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bleibenden Nachschussrisikos durch 
CFD-Broker oder Market Maker. Auch 
die Preisgestaltung wird sich an der ei-
nen oder anderen Stelle ändern.

Inzwischen sehen sogar CFD-Anbie-
ter das Nachschussverbot positiv: „Jetzt 
gelten bei CFDs für alle in- und auslän-
dischen Anbieter die gleichen Regeln“, 
sagt der bei der Onvista Bank für den 
CFD-Handel zuständige Geschäftsbe-
reichsleiter Michael B. Bußhaus. „Da für 
die Kunden das Risiko der Nachschuss-
pflicht entfällt, werden CFDs zudem für 
größere Anlegerkreise attraktiv.“

Nichtsdestoweniger sind es schwie-
rige Zeiten für die Durchführung eines 
CFD-Broker-Tests. Denn die Allgemein-
verfügung der Bafin erging genau in 
dem Zeitraum, in dem 17 CFD-Broker für 
€uro am Sonntag einen umfangreichen 
Fragenkatalog zu ihrem jeweiligen An-
gebot ausfüllen sollten. Einige sagten 
daraufhin die Teilnahme am diesjähri-
gen CFD-Broker-Test ab — mit IG auch ei-
ner der führenden Anbieter dieser Pa-
piere in Deutschland und weltweit. 
Letztlich nahmen dennoch elf der An-
geschriebenen an der Umfrage teil. 

Wegen der Bafin-Verfügung musste 
auch die Auswertung selbst angepasst 
werden. Daher entschloss sich die Re-
daktion, den gesamten Fragenkomplex 
zur Nachschusspflicht unberücksich-
tigt zu lassen. Dennoch hatte es die Um-
frage in sich: In vier Kategorien mussten 
Angaben zu 758 Punkten gemacht wer-
den (siehe Kasten „So wurde gewertet“ 
auf Seite 71). Eine Heidenarbeit — aber 
ohne einen solchen Aufwand lässt sich 
der äußerst komplexe CFD-Handel nicht 
in der notwendigen Tiefe bewerten. Üb-
rigens: Einen kleinen Ausschnitt der ab-
gefragten Punkte liefert die große Über-
sichtstabelle (siehe Seiten 72 bis 73).

Ähnlich der Bafin hat auch die Redak-
tion von €uro am Sonntag viel Wert auf 
Sicherheit gelegt. In der Kategorie „Si-
cherheit, Reporting, Steuern & Recht“ 
waren bis zu 30 Prozent aller Punkte zu 
erzielen. Der Bereich Kosten war dage-
gen nur für maximal 20 Prozent aller 
Punkte gut. In der Kategorie Handel wa-
ren bis zu 45 Prozent der Punkte drin. 
Die restlichen fünf Prozent gab es für 
Angaben zu angebotenen Schulungen 
und zu Hard- und Software.

VON STEPHAN HABERER

Am 10. August geht die Welt un-
ter. Zumindest die alte CFD-
Welt. Ausgelöst hat den Welt-
untergang die Bafin mit dem 

Schreiben VBS 7-WP 5427-2016/0017.  
In dieser „Allgemeinverfügung gemäß 
§ 4b Abs. 1 WpHG“ hat die Bundesan-
stalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 
bestimmt: „Die Vermarktung, der Ver-
trieb und der Verkauf von CFDs an Pri-
vatkunden wird insoweit untersagt, als 
diese für den Privatkunden eine Nach-
schusspflicht begründen können.“

Dieser Satz treibt seither die gesamte 
Branche um. Hintergrund: Bisher konn-
ten CFD-Trader deutlich mehr verlieren 
als ihr eingesetztes Kapital. Im Extrem-
fall ging es um das gesamte Vermögen. 
Diese potenzielle Existenzgefährdung 
war der Bafin ein rotes Tuch — insbeson-
dere seit dem Crash des Schweizer Fran-
ken am 15. Januar 2015, der einige CFD- 
Trader auf dem falschen Fuß erwischt 
hatte. Da wurde die potenzielle Gefahr 
plötzlich ganz real: Bei Einsätzen im 
mittleren vierstelligen Bereich sollten 

CFD-Broker-Test » Wer hat das beste 
 Angebot in Sachen CFDs? Elf bundesweit 
aktive Anbieter im Leistungscheck
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Ergebnis
Anbieter Punkte 1 Rang prozentual 1 Note 1

WH Selfinvest 604,84 1 100,00 sehr gut
Onvista Bank 591,26 2 97,76 sehr gut
FX Flat 586,06 3 96,90 sehr gut
CMC Markets 581,38 4 96,12 sehr gut
S Broker 575,95 5 95,22 sehr gut
Ayondo Markets 574,58 6 95,00 gut
Comdirect Bank 558,35 7 92,31 gut
Consorsbank 554,13 8 91,62 gut
Flatex 531,45 9 87,87 gut
X-Trade Brokers 477,96 10 79,02 befriedigend
Admiral Markets 415,70 11 68,73 ausreichend
Anmerkungen: maximal 1000 Punkte; 1 siehe Kasten „ So wurde gewertet“, S. 71

GESAMTWERTUNG – ALLE ANBIETER

CFD-Broker-Test

Gesamtwertung

Was beim Blick in die Fragebögen so-
fort auffällt, ist die große Differenz bei 
den angebotenen Basiswerten: Wäh-
rend Admiral Markets CFDs auf ge-
rade mal 147 Basiswerte und FX Flat 
auf 155 Basiswerte anbietet, sind es bei 
CMC Markets 10 035 Basiswerte. WH 
Self invest bietet immerhin CFDs auf 
5000 Basiswerte an, die anderen An-
bieter offerieren 1221 bis 1768.

Konzentrierter Handel
Jedoch zeigen Daten des CFD-Verban-

des, dass 2016 rund 94 Prozent des ge-
handelten CFD-Volumens auf lediglich 
sechs Basiswerte entfielen. Allein 72,8 
Prozent des gehandelten CFD-Volumens 
bezogen sich auf den DAX. Mit weitem 
Abstand folgten CFDs auf den Dow Jones: 
14,0 Prozent. CFDs auf das Währungs-
paar Euro/US-Dollar machten noch 
4,4 Prozent des gehandelten Volumens 
aus, US-Dollar/Yen 0,7 Prozent. Hinzu 
kamen CFDs auf Edelmetalle (1,5 Pro-
zent) — meist Gold — sowie auf Energie-
träger (0,8 Prozent) — meist Erdöl. 
Heißt: Schon mit sechs Basiswerten wä-
ren viele CFD-Trader vollauf zufrieden.

Ähnlich ist die Lage bei den angebo-
tenen Ordertypen: Hier wurden die 
33 wichtigsten Ordertypen explizit ab-
gefragt. Während Ayondo Markets laut 
eigenen Angaben gerade mal neun ver-
schiedene Ordertypen im Angebot hat, 
bietet WH Selfinvest alle 33 abgefragten 
Arten und verweist darauf, „Hunderte 
weitere“ anzubieten — etwa „Indikato-
renstopps, Zeitstopps, lineare Stopps, 
Pe riod-High-Low, Parabolic“.

Auch die Handelsplattformen unter-
scheiden sich deutlich, lediglich Hedging 
offener Positionen, Überwachung von 
Margin- und Overnight-Positionen gibt 
es bei allen. Eine automatische Chart-
mustererkennung bieten mit Admiral 
Markets, CMC Markets und WH Self-
invest gerade einmal drei Anbieter. Zu-
dem variiert die Zahl der verfügbaren 
technischen Indikatoren zwischen 30 
(X-Trade Brokers) und 200 (WH Self-
invest). Die meisten Anbieter offerieren 
zwischen 36 und 80 Indikatoren. Wobei 
auffällt, dass mit Comdirect Bank, Con-
sorsbank, Flatex, Onvista Bank und 
S  Broker gleich fünf Anbieter jeweils 36 
technische Indikatoren bereitstellen. 

Privatanleger mehrere Hunderttausend 
Euro nachschießen.

Schuld daran ist die besondere Kon-
struk tion der CFD-Geschäfte: Die Tra-
der müssen nur einen kleinen Teil des 
Werts der gehandelten Basiswerte als 
 Sicherheit hinterlegen, die sogenannte 
Margin. Daraus resultieren dann ent-
sprechend große Hebel. Angenommen, 
ein CFD-Trader hinterlegt bei einem 
Long-CFD auf den DAX lediglich ein Pro-
zent als Margin, dann beträgt der He-
bel 100. Steigt der DAX um ein Prozent, 
gewinnt der Trader 100 Prozent. Fällt 
der DAX jedoch um ein Prozent, ist das 
gesamte eingesetzte Kapital weg. Fiele 
der DAX sogar um zwei Prozent, müsste 
der Anleger noch einmal so viel Geld 
nachschießen, wie er eingesetzt hat.

Schwierige Situation
Das Nachschussverbot verändert nun 

das gesamte Geschäftsmodell. Daher 
sind derzeit viele CFD-Anbieter kräftig 
am Schrauben: garantierte Stop-Loss-
Order, geringere Hebel und vice versa 
höhere Margins, CFD-Konten ohne 
Nachschusspflicht, Übernahme des ver-
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CFD-Broker-Test

Sicherheit

Anbieter Rang Ergebnis
prozentual 1

Note 1

WH Selfinvest 1 100,00 sehr gut
CMC Markets 2 94,63 gut
Ayondo Markets 3 91,19 gut
S Broker 4 81,84 befriedigend
Consorsbank 5 81,25 befriedigend

Anbieter Rang Ergebnis
prozentual 1

Note 1

CMC Markets 1 100,00 sehr gut
WH Selfinvest 2 74,07 ausreichend
Ayondo Markets 3 59,45 ausreichend
FX Flat 4 55,26 ausreichend
Comdirect Bank 5 54,63 ausreichend

GESAMT ANGEBOT

CFD-Broker-Test

Handel

CFD-Broker-Test

Angebot

CFD-Broker-Test

Recht & Steuern

CFD-Broker-Test

Kurse

CFD-Broker-Test

Order

Anbieter Rang Ergebnis
prozentual 1

Note 1

Consorsbank 1 100,00 sehr gut
Onvista Bank 1 100,00 sehr gut
S Broker 1 100,00 sehr gut
WH Selfinvest 4 97,55 sehr gut
Comdirect Bank 5 89,54 gut

Anbieter Rang Ergebnis
prozentual 1

Note 1

WH Selfinvest 1 100,00 sehr gut
X-Trade Brokers 2 95,83 sehr gut
CMC Markets 3 95,03 sehr gut
FX Flat 4 92,89 gut
Ayondo Markets 5 87,08 gut

KURSE ORDER

CFD-Broker-Test

Handelsplattform

CFD-Broker-Test

Handelskonto

Anbieter Rang Ergebnis
prozentual 1

Note 1

CMC Markets 1 100,00 sehr gut
WH Selfinvest 2 99,83 sehr gut
FX Flat 3 96,28 sehr gut
X-Trade Brokers 4 91,65 gut
Admiral Markets 5 88,25 gut

Anbieter Rang Ergebnis
prozentual 1

Note 1

Ayondo Markets 1 100,00 sehr gut
CMC Markets 2 82,76 befriedigend
Flatex 3 76,98 befriedigend
Comdirect Bank 4 75,53 befriedigend
WH Selfinvest 5 74,66 ausreichend

HANDELSPLATTFORM HANDELSKONTO

Anbieter Rang Ergebnis
prozentual 1

Note 1

Onvista Bank 1 100,00 sehr gut
S Broker 2 94,92 gut
Comdirect Bank 3 92,62 gut
Consorsbank 4 84,47 befriedigend
FX Flat 5 80,37 befriedigend

CFD-Broker-Test

Kosten

Anbieter Rang Ergebnis
prozentual 1

Note 1

FX Flat 1 100,00 sehr gut
CMC Markets 2 96,63 sehr gut
Ayondo Markets 3 95,64 sehr gut
WH Selfinvest 4 87,77 gut
Admiral Markets 5 82,85 befriedigend

GESAMT

GESAMT

Anbieter Rang Ergebnis
prozentual 1

Note 1

Onvista Bank 1 100,00 sehr gut
S Broker 2 91,33 gut
Comdirect Bank 3 89,16 gut
Consorsbank 4 76,57 befriedigend
FX Flat 5 71,45 ausreichend

SICHERHEIT

CFD-Broker-Test

Reporting, 
Sicherheit & Recht

Anbieter Rang Ergebnis
prozentual 1

Note 1

Flatex 1 100,00 sehr gut
S Broker 2 98,77 sehr gut
Consorsbank 3 97,53 sehr gut
Comdirect Bank 4 96,30 sehr gut
Onvista Bank 4 96,30 sehr gut

RECHT UND STEUERN

Dies ist dem Umstand geschuldet, dass für 
dieses Quintett im Hintergrund die Com-
merzbank als Market Maker fungiert. 

Sprich: Die CFD-Trades dieser Anbieter 
laufen allesamt über die Commerzbank. 
Das bedeutet aber nicht, dass die fünf An-
gebote identisch wären. So unterscheiden 
sich beispielsweise die verfügbaren Hebel 
je CFD-Klasse teilweise sehr deutlich: Wäh-
rend die Comdirect bei CFDs auf Indizes 
fixe Hebel zwischen fünf und 100 anbietet, 
liegen die fixen Hebel bei Onvista hier zwi-
schen 33 und 100. 

Auch die Gebühren für CFD-Trades vari-
ieren stark. Für einen exakt vorgegebenen 
Beispiel-Trade auf den DAX wurden je nach 
Anbieter zwischen 1,60 Euro je Roundturn 
(Admiral Markets) und 6,00 Euro (WH Self-
invest) fällig.

Gesamtsieger WH Selfinvest
Die Gesamtwertung konnte WH Self-

invest für sich entscheiden. Silber ging an 
die Onvista Bank, Bronze an FX Flat. Eben-
falls „sehr gut“ waren die Gesamtangebote 
von CMC Markets und S Broker. Die Ge-
samtnote „gut“ erkämpften sich vier wei-
tere Anbieter: Ayondo Markets, Comdirect 
Bank, Consorsbank und Flatex (siehe auch 
Tabelle auf Seite 69).

In den Teilkategorien ergab sich folgen-
des Bild: Das beste Handelsangebot offe-
riert WH Selfinvest, gefolgt von CMC Mar-
kets und Ayondo Markets (Ergebnisse in 
den jeweiligen Unterkategorien: siehe die 
Top-5-Tabellen rechts). CFD-Trader, die auf 
möglichst niedrige Kosten Wert legen, sind 
am besten bei FX Flat aufgehoben. Auch 
CMC Markets und Ayondo Markets sind in 
Sachen Kosten „sehr gut“. 

Im Bereich „Sicherheit, Reporting, Steu-
ern und Recht“ siegte die Onvista Bank, auf 
den Plätzen S Broker und Comdirect Bank. 
Im letzten Teilbereich, „Schulung und 
Technik“ — aus Platzgründen nicht abge-
druckt —, schaffte es wieder WH Selfinvest 
ganz nach vorn. Ebenfalls „sehr gut“ wa-
ren hier: CMC Markets, FX Flat und Ayondo 
Markets (siehe auch Kasten „So wurde ge-
wertet“ auf Seite 71).

Es fiel auf, dass die Streuung der Ergeb-
nisse in den Unterkategorien teils viel stär-
ker war als beim Gesamtergebnis. Dies 
spricht dafür, dass CFD-Broker Lücken in 
einem Bereich durch gute Ergebnisse in an-
deren Feldern zumindest teilweise kom-
pensieren konnten. Die dargestellten (Teil-)
Ergebnisse sollten helfen, Trader zu dem 
CFD-Brokerage-Angebot zu führen, das ih-
ren Wünschen am ehesten entspricht. 

Test: €uro am Sonntag hat das 
 Angebot von in Deutschland aktiven 
CFD-Brokern mittels einer schriftli-
chen Umfrage untersucht. An dem 
Test nahmen elf von 17 angeschriebe-
nen CFD-Anbietern teil. Deren Anga-
ben wurden stichenprobenartig mit-
tels der CFD-Preis- Leistungs-Ver-
zeichnisse, der AGB, der CFD-Son-
der be din gungen, der CFD-Basis- und 
Risi ko informationen überprüft.
Wertung: Maximal waren 1000 Punk- 
te zu erzielen. Dafür mussten die CFD- 
Broker in vier Kategorien 758 Anga-
ben machen, die in Punkte übertra-
gen wurden. Bei metrischem Zahlen-
niveau (Kosten in €, Zinssätze in %) er-
folgte die Punktevergabe relational, 
teils auch umgekehrt proportional.
Kategorien: Die wichtigste Kategorie 
war der Bereich „Handel“. Hier gab es 
bis zu 450 Punkte. Diese Kategorie war 
nochmals in fünf Unterkategorien un-
terteilt. In der Unterkategorie „Basis-
werte“ (maximal 75 Punkte) wurden 

das Angebot an Basiswerten, Han-
delsgarantien, die minimal/maximal 
mögliche Anzahl an Kontrakten je 
CFD-Klasse sowie Besonderheiten bei 
CFDs mit Laufzeitbeschränkung be-
wertet. Im Bereich „Kurse“ waren ma-
ximal 90 Punkte zu erzielen. Hier wur-
den Kursstellung, Spreads, Preisga-
rantien, Requotes, Slippage, Dealing 
Desk, STP und DMA-Kurse abgefragt. 
Bei „Order & Handelszeiten“ (75 Punk- 
 te) ging es um Ordertypen, Order-
wege, Ordergültigkeit, Absicherungs-
order, Priorisierungen, Teilschließun-
gen und Handelszeiten. Mit der Quali-
tät der Handelsplattform waren bis zu 
85 Punkte drin. Hier wurde neben den 
Features der Handelsplattform auch 
der angebotene Support sowie das 
News- und Re search-Angebot bewer-
tet. Im Bereich „Handelskonto“ ging 
es dann um Fragestellungen rund um 
Margin, Margin Call, Hebel, Overnight- 
Positionen und Zwangsglattstellun-
gen. In der Kategorie „Kosten“ waren 

maximal 200 Punkte zu erzielen. Hier 
flossen nicht nur Kosten für CFD- 
Handels- und Verrechnungskonto und 
Handelsplattform mit ein, sondern 
auch die Kosten, die bei Roundturns 
in den CFD-Klassen entstehen. Dabei 
wurden auch die minimalen und 
 maximalen Spreads bewertet. Zudem 
wurden die Kosten für fünf Beispiel-
orders benotet. Kosten für Overnight-
Finan zie run gen sowie Wertpapier-
leihe (bei Short-Positionen) flossen 
ebenso ein wie Kosten bei  längerer 
 Inaktivität sowie mögliche  Rabatte.
„Sicherheit, Reporting, Steuern & 
Recht“ war für bis zu 300 Punkte gut. 
Bei „Sicherheit“ (200 Punkte) ging es 
um Risikobegrenzung, Einlagensiche-
rung, Referenzkontoprinzip, Markt- 
und Handelsstörungen sowie Mis-
trades. Bei „Reporting, Steuern & 
Recht“ (100 Punkte) standen Fragen 
zu untertägigem und Tagesend-
reporting, deutsches Steuerreporting, 
Abgeltungsteuer, Finanzaufsicht, Gül-

tigkeit deutschen Rechts, Gerichts-
stand, rechtliche Stellung, Schaden-
ersatz ansprüche an. In der vierten 
 Kategorie, „Schulung & Technik“  
(maximal 50 Punkte, aus Platzgrün-
den nicht abgedruckt), ging es um 
das Schulungsangebot (Webinare, 
Seminare etc.), um Infos zum CFD- 
Handel sowie um Anforderungen an 
Hardware und den Einsatz spezieller 
Software.
Benotung: Der Beste der Gesamt-
wertung erhielt die Note „sehr gut“. 
Die von ihm erzielte Punktzahl war die 
Bench mark für die anderen Anbieter. 
Wer mindestens 95,01 % der Punkte 
des Besten erzielte, erhielt ebenfalls 
ein „sehr gut“; bis mindestens 85,01 % 
gab es ein „gut“; bis mindestens 
75,01 %: „befriedigend“; bis mindes-
tens 50,01 %: „ausreichend“; bis min-
destens 30,01 %: „mangelhaft“; ab 
30,00 %: „ungenügend“. Die Noten-
vergabe in den (Unter-)Kategorien er-
folgte dementsprechend.

So wurde gewertet

Anmerkungen: Top Five; 1 siehe Kasten „ So wurde gewertet“ S. 71

KATEGORIE HANDEL

KATEGORIE SICHERHEIT

KATEGORIE KOSTEN
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