Interview mit Dieter Rauch (VDH) und Ulf Niklas (Bundesinitiative der Honorarberater)

Dreh- und Angelpunkt Anleger

Die Diskussion um die Honorarbera-
tung kochelt. Wie steht der Vertrieb
selbst insgesamt zu diesem Thema?
Das fragte die Fondszeitung Dieter
Rauch, Geschiftsfiihrer des Ver-
bundes Deutscher Honorarberater
(VDH), und Ulf Niklas, Sprecher der
Bundesinitiative der Honorarberater.

Ohne mit der Tiir ins Haus fallen zu
wollen: Gibt es aus Ihrer Sicht keine
verniinftigen Alternativen zur Honorar-
beratung?

Dieter Rauch: Nein. Solange unrea-
listisch hohe Provisionen, die den tat-
sdchlichen Aufwand des Verkdufers in
keiner Weise widerspiegeln, zwischen
Kunden und Berater stehen, ist cine
verbraucherorientierte Beratung nicht
moglich. Wer nicht direkt von seinem
Kunden bezahlt wird, ist gezwungen zu
verkaufen. Dies fithrt zwangslaufig zu
einem Interessenskonflikt, der meistens
zu Lasten des Anlegers geht.

Ist die Beratung auf Honorarbasis also
der einzig sinnvolle Weg, als Anleger
gute Kapitalanlagen zu erwerben?
Oder hat die provisionierte Beratung
auch ihre Daseinsberechtigung?

Ulf Niklas: Selbstverstdndlich hat auch
die provisionierte Beratung ihre Da-
seinsberechtigung und wird sie vermut-
lich auch nicht verlieren. In praktisch
allen westlichen Industrienationen ist
das Provisionsmodell bisher das vor-
herrschende Modell geblieben. Wie

heilit es so schon? Vielfiltige Prozesse
sind auf Dauer der wirksamste Verbrau-
cherschutz. So sehen auch wir das: Der
Markt und damit vor allem der Kunde
werden bestimmen, welchen Platz Ho-
norarberatung und Provisionsberatung
einnehmen werden.

Wie kann sichergestellt werden, dass
die Honorarberater wirklich unabhdin-
gig sind und keine Quersubventionie-
rungen der Produktanbieter oder dnde-
re Vergiitungen bekommen?

Ulf Niklas: Der Kunde sollte sich im
Beratungsvertrag oder in der schrift-
lichen Beauftragung den Ausschluss
sonstiger Vergiitungen zusichern las-
sen. Der Passus konnte wie folgt lau-
ten: ,,Als Honorarberater versichern
wir ausdriicklich, dass wir fiir unsere
Dienstleistungen keinerlei zusétzliche
Vergiitungen in Form von Provisionen,
Kickbacks oder sonstigen Vergiitungen
von Produktanbietern oder anderen
Dritten in Erfiillung dieses Vertrags
erhalten.” VerstoB3t der Honorarberater
gegen diese Auflage, kann der Kun-
de einen Schadensersatzanspruch aus
Vertragsverletzung geltend machen.
Materiell sollte die Arbeit des Hono-
rarberaters mit der Erstellung seines
Gutachtens und seiner Empfehlungen
enden; die Umsetzung tibernimmt aus-
schlieBlich der Kunde.

Wie sinnvoll ist eine Gewinnbeteiligung
fiir den Vertrieb, ob laufend oder end-

féllig, zumal fiir die Wirtschaftlichkeit
des Fonds nicht der Vertrieb, sondern
Initiator und Management verantwort-
lich sind?

Dieter Rauch: Ich halte nichts von ei-
ner produktabhingigen Vergiitung. Dies
geht regelméfBig zu Lasten des Anle-
gers. Der Berater muss fiir sein Know-
how und seinen Zeitaufwand vergiitet
werden. Das ist sowohl fiir den Bera-
ter als auch fiir seinen Mandanten die
einzig faire und betriebswirtschaftlich
sinnvolle Vergiitung. Die Honorierung
darf nicht von der Auswahl eines Pro-
dukts beeinflusst werden.

Ulf Niklas: Als Honorarberater ver-
einbaren wir mit unseren Kunden auf
Wunsch durchaus Beratungsvertra-
ge mit erfolgsabhidngiger Vergiitung.
Eine automatische Beteiligung des
klassischen provisionierten Vertriebs
am Gewinn einer geschlossenen Be-
teiligung ist aus unserer Sicht jedoch
etwas ganz anderes und nur wenig
zielfihrend. Die Gefahr liegt dabei
keinesfalls im Produkt, sondern in
der Beratung selbst: Im Rahmen eines
klassischen Interessenskonflikts droht
die Aussicht auf eine hohe Gewinnbe-
teiligung fiir den Vertrieb die seridse
und angemessene Risikobeurteilung
fir den Kunden zu verdrdngen. Das
Ergebnis: Der Kunde erhdlt eine zu
risikoreiche Geldanlage und erleidet
unter Umstédnden erhebliche Kursver-
luste.
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Welche Voraussetzungen miissen erfiillt
sein, damit sich die Honorarberatung
tiberhaupt durchsetzen kann bezie-
hungsweise damit die , Umstellung*“
auf Honorarberatung iiberhaupt sinn-
voll ist?

Dieter Rauch: Ein Schliissel fiir eine
weitere Etablierung der Honorarbera-
tung liegt in der maximalen Transpa-
renz der Produktangebote. Es muss fiir
jeden Anleger auf den ersten Blick er-
kennbar sein, welche Kosten und Ver-
glitungen mit einem Produkt verbunden
sind. Ein weiterer ganz wesentlicher
Punkt ist die Aufkldrungsarbeit bei den
Verbrauchern, wie viel die vermeintlich
kostenlose Beratung tatsdchlich kostet
und welche Vorteile mit der Zahlung ei-
nes Beratungshonorars verbunden sind.
Daneben brauchen wir eine gesetzliche
Definition der Honorarberatung. Re-
gelungsinhalte miissen ein absolutes
Transparenzgebot, Provisionsannahme-
verbot, ein Beraterregister und eine ent-
sprechende Qualifikation sein. Aktuell
btundelt der Begriff Honorarberatung
auch Modelle, die mit der echten Hono-
rarberatung wenig bis gar nichts zu tun
haben. Fiir den Verbraucher muss kiinf-
tig auf den ersten Blick erkennbar sein,
ob er einem Verkdufer oder Berater
gegeniibersitzt. Dann kann er entschei-
den, wem er vertrauen will und welches
Modell er bevorzugt.

Glauben Sie, dass Honorarberatung
per se zu einer qualitativ besseren Be-
ratung der Kunden fiihrt?

Dieter Rauch: Bei identischer Qualifi-
kation des Beraters und des Verkdufers
fiihrt die Honorarberatung zwangsldufig
zu deutlich besseren Ergebnissen. Der
Honorarberater agiert ohne jegliches
Verkaufsinteresse. Die Empfehlung ist
nicht abhéngig von einer etwaigen Ver-
glitung eines Dritten und damit vollig
neutral und interessenskonfliktfrei.

Ulf Niklas: Diese Frage wird kontro-
vers diskutiert. Es ist sicherlich richtig,
dass die Honorarberatung als Vergii-
tungsform nicht per se eine qualitativ
bessere Qualitdt zwangsldufig bedingen
kann. Gleichwohl wird nur der reine
Honorarberater ausschlielich von sei-

nem Kunden vergiitet und ist insofern
ausschlieBlich dessen Zielen verpflich-
tet. Diese Unabhingigkeit vermeidet
jedweden Interessenskonflikt und ist
insofern aus unserer Sicht die im Ver-
gleich deutlich tberlegene Beratungs-
form. Noch wichtiger: Auch unsere
Kunden sind dieser Meinung — und die
missen es ja schlielich wissen.

Wie steht es um die Qualifizierung der
Berater? Ist das nicht ein neuralgi-
scher Punkt in der Diskussion und bei
dem Versuch, die Honorarberatung als
Standard zu etablieren?

Ulf Niklas: Zweifelsohne ist die sehr
gute Qualifizierung aller Honorarbera-
ter ein wichtiger Aspekt, der umgesetzt
und fortlaufend sichergestellt werden
muss. Haufig wird dieser Aspekt von
Gegnern der honorarbasierten Beratung
etwas diffus angefiihrt, um es der neu-
en Beratungsform bei ihrer Etablierung
schlicht schwerer zu machen. Die Lo-
sung: Wir setzen uns fiir angemessene
Mindestqualifikationen im Rahmen des
gesetzlichen Bezeichnungsschutzes ein,
die deutlich tiber den derzeit bestehen-
den Qualifizierungserfordernissen im
Rahmen des provisionierten Vertriebs
liegen.

Stimmen Sie zu, dass Honorarberatung
nicht giinstiger sein muss als die provi-
sionierte Beratung?

Dieter Rauch: Ja, durchaus. Hono-
rarberatung wird immer nach dem tat-
sdchlichen Aufwand vergiitet. Es ist
allerdings angesichts der unrealistisch
hohen Provisionen schwer vorstellbar,
dass Honorare die Provisionskosten
iibersteigen.

UIf Niklas: Diese Aussage fiir sich be-
trachtet ist natiirlich richtig. Es ist auch
keinesfalls der Anspruch der Honorar-
beratung, immer die giinstigere Alter-
native gegeniiber der provisionierten
Beratung zu sein. Der erste Anspruch
liegt in ihrer tatsdchlichen Unabhin-
gigkeit und dadurch hervorragenden
qualitativen Beratungsergebnissen fiir
den Kunden. Wir haben allerdings im
beruflichen Alltag in langen Jahren fast
ausschlieBlich Fille erlebt, in denen die

Honorarberatung fiir den Kunden auch
zu einem 6konomisch deutlich besseren
Ergebnis gefiihrt hat. Die derzeit in den
Produkten eingepreisten Provisionen
sind einfach sehr hoch und konnen so
fir den Honorarberater auch vollstin-
dig aufwandsdeckend und fiir den Kun-
den in aller Regel deutlich unterboten
werden. Aber der Preisdruck auf die ho-
hen Provisionen wird weiter zunehmen.

Vielen Dank fiir das Gesprdich. [

Dieter Rauch, Verbund Deutscher
Honorarberater, Amberg

Ulf Niklas, Bundesinitiative
der Honorarberater, Berlin

Wealth Cap kauft 53-MW-Solarpark
in Brandenburg

Wealth Cap hat die Photovoltaikan-
lage Lieberose in der brandenburgi-
schen Gemeinde Turnow-Preilack
erworben. Verkaufer ist Juwi Solar.
Das Investitionsvolumen belduft
sich auf 160 Millionen Euro. Das
Kraftwerk ist seit vergangenem
Herbst am Netz. Den Start des ers-
ten Solarfonds plant Wealth Cap fiir
Juli 2010.
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