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Christian Schlag sieht das Verbot von Differenzgeschaften (CFDs) durch die BaFin
kritisch

Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) hat Finanzinstituten am Montag (8.5.2017)
untersagt, Privatkunden kunftig Differenzgeschafte, bzw. Contracts for Difference (CFDs) anzubieten.
Private Investoren kénnten das finanzielle Risiko dieser Hebelprodukte nicht abschatzen, so die Aufseher.
Christian Schlag (https://safe-frankfurt.de/de/forschung/wissenschaftler/details/showauthor/91-
schlag.html), Leiter des Forschungsbereichs Finanzmarkte bei SAFE, halt diese Entscheidung fur falsch.

,ich finde es grundsatzlich problematisch, Instrumente zu verbieten, die nicht per se betrigerisch

konzipiert sind. Und das ist bei CFDs nicht der Fall. Die Eigenschaften dieser Produkte sind bekannt und
ausreichend gut beschrieben. Es sollte daher dem Risikogefiihl jedes Anlegers Uberlassen bleiben, ob er
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in ein solches Produkt investieren mochte oder nicht.”

Ein CFD ist ein Vertrag, der auf ein anderes Finanzprodukt, wie z.B. Aktien oder Anleihen, abgeschlossen
wird. Der Kaufer setzt darauf, dass sich der Preis dieses Basisprodukts in eine bestimmte Richtung
entwickelt. Beispiel: Ein Investor kauft ein CFD auf eine Aktie, deren Wert aktuell bei 100 Euro liegt. Steigt
ihr Wert auf 110 Euro, dann bekommt er die Differenz — 10 Euro — ausbezahlt. Das Besondere dabei ist,
dass der Investor die Aktie nicht direkt fir 100 Euro erwirbt, sondern beim Kauf lediglich eine
Sicherheitsleistung (“Margin“) hinterlegen muss. Die Margin betragt im Regelfall nur einen geringen
Prozentsatz (z.B. 1%) des zugrundeliegenden Wertes, also im Beispiel 1 Euro bei 100 Euro Aktienkurs.
Bei positiver Entwicklung des Basisprodukts ermdglicht ein CFD somit aulRerst attraktive Gewinne bei
geringem Kapitaleinsatz.

Entwickelt sich das Basisprodukt dagegen nicht in die gewunschte Richtung, kann es schnell teuer
werden. ,CFDs sind mit einer Nachschusspflicht verbunden®, erklart Schlag. ,Das bedeutet, dass der
Investor seinem Vertragspartner gegentber zu einer Sicherheitsleistung verpflichtet ist, die ungefahr den
potenziellen Verlust abdeckt.” Diese Nachschusspflicht kann dazu flihren, dass die Verluste des Investors
— ebenso wie im positiven Fall die Gewinne — schnell sehr gro® werden kénnen, wenn sich das
Basisprodukt anders entwickelt als vom Investor erhofft. Es ist jedoch moglich, diese Verluste kalkulierbar
zu halten, indem man — ahnlich wie bei anderen Borsengeschaften — Sicherheitslinien (,Stop Loss®)
definiert. ,Wenn ich im Beispiel eine Untergrenze von 99 Euro vertraglich festlege, ist nur das bis dahin
eingesetzte und zugeschossene Kapital weg“, so Schlag. ,Ein CFD ist insofern nur dann wirklich
gefahrlich, wenn man auf solche Absicherungsmethoden verzichtet — entweder aus Selbstliberschatzung
oder aus Unwissenheit.”

Der Professor fur Derivate und Financial Engineering gibt zu, dass die Nachschusspflicht fur Laien nicht
sofort einsichtig ist, da man sie von anderen Finanzprodukten wie Aktien, Anleihen oder
Investmentfondsanteilen nicht kennt. ,Normalerweise leistet man einmal einen Kaufpreis, und im
schlimmsten Fall verliert man diesen Betrag vollstandig, aber eben auch nur diesen Betrag und nicht
mehr.“ Bei CFDs kann der Verlust u.a. aber durch die Nachschusspflicht zumindest theoretisch unbegrenzt
anwachsen. Gerade private Investoren seien daher verpflichtet, sich richtig zu informieren und sich nicht
von dem zunachst geringen Kapitaleinsatz verfihren zu lassen, mit diesen Instrumenten zu spekulieren,
so Schlag. ,Grundsatzlich wirde ich diese Produkte aber nicht verbieten, sondern davon ausgehen, dass
sich Investoren im eigenen Interesse ausreichend informieren.”

Schlagworter: Financial Markets (https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/safe-finance-blog/news-suche.html?
tx_news_pi1%5BoverwriteDemand%5D%5Bcategories%5D=181&cHash=84faeb163d529c1d1097a1382efc4:
Derivatives (https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/safe-finance-blog/tag/derivatives.html), Investor

Protection (https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/safe-finance-blog/tag/investor-protection.html), Private
Investment (https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/safe-finance-blog/tag/private-investment.html)
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Zuruck (https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/safe-finance-blog.html)

Want to get regular updates?
Subscribe to the Finance Blog RSS feed (http://safe-frankfurt.de/home/rss-policyblog.xml)

W Follow us on Twitter (https://twitter.com/SAFE_Frankfurt)

https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/safe-finance-blog/details/anleger-sollten-selbst-entscheiden-koennen.html 2/4


https://safe-frankfurt.de/de/forschung/wissenschaftler/details/showauthor/91-schlag.html
https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/safe-finance-blog/news-suche.html?tx_news_pi1%5BoverwriteDemand%5D%5Bcategories%5D=181&cHash=84faeb163d529c1d1097a1382efc4cfb
https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/safe-finance-blog/tag/derivatives.html
https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/safe-finance-blog/tag/investor-protection.html
https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/safe-finance-blog/tag/private-investment.html
https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/safe-finance-blog.html
https://twitter.com/intent/tweet?text=%E2%80%9EAnleger%20sollten%20selbst%20entscheiden%20k%C3%B6nnen%E2%80%9C%20-%20SAFE&url=https%3A%2F%2Fsafe-frankfurt.de%2Fde%2Faktuelles%2Fsafe-finance-blog%2Fdetails%2Fanleger-sollten-selbst-entscheiden-koennen.html
https://www.facebook.com/sharer/sharer.php?u=https%3A%2F%2Fsafe-frankfurt.de%2Fde%2Faktuelles%2Fsafe-finance-blog%2Fdetails%2Fanleger-sollten-selbst-entscheiden-koennen.html
https://www.linkedin.com/shareArticle?mini=true&summary=Christian%20Schlag%20sieht%20das%20Verbot%20von%20Differenzgesch%C3%A4ften%20(CFDs)%20durch%20die%20BaFin%20kritisch&title=%E2%80%9EAnleger%20sollten%20selbst%20entscheiden%20k%C3%B6nnen%E2%80%9C%20-%20SAFE&url=https%3A%2F%2Fsafe-frankfurt.de%2Fde%2Faktuelles%2Fsafe-finance-blog%2Fdetails%2Fanleger-sollten-selbst-entscheiden-koennen.html
https://www.xing.com/social_plugins/share?url=https%3A%2F%2Fsafe-frankfurt.de%2Fde%2Faktuelles%2Fsafe-finance-blog%2Fdetails%2Fanleger-sollten-selbst-entscheiden-koennen.html
http://safe-frankfurt.de/home/rss-policyblog.xml
https://twitter.com/SAFE_Frankfurt

15.4.2020 +Anleger sollten selbst entscheiden kénnen* - SAFE

Enter your email address to get regular blog updates.

* Please read our data protection statement (https://safe-frankfurt.de/de/ueber-safe/datenschutz.html)(pdf version
(https://safe-frankfurt.de/fileadmin/user_upload/editor_common/Files/Data_Protection_Statement_10Jan2020.pdf))

v) | agree to the data protection statement.*

RECENT POLICY PUBLICATIONS

Apr 2020

Corona-Bonds und ihre Alternativen (https://safe-frankfurt.de/de/policy-
center/publikationen/detailsview/publicationname/corona-bonds-und-ihre-alternativen.html)

Marcel Thum, (https://tu-dresden.de/cdd/leitung_und_beteiligte/mitglieder/lebensraum-und-infrastruktur/Thum) Alfons J.
Weichenrieder (https://safe-frankfurt.de/de/forschung/forschungsteam/details/showauthor/52-weichenrieder.html)

Apr 2020

The Case for Corona Bonds (https://safe-frankfurt.de/de/policy-
center/publikationen/detailsview/publicationname/the-case-for-corona-bonds.html)

Matej Avbelj, (https://www.eui.eu/DepartmentsAndCentres/Law/People/Fellows/FBF/Matej-Avbelj) Antonia Baraggia,
(https://www.mmg.mpg.de/person/99018/2553) Jurgen Bast, (https://www.uni-giessen.de/fbz/fb01/professuren-
forschung/professuren/bast/team/prof_leitung) Bojan Bugaric¢, (https://www.sheffield.ac.uk/law/staff/bbugaric/index)
Emanuel Castellarin, (https://unistra.academia.edu/EmanuelCastellarin) Francesco Costamagna,
(https://www.law.georgetown.edu/ctls/staff/francesco-costamagna/) Anuscheh Faraha, (https://www.oer5.rw.fau.de/prof-dr-
anuscheh-farahat/) Matthias Goldmann, (https://safe-frankfurt.de/de/forschung/forschungsteam/details/showauthor/549-
goldmann.html) Anna-Katharina Mangold, (https://www.europeanstudies.info/en/about-ma-eus/our-team/administrative-
team/prof-dr-anna-katharina-mangold-lim-cambridge/) Mario Savino, (https://unitus.academia.edu/MarioSavino) Alexander
Thiele, (https://www.uni-goettingen.de/de/pd-dr-alexander-thiele/418590.html) Annamaria Viterbo
(http://www.dg.unito.it/do/docenti.pl/Alias?anna.viterbo#profilo)

Apr 2020

Emerging Evidence of a Silver Lining: A Ridge Walk to Avoid an Economic Catastrophe in Italy and Spain
(https://safe-frankfurt.de/de/policy-center/publikationen/detailsview/publicationname/emerging-evidence-of-a-
silver-lining-a-ridge-walk-to-avoid-an-economic-catastrophe-in-italy-and-spa.html)

Christopher Busch, (https://safe-frankfurt.de/de/forschung/forschungsteam/details/showauthor/468-busch.html) Alexander
Ludwig, (https://safe-frankfurt.de/de/forschung/forschungsteam/details/showauthor/112-ludwig.html) Rall Santaeulalia-
Llopis (https://www.barcelonagse.eu/people/santaeulalia-llopis-raul)

All Policy Publications (https://safe-frankfurt.de/de/policy-center/publikationen.html)

Kontakt

Leibniz-Institut fiir Finanzmarktforschung SAFE

Theodor-W.-Adorno-Platz 3
60323 Frankfurt am Main

https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/safe-finance-blog/details/anleger-sollten-selbst-entscheiden-koennen.html 3/4


https://safe-frankfurt.de/de/policy-center/publikationen.html
https://safe-frankfurt.de/de/ueber-safe/datenschutz.html
https://safe-frankfurt.de/fileadmin/user_upload/editor_common/Files/Data_Protection_Statement_10Jan2020.pdf
https://safe-frankfurt.de/de/policy-center/publikationen/detailsview/publicationname/corona-bonds-und-ihre-alternativen.html
https://tu-dresden.de/cdd/leitung_und_beteiligte/mitglieder/lebensraum-und-infrastruktur/Thum
https://safe-frankfurt.de/de/forschung/forschungsteam/details/showauthor/52-weichenrieder.html
https://safe-frankfurt.de/de/policy-center/publikationen/detailsview/publicationname/the-case-for-corona-bonds.html
https://www.eui.eu/DepartmentsAndCentres/Law/People/Fellows/FBF/Matej-Avbelj
https://www.mmg.mpg.de/person/99018/2553
https://www.uni-giessen.de/fbz/fb01/professuren-forschung/professuren/bast/team/prof_leitung
https://www.sheffield.ac.uk/law/staff/bbugaric/index
https://unistra.academia.edu/EmanuelCastellarin
https://www.law.georgetown.edu/ctls/staff/francesco-costamagna/
https://www.oer5.rw.fau.de/prof-dr-anuscheh-farahat/
https://safe-frankfurt.de/de/forschung/forschungsteam/details/showauthor/549-goldmann.html
https://www.europeanstudies.info/en/about-ma-eus/our-team/administrative-team/prof-dr-anna-katharina-mangold-llm-cambridge/
https://unitus.academia.edu/MarioSavino
https://www.uni-goettingen.de/de/pd-dr-alexander-thiele/418590.html
http://www.dg.unito.it/do/docenti.pl/Alias?anna.viterbo#profilo
https://safe-frankfurt.de/de/policy-center/publikationen/detailsview/publicationname/emerging-evidence-of-a-silver-lining-a-ridge-walk-to-avoid-an-economic-catastrophe-in-italy-and-spa.html
https://safe-frankfurt.de/de/forschung/forschungsteam/details/showauthor/468-busch.html
https://safe-frankfurt.de/de/forschung/forschungsteam/details/showauthor/112-ludwig.html
https://www.barcelonagse.eu/people/santaeulalia-llopis-raul

15.4.2020

Tel: +49 69 798 30080
Fax: +49 69 798 30077
E-Mail: info@safe-frankfurt.de

+Anleger sollten selbst entscheiden kénnen* - SAFE

Finden Sie den richtigen Ansprechpartner (https://safe-frankfurt.de/de/ueber-safe/kontakt.html)

k. Besuchen Sie uns auf Twitter (https://twitter.com/SAFE_Frankfurt)

SAFE —

— Uber SAFE (https://safe-frankfurt.de/de/ueber-safe.html)

— Offene Stellen (https://safe-frankfurt.de/de/ueber-
safe/karriere/offene-stellen.html)

— So finden Sie uns (https://safe-frankfurt.de/de/ueber-
safe/so-finden-sie-uns.html)

Policy Center —

— SAFE Senior Policy Fellows (https://safe-
frankfurt.de/de/policy-center/safe-senior-policy-
fellows.html)

— Policy Publikationen (https://safe-frankfurt.de/de/policy-
center/publikationen.html)

— SAFE Finance Blog (https://safe-
frankfurt.de/de/aktuelles/safe-finance-blog.html)

— Policy Center Team (https://safe-frankfurt.de/de/policy-
center/policy-center-team.html)

Leibniz-Gemeinschaft

Forschung —

— Forschungsabteilungen (https://safe-
frankfurt.de/de/forschung/forschungsabteilungen.html)

— Forschungsteam (https://safe-
frankfurt.de/de/forschung/forschungsteam.html)

— Data Center (https://safe-frankfurt.de/de/data-center.html)

News & Events —

— Alle News (https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/alle-
news.html)

— Newsletter (https://safe-
frankfurt.de/de/aktuelles/newsletter.html)

— Expertendatenbank (https://safe-
frankfurt.de/de/presse/expertendatenbank.html)

Startseite (https://safe-frankfurt.de/de/footer-menu/startseite.html) —
Impressum (https://safe-frankfurt.de/de/footer-menu/impressum.html) —
Datenschutz (https://safe-frankfurt.de/de/footer-menu/datenschutz.html) —

© 2020 SAFE

https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/safe-finance-blog/details/anleger-sollten-selbst-entscheiden-koennen.html 4/4


javascript:linkTo_UnCryptMailto('kygjrm8gldmYqydc,slg+dpylidspr,bc');
https://safe-frankfurt.de/de/ueber-safe/kontakt.html
https://twitter.com/SAFE_Frankfurt
https://safe-frankfurt.de/de/ueber-safe.html
https://safe-frankfurt.de/de/ueber-safe/karriere/offene-stellen.html
https://safe-frankfurt.de/de/ueber-safe/so-finden-sie-uns.html
https://safe-frankfurt.de/de/forschung/forschungsabteilungen.html
https://safe-frankfurt.de/de/forschung/forschungsteam.html
https://safe-frankfurt.de/de/data-center.html
https://safe-frankfurt.de/de/policy-center/safe-senior-policy-fellows.html
https://safe-frankfurt.de/de/policy-center/publikationen.html
https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/safe-finance-blog.html
https://safe-frankfurt.de/de/policy-center/policy-center-team.html
https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/alle-news.html
https://safe-frankfurt.de/de/aktuelles/newsletter.html
https://safe-frankfurt.de/de/presse/expertendatenbank.html
https://safe-frankfurt.de/de/footer-menu/startseite.html
https://safe-frankfurt.de/de/footer-menu/impressum.html
https://safe-frankfurt.de/de/footer-menu/datenschutz.html

