem Erlass dieses Beschlusses haben sich die geltenden regulatorischen Anforderungen nach dem Unionsrecht
nicht gedndert und wenden die von der ESMA festgestellte Bedrohung nicht ab. Auflerdem haben die nationalen
zustindigen Behorden keine Mafinahmen ergriffen, um die Bedrohung abzuwenden, oder die ergriffenen
Mafnahmen sind diesbeziiglich unzureichend. Insbesondere hat seit Erlass des Beschlusses keine nationale
zustindige Behorde eine eigene nationale Produktinterventionsmaffnahme im Sinne von Artikel 42 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 (*) ergriffen.

(9)  Die Verlingerung der Beschrinkung gemifl dem Beschluss (EU) 2018/796 hat weder eine nachteilige Auswirkung
auf die Effizienz der Finanzmarkte oder auf Anleger, die aufler Verhiltnis zu den Vorteilen der Mafnahme steht,
noch birgt sie aus den gleichen im Beschluss genannten Griinden das Risiko einer Aufsichtsarbitrage.

(10) Wird die voriibergehende Beschrinkung nicht verlingert, so hilt es die ESMA fir wahrscheinlich, dass
Kleinanlegern wieder CFD angeboten werden, ohne dass angemessene Mafnahmen zum ausreichenden Schutz
der Kleinanleger vor den mit diesen Produkten verbundenen Risiken, die die im Beschluss (EU) 2018/796
genannten negativen Auswirkungen auf Verbraucher hatten, ergriffen werden.

(11) In Anbetracht dieser sowie der im Beschluss (EU) 2018/796 genannten Griinde hat die ESMA beschlossen, die
Beschrinkung um weitere drei Monate zu verlingern, um den erheblichen Bedenken hinsichtlich des
Anlegerschutzes zu begegnen.

(12)  Bei der Verlingerung der Beschrinkung hat die ESMA alle mafigeblichen neuen Informationen beriicksichtigt, die
wihrend Uberpriifungszeitraums bekannt wurden. In dieser Hinsicht wurde der ESMA bekannt, dass CFD-
Anbieter bei der Verwendung der abgekiirzten Risikowarnung in bestimmten Fillen auf technische
Schwierigkeiten stofen, weil externe Vermarktungsanbieter eine Zeichenbeschrinkung fiir Mitteilungen vorgeben,
die nicht tiber einen dauerhaften Datentriger oder eine Website erfolgen. Deshalb sollte mit dieser Verlingerung
eine Risikowarnung mit reduzierter Zeichenanzahl eingefithrt werden.

(") Auch aufgrund der Neueinstufung von Kleinanlegern in die Kategorie der professionellen Kunden auf Antrag oder des Anbieterwechsels
durch aktive Kleinanleger, der zur Folge hat, dass ihr Konto bei einem Anbieter mit Sitz in einem Drittland gefithrt wird.

() Im August 2018 war der Negativsaldoschutz in Kraft. Spriinge in der Kursbildung (,Gapping®) konnen jedoch dazu fithren, dass der

Kunde zunichst zu einem Kurs glattgestellt wird, der einen negativen Saldo zur Folge hat, worauthin der Anbieter das Konto wieder auf

Null ausgleicht, um der neuen Anforderung des Negativsaldoschutzes nachzukommen. Dies traf auch auf Anbieter zu, die bereits im

August 2017 einen Negativsaldoschutz anboten.

Anhang IT Abschnitt IT der Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Mérkte fiir Finanz-

instrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABL L 173 vom 12.6.2014, S. 349). Siehe auch

Abschnitt 11 der Fragen und Antworten zu den Themen Anlegerschutz und Vermittler in der MiFID II und der MiFIR (,Questions and

Answers on MIFID II and MiFIR investor protection and intermediaries topics“, ESMA35-43-349), in dem die ESMA Praktiken

beschreibt, die Wertpapierfirmen bei der Anwendung der rechtlichen Anforderungen zur Einstufung von Kunden als professionelle

Kunden nicht anwenden sollten. Abschnitt 11 wurde zuletzt am 25. Mai 2018 aktualisiert.

() Am 4. Juni 2018 ergriff eine zustindige Behorde eines EWR-/EFTA-Staats, NO-Finanstilsynet, nationale Produktinterventions-
mafinahmen mit den gleichen Anwendungsmodalititen und dem gleichen Geltungsbeginn wie die Manahmen der ESMA.

-
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(13) Die Risikowarnung mit reduzierter Zeichenanzahl soll die abgekiirzte Risikowarnung nicht ersetzen. Die neue
Warnung soll nur in Fillen zum Einsatz kommen, in denen der vom CFD-Anbieter mit der Vermarktung des
Produkts beauftragte Dritte eine Zeichenbeschrinkung vorsicht, die nicht mit der Zeichenanzahl der
Risikowarnungen vereinbar ist.

(14) Mit der Risikowarnung mit reduzierter Zeichenanzahl werden Kleinanleger iiber den prozentualen Anteil der
Kleinanlegerkonten informiert, die Verluste aufweisen. Um jedoch die Aufmerksamkeit der Kunden
uneingeschrankt auf die Frage zu richten, ob sie es sich leisten konnen, das mit der Anlage in CFD verbundene
hohe Risiko einzugehen, wird mit dieser Verlingerung ebenfalls vorgeschrieben, dass jede Mitteilung, die die
Risikowarnung mit reduzierter Zeichenanzahl enthilt, auch einen Link zu einer Website des CFD-Anbieters
enthélt, auf der die fiir dauerhafte Datentridger oder Websites vorgesehene Warnung zu finden ist.

(15) Da sich die vorgeschlagenen Mafnahmen in einem begrenzten Umfang auf Agrarrohstoffderivate beziehen
konnen, hat die ESMA die offentlichen Stellen angehort, die firr die Aufsicht, Verwaltung und Regulierung
physischer Agrarmirkte im Rahmen der Verordnung (EG) Nr. 1234/2007 des Rates (') zustindig sind. Keine
dieser Stellen hat gegen die vorgeschlagene Verlingerung der Mafinahmen Einwinde erhoben.

(16) Die ESMA hat den vorgeschlagenen Verlingerungsbeschluss den nationalen zustindigen Behorden mitgeteilt. —
HAT FOLGENDEN BESCHLUSS ERLASSEN

Artikel 1
Begriffsbestimmungen

Fiir die Zwecke dieses Beschlusses bezeichnet der Begriff

a) ,Differenzgeschift oder ,CFD“ ein Derivat, ausgenommen eine Option, ein Terminkontrakt (Future), ein Swap oder
ein aufSerborsliches Zinstermingeschift (Forward-Rate-Agreement), dessen Zweck darin besteht, dem Inhaber eine
Long- oder Short-Position gegeniiber Schwankungen im Preis, Kurs oder Wert eines Basiswerts zu verschaffen,
unabhingig davon, ob es an einem Handelsplatz gehandelt wird, und das auch abgesehen von einem Ausfall oder
einem anderen Kiindigungsereignis bar ausgeglichen werden muss oder auf Wunsch einer der Parteien bar
ausgeglichen werden kann;

b) ,ausgeschlossener nicht monetirer Vorteil“ jeden nicht monetiren Vorteil auler Informations- und Rechercheinst-
rumenten, sofern diese sich auf CFD bezichen;

¢) ,Initial Margin“ oder ,Margin-Ersteinschuss” jede Zahlung fiir den Abschluss eines CFD, ausgenommen Provisionen,
Transaktionsgebithren und jedwede anderen verbundenen Kosten;

d) ,Initial-Margin-Schutz“ die durch Anhang I bestimmte Initial Margin;

e) ,Margin-Glattstellungsschutz* das Schlielen eines oder mehrerer offener CFD von Kleinanlegern zu den giinstigsten
Bedingungen fiir den Kunden gemdf den Artikeln 24 und 27 der Richtlinie 2014/65/EU, wenn die Summe der
Gelder auf dem CFD-Handelskonto und der unrealisierten Nettogewinne aller offenen CFD in Verbindung mit diesem
Konto unter die Halfte des Gesamtbetrags des Initial-Margin-Schutzes fiir alle diese offenen CFD fillt;

f) ,Negativsaldoschutz“ die Obergrenze der Gesamthaftung eines Kleinanlegers fiir alle CFD in Verbindung mit einem
CFD-Handelskonto bei einem CFD-Anbieter fur die Gelder auf diesem CFD-Handelskonto.

Artikel 2
Voriibergehende Beschrinkung von CFD fiir Kleinanleger

Die Vermarktung, der Vertrieb und der Verkauf von CFD an Kleinanleger ist nur zuldssig, wenn zumindest alle der
folgenden Bedingungen vorliegen:

a) der CFD-Anbieter verlangt von dem Kleinanleger, den Initial-Margin-Schutz einzuzahlen;
b) der CFD-Anbieter gewihrt dem Kleinanleger den Margin-Glattstellungsschutz;

¢) der CFD-Anbieter gewihrt dem Kleinanleger den Negativsaldoschutz;

() Verordnung (EG) Nr. 12342007 des Rates vom 22. Oktober 2007 iiber eine gemeinsame Organisation der Agrarmirkte und mit
Sondervorschriften fiir bestimmte landwirtschaftliche Erzeugnisse (Verordnung iber die einheitliche GMO) (ABL L 299 vom
16.11.2007, 5. 1).
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d) der CFD-Anbieter gewihrt dem Kleinanleger, abgesehen von den realisierten Gewinnen auf simtliche bereitgestellte
CFD, weder direkt noch indirekt eine Zahlung, einen monetiren oder ausgeschlossenen nicht monetiren Vorteil in
Bezug auf die Vermarktung, den Vertrieb oder den Verkauf eines CFD; und

e¢) der CFD-Anbieter iibermittelt dem Kleinanleger weder direkt noch indirekt eine Mitteilung zur Vermarktung, zum
Vertrieb oder zum Verkauf eines CFD und veroffentlicht auch keine derartigen Informationen in einer fir einen
Kleinanleger zuginglichen Weise, sofern eine solche Mitteilung bzw. solche Informationen nicht die entsprechende
Risikowarnung enthilt, die von den Bedingungen in Anhang II vorgegeben werden und die diese Bedingungen erfiillt.

Artikel 3
Verbot der Teilnahme an Umgehungshandlungen

Es ist untersagt, wissentlich und vorsitzlich an Handlungen teilzunehmen, deren Ziel bzw. Wirkung darin besteht, die
Anforderungen in Artikel 2 zu umgehen, einschlieflich durch Handeln anstelle des CFD-Anbieters.

Artikel 4
Inkrafttreten und Geltungsbereich
Dieser Beschluss tritt am Tag nach seiner Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Dieser Beschluss gilt ab dem 1. November 2018 fuir einen Zeitraum von drei Monaten.

Geschehen zu Paris am 23. Oktober 2018.

Fiir den Rat der Aufseher
Steven MAIJOOR

Vorsitzender
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ANHANG I

PROZENTSATZE DER INITIAL MARGIN NACH ART DES BASISWERTS
a) 3,33 % des Nominalwerts des CFD, wenn der Wahrungspaar-Basiswert aus zwei der folgenden Wahrungen besteht:
US-Dollar, Euro, japanischer Yen, Pfund Sterling, kanadischer Dollar oder Schweizer Franken;
b) 5 % des Nominalwerts des CFD, wenn der Index, das Wihrungspaar oder der Rohstoff des Basiswerts besteht aus:

i) einem der folgenden Aktienindizes: Financial Times Stock Exchange 100 (FTSE 100); Cotation Assistée en
Continu 40 (CAC 40); Deutsche Borse AG Deutscher Aktienindex 30 (DAX30); Dow Jones Industrial Average
(DJIA); Standard & Poors 500 (S&P 500); NASDAQ Composite Index (NASDAQ), NASDAQ 100 Index
(NASDAQ 100); Nikkei Index (Nikkei 225); Standard & Poors/Australian Securities Exchange 200 (ASX 200);
EURO STOXX 50 Index (EURO STOXX 50);

ii) einem Wahrungspaar, das aus mindestens einer Wihrung besteht, die nicht unter Buchstabe a oben angefiihrt ist
oder

iii) Gold;

¢) 10 % des Nominalwerts des CFD, wenn der Rohstoff oder der Aktienindex des Basiswerts ein anderer Rohstoff oder
ein anderer Aktienindex als die unter Buchstabe b angefithrten ist;

d) 50 % des Nominalwerts des CFD, wenn der Basiswert eine Kryptowahrung ist; oder
€) 20 % des Nominalwerts des CFD, wenn der Basiswert:
i) eine Aktie ist oder

ii) in diesem Anhang nicht an anderer Stelle angefiihrt ist.
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ANHANG II

RISIKOWARNUNGEN

ABSCHNITT A

Bedingungen fiir Risikowarnungen

1. Das Layout der Risikowarnung muss ihre Sichtbarkeit sicherstellen und die Schriftgrofle muss mindestens der in der
Mitteilung oder in den verdffentlichten Informationen vorwiegend verwendeten Schriftgroe entsprechen und in der
derselben Sprache verfasst sein.

2. Wenn die Mitteilung oder die veréffentlichten Informationen mittels eines dauerhaften Datentrdgers oder auf einer
Website erfolgt, muss das Format der Risikowarnung den Vorgaben in Abschnitt B entsprechen.

3. Wenn die Mitteilung oder die veroffentlichten Informationen mittels eines anderen Mediums als einem dauerhaften
Datentriger oder auf einer Website erfolgt, muss das Format der Risikowarnung den Vorgaben in Abschnitt C
entsprechen.

4. Falls die Anzahl der Zeichen in der Risikowarnung bei Anwendung des Formats in Abschnitt B oder C die in den
Geschiftsbedingungen eines externen Marketinganbieters vorgeschriebene Zeichenbeschrinkung tiberschreitet, kann
das Format der Risikowarnung abweichend von den Absitzen 2 und 3 stattdessen den Vorgaben in Abschnitt D
entsprechen.

5. Falls das Format der Risikowarnung nach den Vorgaben in Abschnitt D angewendet wird, miissen die Mitteilung oder
die veroffentlichten Informationen dariiber hinaus einen Link zu einer Website des CFD-Anbieters enthalten, auf der
die den Vorgaben in Abschnitt B entsprechende Risikowarnung zu finden ist.

6. Die Risikowarnung muss einen aktuellen anbieterspezifischen Verlustprozentsatz enthalten, der sich auf eine
Berechnung des Anteils der CFD-Handelskonten stiitzt, die Kleinanlegern durch den CFD-Anbieter bereitgestellt
werden, die Geld verloren haben. Die Berechnung ist alle drei Monate durchzufithren und erfasst den
12-Monatszeitraum vor dem Tag, an dem sie durchgefithrt wird (,12-Monats-Berechnungszeitraum®). Fir die Zwecke
der Berechnung:

a. Hat ein einzelnes CFD-Handelskonto eines Kleinanlegers dann Geld verloren, wenn die Summe aller realisierten
und unrealisierten Nettogewinne auf CFD in Verbindung mit dem CFD-Handelskonto in dem 12-Monats-
Berechnungszeitraum negativ ist;

b. sind simtliche Kosten in Bezug auf die CFD in Verbindung mit dem CFD-Handelskonto, einschlielich aller
Entgelte, Gebithren und Provisionen, in die Berechnung aufzunehmen;

c. sind die folgenden Elemente aus der Berechnung auszuschlieen:

i. jedes CFD-Handelskonto, das innerhalb des Berechnungszeitraums kein offenes CFD in Verbindung mit ihm
aufwies;

ii. sdamtliche Gewinne und Verluste aus anderen Produkten als CFD in Verbindung mit dem CFD-Handelskonto;
iii. sdmtliche Einzahlungen oder Abhebungen von Geldern von dem CFD-Handelskonto;

7. Falls ein CFD-Anbieter in dem letzten 12-Monats-Berechnungszeitraum kein offenes CFD in Verbindung mit einem
CFD-Handelskonto eines Kleinanlegers bereitgestellt hat, hat dieser CFD-Anbieter abweichend von den Absitzen 2 bis
6 das Format der Standardrisikowarnung zu verwenden, das in den Abschnitten E bis G vorgegeben ist.

ABSCHNITT B

Anbieterspezifische Risikowarnung auf dauerhaftem Datentriger und Website

CFD sind komplexe Instrumente und gehen wegen der Hebelwirkung mit dem hohen Risiko einher, schnell Geld zu
verlieren.

[Prozentsatz pro Anbieter eingeben] % der Kleinanlegerkonten verlieren Geld beim CFD-Handel mit diesem
Anbieter.

Sie sollten iiberlegen, ob Sie verstehen, wie CFD funktionieren und ob Sie es sich leisten konnen, das hohe Risiko ein-
zugehen, Thr Geld zu verlieren.
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ABSCHNITT C

Abgekiirzte anbieterspezifische Risikowarnung

[Prozentsatz pro Anbieter eingeben] % der Kleinanlegerkonten verlieren Geld beim CFD-Handel mit diesem
Anbieter.

Sie sollten tiberlegen, ob Sie es sich leisten konnen, das hohe Risiko einzugehen, Thr Geld zu verlieren.

ABSCHNITT D

Risikowarnung mit reduzierter Zeichenanzahl

[Prozentsatz pro Anbieter eingeben]% der CFD-Kleinanlegerkonten verlieren Geld.

ABSCHNITT E

Standardrisikowarnung auf dauerhaftem Datentriger und Website

CFD sind komplexe Instrumente und gehen wegen der Hebelwirkung mit dem hohen Risiko einher, schnell Geld zu
verlieren.

Zwischen 74 % und 89 % der Kleinanlegerkonten verlieren beim Handel mit CFD Geld.

Sie sollten tiberlegen, ob Sie verstehen, wie CFD funktionieren und ob Sie es sich leisten konnen, das hohe Risiko ein-
zugehen, Thr Geld zu verlieren.

ABSCHNITT F

Abgekiirzte Standardrisikowarnung

Zwischen 74 % und 89 % der Kleinanlegerkonten verlieren beim Handel mit CFD Geld.

Sie sollten iiberlegen, ob Sie es sich leisten konnen, das hohe Risiko einzugehen, Thr Geld zu verlieren.

ABSCHNITT G

Standardrisikowarnung mit reduzierter Zeichenanzahl

74 bis 89 % der CFD-Kleinanlegerkonten verlieren Geld.




	BESCHLUSS (EU) 2018/1636 DER EUROPÄISCHEN WERTPAPIER- UND MARKTAUFSICHTSBEHÖRDE vom 23. Oktober 2018 zur Verlängerung und Änderung der gemäß dem Beschluss (EU) 2018/796 eingeführten vorübergehenden Beschränkung der Vermarktung, des Vertriebs und des Verkaufs von Differenzgeschäften (CFD) an Kleinanleger 

