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Der Markt der Haftungsdé&cher ist auch
durch die Finanzmarktkrise in Bewegung
geraten. Je nach Tragféhigkeit der Ge-
schéftsmodelle hat es Geschéftsaufgaben
aber auch Ubernahmen in diesem Bereich
gegeben. Zum Beispiel haben sich an
einigen gréBeren Haftungsdachern Ban-
ken oder Versicherer beteiligt, um sich fir
die Zukunft Vertriebskanéle zu sichern.
Auch haben gréBere Haftungsdach-
anbieter kleinere Einheiten Ubernommen
und eingegliedert.

Neben den gréBeren Haftungsdéchern
konnten sich auch eine Reihe von klei-
neren Anbietern — Boutiquen — etablieren,
die sich meist durch ihre individuelleren
Geschéftsmodelle von den sogenannten
Haftungsdachfabriken abgrenzen, die
eher den standardisierten Bereich im
Wertpapiergeschaft anbieten.

Neben der generellen Frage, braucht
ein Makler ein Haftungsdach, die nur in
Abhéngigkeit von seinem Geschéafts-
modell beantwortet werden kann, macht
es insbesondere vor dem Hintergrund
einer zunehmenden Regulierung des
Finanzmarktes Sinn, sich generell mit
dem Thema zu beschaftigen.

= Dienstleistungen

Wichtig ist, Haftungsdach ist nicht gleich
Haftungsdach! Es gibt sowohl standardi-
sierte als auch individuelle Angebote am
Markt. Wahrend sich groBe Anbieter
mehr auf die Anzahl der anzubindenden
vertraglich gebundenen Vermittler und
die standardisierte Abwicklung des Wert-
papiergeschéftes fokussieren, steht bei
kleineren Anbietern das individuelle
Geschéaftsmodell bzw. die individuelle
Umsetzung der Bedlirfnisse des Partners
im Vordergrund. Auch der Umfang der
von der BaFin jeweils erteilten Lizenz
Uber die der Haftungsdachanbieter ver-
fugt, ist unterschiedlich.

Die langfristige und erfolgreiche An-
bindung eines Maklers hangt sehr stark
von den Madglichkeiten ab, die unter
einem Haftungsdach geboten werden.

= Anlage- und Abschlussvermittlung

In den meisten Fallen wird die Méglich-
keit benétigt, die Anlage- und Abschluss-
vermittlung auszuiiben. Liegt diese vor,
dann kann im Anschluss an die Wert-
papierberatung und nach der notwen-
digen Kundenunterschrift die Umsetzung
des Beratungsergebnisses durch einen
Wertpapierauftrag durchgefihrt werden.

Unterscheidungsmerkmale finden sich
hier im Umfang der Produktauswahl und
bei der Orderpriifung beziehungsweise
Weiterleitung, den Orderwegen und den
angebundenen Plattformen und Voll-
banken. Wo auf der einen Seite zum Bei-
spiel mit so genannten gepriiften Produkt-
listen gearbeitet wird, besteht bei anderen
Anbietern im Wertpapierbereich umfang-
liche Produktfreiheit. Hier ist es wichtig,
passend zu seinem Geschéftsmodell, die
richtige Losung zu finden. Im standardi-
sierten Bereich ist es aus Sicht des Haf-
tungsdaches wichtig, die Menge des Ge-
schéftes méglichst sicher abwickeln und
betreuen zu kénnen. Fir die Umsetzung
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von individuellen Beratungskonzepten,
die Uber den Standard hinausgehen, sind
die Mdglichkeiten bei der Produktauswahl
von besonderer Bedeutung.

= Anlageberatung

Bei einer Anlageberatung, wo es an-
schlieBend nicht zur Umsetzung durch
ein Produkt seitens des Maklers kommt,
ist die Auswahl des richtigen Haftungs-
daches von besonderer Bedeutung. Ins-
besondere in der Finanzplanung und in
der Honorarberatung ist die Inanspruch-
nahme einer solchen Md&glichkeit eine
grundlegende Voraussetzung, da die
Wertpapierberatung ohne den Zwang
der anschlieBenden Umsetzung erfolgt.
Der Kunde ist frei in seiner Entscheidung,
ob er die Empfehlung annimmt bzw. mit
wem er diese umsetzt. Daher ist im
Vorfeld zu kléren, ob eine solche Mdg-
lichkeit unter dem Haftungsdach besteht
und wie die Ablaufe organisiert sind, um
eine praxisgerechte Handhabung fur den
Berater gewahrleisten zu kénnen.

= Vermdégensbetreuung

Eine weitere Mdglichkeit die unter einem
Haftungsdach ausgelibt werden kann
ist die Vermbgensbetreuung. Hierzu be-
nétigt das Haftungsdach eine BaFin-
Lizenz in der Finanzportfolioverwaltung,
da der Kunde im Rahmen der mit ihm be-
sprochenen Strategie dem Vermdgens-
verwalter freie Hand bei der Umsetzung
lasst. Diese Lésung empfiehlt sich ins-
besondere bei Kunden, die schwer zu
erreichen sind oder die bewusst die
Anlageentscheidungen delegieren wollen.
Da der Makler keine Kundenorder mehr
unterschreiben lassen muss, kann er
seine Kompetenz auf die Betreuung des
Kunden konzentrieren und zu seiner
eigenen Entlastung den Vermédgens-
verwalter agieren lassen.
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Das Haftungsdach

.. ist kein nachtraglicher
Schutz vor alten
Problemen

.. schitzt nicht generell
vor Haftung

.. ist kein Freibrief fur
abenteuerliche Produkte

.. beseitigt nicht Unabhangigkeit
und Verantwortung

.. sichert die Entwicklung eines

Geschaftsmodells, das

— gesetzeskonform und
rechtlich abgesichert ist

— zukunftsfahig ist

— Flexibilitat fur zuklnftige
Verénderungen bietet

— Einnahmen auf neuen
Finanzmarktfeldern
ermdglicht

— fir den Kunden mehr
Dienstleistungen erméglicht

m Der Kostenrahmen

Naturlich muss der Aufwand, den ein
Haftungsdach zu leisten hat, auch ent-
schéadigt werden. Unter Aufwand ist aber
nicht nur der vordergriindige Teil in der
Wertpapierberatung und deren Abwick-
lung zu verstehen sondern auch der ge-
samte administrative aufsichtsrechtliche
Bereich, der sich mit der BaFin und der
Buba im Hintergrund befindet.

= Transaktionsbezogen

Am Markt befinden sich generell zwei
Arten von GeblUhrenmodellen. Zum einen
ein eher transaktionsbezogenes Modell,
wo neben Teilen von Bestandspflege-
geblhren auch jegliche Transaktion mit
einem Provisionsanteil fir das Haftungs-
dach versehen wird.

= Bestandsbezogen

Zum anderen gibt es reine bestandsbe-
zogene Modelle, die einen bestimmten
Anteil vom Depot- oder Honorarvolumen
in Rechnung stellen und zum Beispiel
keinerlei zusatzliche Differenzprovisionen
in Rechnung stellen.
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m Vermdégensschadenhaftpflicht-
Versicherung (VSH)

Zur Absicherung bedarf es einer zusatz-
lichen Vermdgensschadenhaftpflicht- Ver-
sicherung (VSH), die nicht mit der oftmals
bereits bestehenden VSH beim § 34
GewO vergleichbar ist, da hier ausschlie3-
lich das aufsichtspflichtige Wertpapier-
geschéft abgesichert ist.

Die hierfir anfallenden zuséatzlichen
Kosten hangen von der Hohe der Ver-
sicherungssumme, der Selbstbeteiligung
und dem Versicherer ab. Unter dem Strich
kann man festhalten, dass mit der Ent-
scheidung ein Haftungsdach in Anspruch
zu nehmen, zuséatzliche Kosten von
mindestens einigen hundert Euro pro
Monat anfallen.

Diese sollten sich mit zusatzlichen Er-
tragen durch Neukundengewinnung mehr
als kompensieren lassen. Denn mit einem
Haftungsdach kénnen alle Kunden, auch
die mit einem bunt gemischten Bank-
depot angesprochen, beraten und akqui-
riert werden.

= Marktentwicklung

Gerade in Zeiten der Finanzmarktkrise wer-
den die Starken und Schwéchen der ein-
zelnen Geschéaftsmodelle besonders deut-
lich sichtbar.

Bei den groéBeren Haftungsdachern,
die sich mehrheitlich fir transaktions-
bezogene Geblihrenmodelle entschieden
haben, brechen derzeit die Einnahmen
weg, da viele Makler und Kunden wegen
der unsicheren Zeiten keine neuen An-
lageentscheidungen treffen wollen.

Des Weiteren flihren die fortlaufenden
Entwicklungen bei der Technik der Platt-
formen und deren Softwareanwendungen
zu erheblichen Kosten.

Zudem wird das zur Verfligung stehen-
de Vertriebs- und Service-Personal in
vielen Fallen den neuen Marktgegeben-
heiten angepasst, was aber auch zu
Qualitatsverlust und/oder Serviceein-
buBen flihren kann.

Bei den kleineren Haftungsdéchern ist
oftmals die Anzahl der vgV's noch nicht so
hoch, dass ein Fortbestand bei langer
andauernder Finanzmarktkrise als sicher
vorhergesagt werden kann.

Wichtig ist daher fir den Haftungs-
dachinteressenten die Frage, ob das
Haftungsdach bereits profitabel ist und
wie stark es von Transaktionen abhangt.

= Die Anbindung

Wenn ein Makler, passend zu seinem
Geschéftsmodell, den richtigen und wirt-
schaftlich bereits erfolgreichen Partner
gefunden hat und eine Einigung zur Zu-
sammenarbeit vereinbart ist, dann erfolgt
ein so genannter Anbindungsprozess. Die-
ser stellt sicher, dass ab dem gewé&hlten
Startdatum das Haftungsdach auch zur
Verflgung steht. Hierzu benétigt das Haf-
tungsdach vom Makler umfangreiche
Dokumentationen aus denen die Zuver-
lassigkeit, die Qualifikationen und die prak-
tische Erfahrung abgeleitet werden kénnen.
Ist dies erledigt, kann das Haftungsdach
den Makler bei der BaFin, der Versicherung
und in den eigenen Systemen anbinden.

m Fazit

Der Makler vertritt als unabhangiger und
treuh&nderischer Sachwalter ausschlie-
lich die Interessen seiner Kunden. Nach
einer qualifizierten Beratung sucht er im
|dealfall das Produkt, das den Risiko-
gegebenheiten und Bedurfnissen des
Kunden am besten entspricht. Vor diesem
Hintergrund sind die vorhandenen Haf-
tungsdachangebote hinsichtlich even-
tuell eingeschrankter Dienstleistungen
und/oder auf ihren beschrankten Markt-
zugang hin zu Uberprifen.

Daher sollte sich der Makler vor Bin-
dung an ein Haftungsdach folgende drei
Fragen beauskunften lassen:

1.) Decken die Dienstleistungen, die das
Haftungsdach bietet, die Bedurfnisse
seines Geschaftsmodells ab (Standard
oder Individualitat, geprifte Produkte
oder Produktfreiheit)?

2.) Steht der finanzielle Mehraufwand fir
das Haftungsdach im Verhaltnis zum an-
gestrebten Mehrertrag (Bestandssiche-
rung, Neukundengewinnung, Ausweitung
des eigenen Dienstleistungsangebotes) ?

3.) Ist die Stellung des Haftungsdaches
ein Kerngeschaftsfeld des Unternehmens
oder eine Nebendienstleistung (Profi-
tabilitat, Entstehungsgeschichte, Eigner-
struktur, Markterfahrung) ?

Bei zufriedenstellender Beantwortung und
Auswahl des passenden Partners sollten
dann die Vorteile eines Haftungsdaches
voll zur Entfaltung kommen.



