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Haftungsdach ohne Produktbeschrankungen

Ein Muss fur den
qualifizierten Berater

Andre Spee,

Vorstand Gongalves + Spee
Asset Management AG

Durch die Einfiihrung der MiFID hat sich der Beratermarkt in zwei

Klassen gespalten. Zum einen in die ausschlief8liche Beratung in
Investmentfonds (Ausnahmeregelung) und zum anderen in die

Wertpapierberatung in allen Finanzinstrumenten (Aktien, Renten,
Investmentanteile, Zertifikate, ...) im Sinne des § 1 Abs. 11 KWG.

Uber die Sinnhaftigkeit dieser gesetzlichen
Einteilung ist in den letzten Monaten viel
diskutiert worden. Insbesondere die Gren-
zen der Investmentfondsberatung sind z.Zt.
noch recht unscharf und missen erst durch
die gelebte Praxis gescharft werden.

Zusdtzlich hat sich am Markt ein weite-
res Unterscheidungsmerkmal herauskris-
tallisiert, welches in der Frage des Kunden
mindet: ,Sind Sie ein regulierter oder un-
regulierter Berater?”.

Diese einfache Fragestellung hat es durch-
aus in sich. Unabhiangig von der Qualifi-
zierung eines jeden einzelnen Beraters,
teilt sie den Beratermarkt . Nur der qualifi-
zierte Berater unter einem Haftungsdach
oder mit eigener Lizenz kann offensiv mit
seiner Wertpapierberatungskompetenz
gegeniiber dem Kunden werben. Uber sei-
ne Registrierung kann der Kunde sich bei
der BAFin erkundigen. In diesem Punkt
muss der reine Investmentfondsberater pas-
sen. Trotz moglicher vorhandener Qualifi-
zierung ist ihm ein solcher offizieller Nach-
weis nicht moglich.

Ist also die Entscheidung pro Haftungs-
dach gefallen, stellt sich eine weitere nicht
minder entscheidende Frage: Welches Haf-
tungsdach ist fiir den qualifizierten Berater
die richtige Wahl?
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Neben den unterschiedlichen Provi-
sionsmodellen, welche die Haftungsdach-
trager anbieten, sollte eine zentrale Frage im
Vordergrund stehen. Reicht fiir die qualifi-
zierte Beratung ein ,eingeschranktes” Pro-
duktangebot aus oder bedarf es in der Kun-
denberatung des ,uneingeschrankten” Zu-
griffs auf das gesamte Wertpapieruniversum.

m Eingeschrianktes Haftungsdach

Beim so genannten ,eingeschrankten Haf-
tungsdach” wird dem Berater tGber Selek-
tionslisten eine Auswahl von Produkten
vorgegeben. Aus diesen wihlt er dann das
vorgeschlagene Produkt fir seinen Kunden
aus, welches den Bediirfnissen und der Ri-
sikoneigung moglichst nahe kommt. Es
kann in bestimmten Féllen aber auch pas-
sieren, dass kein passendes Produkt zur Ver-
fligung steht.

= Uneingeschrinktes Haftungsdach
Ein ,uneingeschréanktes Haftungsdach” da-
gegen verzichtet auf solche Vorselektionen
und gibt dem qualifizierten Berater die
personliche Freiheit aus dem gesamten
Wertpapieruniversum die fiir den Kunden
geeignete und beste Losung zu ermitteln
und umzusetzen.

Fur den qualifizierten Berater stellt sich

ohnehin die Frage, warum er mit einem
,eingeschrankten Haftungsdach” arbeiten
sollte und nicht eine seinen Anspriichen ge-
recht werdende, vollumfangliche Losung
auswahlt.

Selbst wenn in der Beratung eine gewis-
se Standardisierung sinnvoll ist, um die
Kundendepots zu strukturieren, so sind es
doch gerade die personlichen Akzente,
die das eigene Profil gegentiber dem Kun-
den und in der Offentlichkeit schirfen. Zu-
dem lasst sich das eigene Geschéaftsmodell
durch die unabhingige Produktauswahl
selbst wesentlich besser steuern. Die Vor-
selektion der Produkte seitens Dritter bein-
haltet immer die Gefahr, nicht selbst mals-
geblich verantwortlich gegentiber dem
Kunden zu sein, da man selbst keinen Ein-
fluss auf den externen Auswahlprozess be-
sitzt. So konnte auch die Frage des Kunden
warum man gerade dieses Produkt ausge-
wiahlt hat und nicht ein vergleichbares
oder sogar besseres anderes, die vermeint-
liche Unab-hangigkeit und Neutralitét in
Frage stellen. Gerade in der qualifizierten
Beratung steht nicht das Produkt sondern
die Lésung im Vordergrund.

m Eine Sache des Geschiftsmodells
Entscheidend fiir den Berater ist somit der
aktuelle oder der perspektivische Anspruch
an sein Geschdftsmodell. Agiert und kon-
kurriert er im eigenen oder Zielkundenseg-
ment mit Banken, Vermogensverwaltern
und anderen regulierten Finanzberatern, so
wird er um die Nutzung eines ,uneinge-
schrankten Haftungsdaches” nicht umhin
konnen. In diesem Umfeld muss er seine
Qualifikation und seine Unabhingigkeit
optimal ausspielen kénnen und darf keiner
Einschrankung hinsichtlich der Produkt-
auswahl unterliegen. Gerade die Banken
werden versuchen die Regulierung durch
die MIFID fiir sich zu nutzen, um Marktan-
teile auf Kosten von unregulierten, freien
Vertrieben zu gewinnen.

Die in den letzten Jahren gestartete Zer-
tifikateoffensive hat eindrucksvoll gezeigt
wie zielstrebig dieses nur regulierten Markt-
teilnehmern zugangliche Wertpapierseg-
ment ausgebaut worden ist. Als qualifizier-
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ter Berater dagegen sollte man sich aber
nicht wie die Banken auf eine Auswahl von
teilweise hauseigenen Produkten be-
schranken, sondern den Trumpf der Unab-
hangigkeit bewusst ausspielen. Heute wa-
re es ja auch fir einen unabhangigen Be-
rater undenkbar, wenn er ausschlieBlich mit
einer kleinen Auswahl von Investment-
fonds, wie in den Anfingen des Invest-
mentfondsgeschaftes tiblich, auf seine Kun-
den zugehen wiirde. Hier ist es seit Jahren
selbstverstandlich geworden, dass tiber die
Fondsplattformen fast das gesamte Invest-
mentfondsuniversum angeboten wird.

Es macht daher keinen Sinn einen quali-
fizierten Berater mit einem Minimalangebot
an vorselektierten Produkten in die Kun-
denberatung zu schicken. Er ist durchaus
selbst in der Lage Produkte zu analysieren
und passgenau in Kundenportfolios zu plat-
zieren. Und genau dadurch zeichnet er sich

mit seiner Qualifikation und Unabhéngig-
keit aus.

Des Weiteren haben Selektionen einen
weiteren systematischen Nachteil. Sie ver-
suchen das gesamte Wertpapieruniversum
in ein Korsett zu zwangen. Was nach aufSen
in der Optik noch recht hiibsch anzu-
schauen ist, wird fiir den Berater selbst mit
produktseitiger Kurzatmigkeit gegentiber
seinem Kunden erkauft.

Insbesondere fiir den Fall, dass fiir Kun-
den individuelle Finanzpléne erstellt werden
und anschlieBend passende Produktbau-
steine unterschiedlicher Laufzeiten mit ver-
schiedenen Risikoprofilen gesucht werden
missen, kann ein ,eingeschranktes Haf-
tungsdach” keine Losung sein.

Ohnehin, wer die am Markt befindlichen
Haftungsdachangebote genauer unter die
Lupe nimmt, wird feststellen, dass mit stei-
gendem Wertpapiervolumen ,uneinge-
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schrankte” Haftungsdachern fiir den quali-
fizierten Berater wesentlich interessanter
sein diirften.

= Worauf es ankommt

Wichtig sind folglich die gesamten Rahmen-
bedingungen, wie Kundenschutz, Indivi-
dualitat, Flexibilitit und Produktfreiheit.
Nur auf diesen Eckfeilern lasst sich lang-
fristig ein nachhaltiges Geschaftsmodell
etablieren, welches nicht aus der gelegent-
lichen produktorientierten Beratung von
Wertpapieren besteht, sondern eine echte
Kernkompetenz des l6sungsorientierten Be-
raters darstellt.

Daher kann abschlieffend nur bestatigt
werden, was anfangs postuliert wurde: Ein
Haftungsdach sollte fiir den qualifizierten Be-
rater keine Produktbeschrankungen bein-
halten, denn nur so kann es uneingeschrankt
die Freiheit in der Beratung gewahrleisten.

3 Geschdftsbereiche

e Bereitstellung von Komplett-
systemen for Honorarberatung

o Geschéftsmodellentwicklung
und Umsetzung

e Juristische Unferstitzung

® Marketing

o Produktldsung

e Beratungstechnologie

¢ Haftungsdachlésung fisr
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o Individualisierte Bereitsstellung
von Abwicklungs- und Geschdfts-
modellen

¢ Gelabelte Technologieldsung

® Integration eigener Beratungs-
und Produktldsungen

® Integration eigener
Preis- und Honorarmodelle

e VDH Verrechnungsstelle
Deutscher Honorarberater

¢ Debitorenmanagement

o Servicegebihreneinzug inkl.
Verrechnung von Kickback’s
an den Mandanten

o Prémieninkasso

o Abrechnungssysteme
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