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wie die Profis exklusiv

Das neue Terrain ist unsicher. Die regulierte Welt, der 
sich die Finanzanlagenvermittlung seit Jahresbeginn 
stellen muss, ist für viele Berater und Vermittler trotz des 
mittlerweile mannigfaltigen Informationsangebots noch 
immer Terra Incognita.

Entsprechend mag der/dem einen oder anderern der 
Weg hin zur Erlaubnis zur Vermittlung offener und ge-
schlossener Fonds sowie sonstiger Vermögensanlagen 
gemäß Paragraf 34f der Gewerbeordnung auf den ersten 
Blick auch als besonders steinig anmuten. Angst vor der  
Sachkundeprüfung muss dem Vernehmen nach zwar 
niemand haben – und doch schrecken administrativer 
Aufwand und zusätzliche Kosten. 

Als Konsequnez ist in Teilen der Vermittlerschaft 
aktuell eine verstärkte Bereitschaft auszumachen, unter 
ein Haftungsdach zu schlüpfen. Als Tied Agent locken 
Rechtssicherheit sowie Zeit- und Kostenersparnis. Einer 
Umfrage des AfW Bundesverband Finanzdienstleistung 
zufolge möchte mit rund 23 Prozent der größte Anteil 

Drum prüfe, wer sich (an-)bindet

100  Der Marktreport: Qualität vor Quantität   
  das novellierte Finanzanlagenvermittler- und Vermögensanlagrecht rückt haftungsdächer in den Vermittlerfokus

102  Das Interview – Infinus AG Haftungsdach: „Die Anfragen haben zugenommen“   
  Jens Pardeike, Vorstand Infinus ag Finanzdienstleistungsinstitut, im gespräch. 
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derjenigen, die keine Erlaubnis nach 34f beantragen 
wollen, den Gang unter das Haftungsdach antreten. Ein 
schon angebundener Agent muss darüber hinaus bereits 
seit Juni letzten Jahres auch die Fondsvermittlung zwin-
gend unter seinem Dach abwicklen. 

  Ein Trumpf der Anbieter solcher Lösungen: Tied 
Agents dürfen neben Beteiligungen (wie die 34f-Vermitt-
ler) auch Einzeltitel, wie Anleihen und Aktien sowie 
Zertifikate oder Single-Hedgefonds vertreiben. Aus Ver-
mittlersicht sollte ein solches Dach unbedingt über eine 
stabile Architektur verfügen. Diese manifestiert sich in 
Stützpfeilern wie adminstrativer Kompetenz, umfassen-
dem Haftungsschutz sowie einem hohem Anspruch so-
wohl an die Produktqualität (das zur Verfügung stehen-
de Spektrum ist auf die Selektion des Daches beschränkt), 
als auch an die der Partnervermittler. 

Zwar sind viele Haftungsdachanbieter naturgemäß 
nicht abgeneigt, neue Agenten an sich zu binden, sie sind 
aber gleichzeitig auch gefordert, deren Qualität anhand 
klarer Aufnahmekriterien sicherzustellen. Denn nie-
mand dürfte Interesse daran haben, unter seinem Dach 
potenzielle Haftungsfälle zu beherbergen. „Kompetenz-
Flüchtlinge“ sind vermutlich in den seltensten Fällen 
willkommen. Ein Wermutstropfen für Vermittler, die 
lediglich den 34 f-Aufwand scheuen: Auch der Haftungs-
dach-Agent wird reguliert – und zwar im Rahmen des 
Wertpapierhandels- und des Kreditwesengesetzes. Ein 
durchaus striktes Regime. 

Ohnehin ist ein Haftungsdach kein temporärer Un-
terschlupf, den man alsbald wieder verlässt. Darum gilt 
eben auch für Vermittler und Haftungsdächer: Drum 
prüfe, wer sich (an-)bindet. 
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Frontier Markets – der Begriff klingt in vielen Anle-
gerohren noch immer enorm exotisch. Gibt man ihn 
indes bei Google ein, werden sage und schreibe 46,2 
Millionen Einträge ausgeworfen. Zumindest in dieser 
Hinsicht ist der Exotenstatus der Frontier Markets längst 
perdu. Doch was verbirgt sich hinter dem Wortpaar, das 
mit „Grenzmärkte“ ins Deutsche übersetzt werden 
könnte? 

Für viele Marktbeobachter und Anleger sind es ledig-
lich Länder, die noch weit weniger entwickelt sind als die 
in den vergangenen Jahren viel zitierten Schwellenländer 
China, Indien, Brasilien & Co., und für die ein Invest-
ment dort noch in unendlich weiter Ferne liegt. Einige 
Investoren, die sich mit Grausen von den Kapriolen 
schlagenden Aktienmärkten der entwickelten und etab-
lierten Staaten abwenden, sehen in den Frontier Markets 
hingegen eine neue Anlagechance, neue Investmentpa-
radiese, die überdurchschnittliche Renditen verheißen.
Die Einordnung der Frontier Markets liegt sicherlich – 

Investitionen in die Zukunft

36  Der Löwe ist erwacht    
  afrika wirbt neben dem nahen osten am deutlichsten um anleger. Investments sollten dennoch selektiv erfolgen

 38 „Höherer Status für Anleger“   
  Jean-Pierre Gerber, senior Product-specialist und Partner bei Bellevue aM, über die Zukunft der Frontier Markets

Aus dem Inhalt

Frank O. Milewski, Chefredakteur  

FrontIer Markets
Cash.Investieren 

wie die Profis exklusiv

wie so oft – in der Mitte der beiden geschilderten Ex-
trempositionen. Denn auch die „Grenzmärkte“ befinden 
sich auf diesem Globus und nicht etwa in einer weit 
entfernten Galaxie. Es sind die Staaten in Afrika, Asien 
und Südamerika, die gemeinhin dazu gerechnet werden. 
Ausführlich damit auseinandergesetzt hat sich in der 
jüngeren Vergangenheit der Erfinder der Anlageidee 
BRIC-Staaten, Jim O’Neill. Unter dem Titel „The Next 
Eleven“ hat der Chairman von Goldman Sachs Asset 
Management jene Staaten definiert, denen er nach Bra-
silien, Russland, Indien und China die übernächste in-
dustrielle Revolution zutraut. Zu ihnen zählen Länder 
wie Ägypten, Mexiko, Türkei, Vietnam, Bangladesch, 
Pakistan, Iran, Philippinen, Südkorea, Indonesien und 
Nigeria. Die Liste lässt sich noch beliebig fortführen und 
Fondsgesellschaften wie Bellevue Asset Management 
setzen  überdies auf Länder wie Südafrika, Ghana, Ka-
sachstan oder Malaysia. 

Allen Staaten gemein ist, dass sie über eine wissens- 
und konsumhungrige junge Bevölkerung verfügen, die 
den jeweiligen Ländern ein überdurchschnittlich hohes 
Wirtschaftswachstum beschert. Wer in diesen Ländern 
investieren will, sollte sich jedoch nicht von Indizes wie 
dem MSCI Frontier Markets leiten lassen, der lediglich 
die Entwicklung der Aktienmärkte der dort gelisteten 
Länder nachbildet. Anleger sollten sich vielmehr aktiv 
gemanagten Fonds zuwenden, die sehr viel besser in der 
Lage sind, die Stärken und Schwächen einzelner Frontier 
Markets auszuloten und in der Folge ein Engagement 
herauf- oder herabzusetzen. Denn nicht jedes Land, das 
über ein exzellentes Wirtschaftswachstum verfügt, ist 
auch ein gutes Aktieninvestment.      

PLUS Cash.Exklusiv Frontier Markets,  
Seite 35 und Haftungsdach, Seite 99 
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Profitieren von Experten
Wenn Sie sich immer wieder fragen, wie Sie den 
entscheidenden Vorsprung mit Ihrem Team auf 
die Strasse bringen, erfahren Sie hier mehr von 
den Experten: 
Den kleinen Tick besser im Ausnutzen von Um-
satzchancen. Den letzten Meter Vorsprung durch 
Praxiswissen. Eine Spur schneller beim Umsetzen, 
um im Ziel vorne zu sein.
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