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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser,

seit dem 1. Marz hat die BaFin
einen neuen Prasidenten: Felix
Hufeld. Der bisherige Exekutivdirek-
tor der Versicherungsaufsicht tiber-
nahm das Amt von Dr. Elke Kénig,
die in Briissel die neue europadische
Abwicklungsbehérde aufbauen und
leiten wird. Im Interview mit dem
BaFinJournal erlautert Hufeld, wel-
che Ziele er sich gesteckt hat, wel-
chen Themen er sich besonders
widmen wird und was ihn an der
neuen Aufgabe reizt (Seite 13).
Auch Kénig kommt noch einmal

zu Wort. Sie erklart im Interview
ab Seite 17, worin sie die gréBten
Herausforderungen ihrer neuen Auf-
gabe sieht, was sie mit der neuen
Abwicklungsbehdrde erreichen will
und warum ihr der Abschied von
der BaFin nicht leicht fallt.

Herausforderungen stellen sich auch
fur Anleger, die in Zeiten niedriger
Zinsen nach alternativen Anlage-
formen suchen. Werbeangebote fiir
Nachrang- und partiarische Darle-

Kurz & aktuell

Aufsicht Verbraucher

hen locken teils mit hohen Zinsen
oder Renditen. Wie der Beitrag

ab Seite 19 beschreibt, miissen sich
Anleger jedoch des Risikos bewusst
sein, dass sie ihr Geld teilweise
oder ganz verlieren kénnen, wenn
der Anbieter in Finanznote kommt.
Die BaFin kann hier nur zur Vorsicht
mahnen - die Tauglichkeit eines
Produkts oder die Seriositat seines
Anbieters gewahrleisten kann sie
nicht.

Zum Schluss moéchte ich Sie noch
darauf hinweisen, dass das BaFin-
Journal ab April jeweils zur Mo-
natsmitte erscheint. Die nachste
Ausgabe finden Sie somit ab dem
15. April auf der Internetseite der
BaFin oder, sofern Sie den Newslet-
ter abonniert haben, in Threm Post-
fach.

Eine interessante Lektilre wiinscht
Thnen

cS:m‘?‘;ﬂQ. (QPQIMQJ‘

Dr. Sabine Reimer

Bekanntmachungen

Dr. Sabine Reimer,
Leiterin der Presse- und
Offentlichkeitsarbeit
der BaFin
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Kurz & Aktuell

Kurzmeldungen zu nationalen und
internationalen Neuerungen,
Rundschreiben, Konsultationen

und andere Veroffentlichungen

Neue Leiterin Wertpapier-
aufsicht
Elisabeth Roegele folgt Karl-Burkhard Caspari

Elisabeth Roegele wird neue Exekutivdirektorin
der Wertpapieraufsicht der BaFin. Roegele wird das
Amt Anfang Mai
von Karl-Burkhard
Caspari Uberneh-
men, der in den Ru-
hestand geht.

,Die Wertpapier-
aufsicht ist derzeit
aufgrund der vie-
len regulatorischen
Vorhaben ein be-
sonders spannendes
Gebiet und ich freue
mich sehr auf die
Herausforderungen,
die damit verbun-
den sind", kommen-
tierte Roegele

Elisabeth Roegele wird die
Wertpapieraufsicht leiten

Verbraucher

Bekanntmachungen

die Entscheidung des Bundeskabinetts. ,,AuBerdem
freue ich mich nattrlich, mit den vielen sehr ge-
schéatzten Kolleginnen und Kollegen in der BaFin wie-
der eng zusammen zu arbeiten.”

Riickkehr zur BaFin

Denn Roegele ist fiir die BaFin keine Unbekannte: Vor
ihrem Wechsel zur DekaBank im Dezember 2006 lei-
tete sie das damalige Referat fiir Ad-hoc-Publizitét in
Frankfurt am Main. Derzeit ist Roegele Chefsyndikus
und Leiterin des Zentralbereichs Recht der DekaBank
Deutsche Girozentrale. Vor ihrer Zeit bei der BaFin
war Roegele unter anderem Vorstandsmitglied der
Borse Stuttgart und dort zusténdig fur Marktregulie-
rung, Informationstechnologie, Personal und die Ent-
wicklung des Derivatehandels. Zuvor war sie in der
Rechtsabteilung der Bausparkasse Schwabisch Hall
und als Referentin bei der Bérsenaufsichtsbehérde
des Hessischen Wirtschaftsministeriums tétig.

Die 47-Jéhrige Juristin hat einen Master of European
and International Business Law der Universitat

St. Gallen, Schweiz. Zudem legte sie an der Frank-
furter Wertpapierbérse die Priifung zur Bérsenhénd-
lerin ab.
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Risikotragfahigkeit
BaFin setzt Stichtage fiir Meldungen fest

Die BaFin hat eine Allgemeinverfiigung erlassen,
die die Meldestichtage fur die Risikotragféhigkeits-
informationen von Kreditinstituten festlegt. Grundla-
ge ist die Finanz- und Risikotragféhigkeitsinformatio-
nenverordnung (FinaRisikoV).

Das Bundesministerium der Finanzen hatte die bis-
herige Finanzinformationenverordnung Ende 2014
angepasst. Die Verordnung wurde umbenannt, da
sie nun nicht mehr nur die Einreichung von Finanz-
informationen nach § 25 des Kreditwesengesetzes
(KWG) regelt, sondern auch die Informationen kon-
kretisiert, die Kreditinstitute zu ihrer Risikotragfa-
higkeit einzureichen haben. Kreditinstitute und
Ubergeordnete Unternehmen von Gruppen, zu de-
nen mindestens ein deutsches Kreditinstitut ge-
hért, haben nach dem KWG jéahrlich Risikotragfahig-
keitsinformationen bei der Deutschen Bundesbank
einzureichen. Davon abweichend bestimmt die
FinaRisikoV fur einen kleinen Kreis von Kreditinstitu-
ten und Ubergeordneten Unternehmen einer Grup-
pe einen halbjéhrlichen Meldeturnus. Diese Rege-
lung tréagt den Grundséatzen der Proportionalitét und
Risikoaddquanz Rechnung.

Meldestichtage

Meldestichtag fir die Risikotragféhigkeitsinformatio-
nen ist jeweils der 31. Dezember, fur die halbjéhr-
lichen Meldungen zuséatzlich der 30. Juni. Dies gilt
bereits ab Juni beziehungsweise Dezember 2015.

Sowohl Einzelinstitute als auch Gruppen missen
ihre Risikotragfahigkeitsinformationen innerhalb von
sieben Wochen nach dem jeweiligen Meldestichtag
einreichen. Davon abweichend gewahrt die BaFin fur
die Einreichung der ersten Meldungen zum Stichtag
30. Juni 2015 eine Frist bis zum 30. November.

Erhobene Informationen

Die Informationen, die die Kreditinstitute zu melden
haben, umfassen die Konzeption der internen Risiko-
tragfahigkeitsverfahren, die laufende Risikotragfa-
higkeitssteuerung, die Zusammensetzung des inter-
nen Risikodeckungspotenzials sowie die Methoden
der Risikoquantifizierung und die dabei ermittelten
Werte.

Verbraucher

Bekanntmachungen

Die Deutsche Bundesbank wird den Ubertragungs-
weg und die Datenformate bekannt geben, die die
Institute zu verwenden haben.

Geldwéasche und Terroris-
musfinanzierung

BaFin-Rundschreiben zur Moneyval-Erkldrung zu
Bosnien und Herzegowina

Die BaFin hat ein Rundschreiben zu einer Erkla-
rung von Moneyval veréffentlicht, dem sténdigen
Komitee des Europarats zur Uberpriifung der Einhal-
tung der internationalen Standards zur Verhinderung
von Geldwasche und Terrorismusfinanzierung.

Moneyval weist darauf hin, dass Bosnien und Herze-
gowina nach wie vor Uber ein mangelhaftes Regel-
werk zur Bekampfung von Geldwéasche und Terroris-
musfinanzierung verfligt. Alle Staaten sind darum
dazu aufgerufen, ihre Finanzinstitute dazu anzuhal-
ten, erhéhte Kundensorgfaltspflichten gegeniber
Personen und Finanzinstituten aus beziehungsweise
in Bosnien und Herzegowina anzuwenden.

Ratingverordnung

BaFin verdffentlicht Hinweise fiir Emittenten

Die BaFin hat auf ihrer Internetseite Hinweise
veréffentlicht, die die neuen Vorschriften fur Emit-
tenten zusammenfassen, die diese aufgrund von
Anderungen an der européischen Ratingverordnung
erfillen mussen.

Wollen Emittenten kinftig zwei oder mehr Rating-
agenturen mit der Abgabe eines Ratings fur dieselbe
Emission oder Einheit beauftragen, so mussen sie
prifen, ob sie mindestens eine Ratingagentur mit ei-
nem Marktanteil von héchstens 10 Prozent beauftra-
gen kénnen. Beabsichtigt ein Emittent oder ein mit
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ihm verbundener Dritter, ein Rating fiir ein struk-
turiertes Finanzinstrument in Auftrag zu geben, so
muss er damit mindestens zwei Ratingagenturen
beauftragen. SchlieBlich sieht die Ratingverordnung
bestimmte Informationspflichten fir Emittenten,
Originatoren und Sponsoren vor. Weitere Einzel-
heiten sind der Internetseite der BaFin zu entneh-
men.

Solvency II
Verdffentlichung zum Risikomanagement

Die BaFin hat zur Vorbereitung auf Solvency II
eine weitere Veréffentlichung auf ihrer Internetseite
eingestellt. Sie erldutert ausgewéhlte Aspekte des
Risikomanagementsystems. Es handelt sich um den
dritten der insgesamt 15 Themenbldcke, in die die
BaFin die Vorbereitungsleitlinien der Europdischen
Aufsichtsbehérde fiir das Versicherungswesen und
die betriebliche Altersversorgung EIOPA eingeteilt
hat (siehe BaFinJournal Januar 2014). Gegenstand
der aktuellen Veréffentlichungen sind die Leitlinien
15 bis 24 und 49 bis 52 zum Governance-System.

Zeitplan

Die BaFin veroffentlicht zur Vorbe-
reitung auf Solvency II sukzessive
Informationen zu insgesamt 13 der 15
Themenblécke. Einzelheiten dazu sind
dem Zeitplan auf der Internetseite zu
entnehmen.

Die Vorgaben des Solvency-II-Regimes, die kinftig
gelten werden, weichen in einzelnen Punkten von
den derzeitigen Anforderungen an das Risikomana-
gementsystem ab. Die Unternehmen sollten daher
prifen, ob der Aufbau ihres Risikomanagementsys-
tems den kiinftigen Anforderungen gentigt und in-
wiefern sie es gegebenenfalls weiterentwickeln mis-
sen.

Verbraucher

Bekanntmachungen

Vermogenswerte

BaFin konsultiert Rundschreiben zur Offenlegung

Die BaFin hat den Entwurf eines Rundschreibens
zur Offenlegung belasteter und unbelasteter Vermo-
genswerte zur Konsultation gestellt. Er beinhaltet
Grundséatze sowie Erhebungsbdégen, die die Offenle-
gung solcher Vermégenswerte unter Miteinbeziehung
von Transaktionen mit Zentralbanken ermdglichen.

Das Rundschreiben soll die veréffentlichten Informa-
tionen innerhalb der EU transparenter und vergleich-
barer machen. Es wird die entsprechenden Leitlinien
umsetzen, die die Europaische Bankenaufsichtsbehor-
de EBA im Juni 2014 veréffentlicht hatte. Diese be-
ricksichtigen auch die Empfehlung des Europaischen
Ausschusses flr Systemrisiken ESRB zur Refinanzie-
rung von Kreditinstituten vom Dezember 2012.

Kapitalanlagegesetzbuch
BaFin konsultiert Rundschreiben zu Verwahrstellen

Die BaFin hat den Entwurf eines Rundschreibens
zu den Aufgaben und Pflichten von Verwahrstellen
nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) zur Kon-
sultation gestellt. Stellungnahmen nimmt sie bis zum
27. Méarz 2015 entgegen.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaften mussen fir je-
des Investmentvermégen, das sie verwalten, eine
Verwahrstelle beauftragen. Das KAGB weist den Ver-
wahrstellen bestimmte Aufgaben der technischen Ab-
wicklung, die Verwahrung der Vermdgensgegenstén-
de des Investmentvermdégens sowie verschiedene
Kontrollfunktionen zu. Diese Aufgabenteilung dient
maBgeblich dem Schutz der Fondsanleger.

Das Rundschreiben soll die Pflichten der Verwahr-
stelle nach dem KAGB und der Level-2-Verordnung
zur AIFM-Richtlinie (Alternative Investment Fund
Managers Directive - Richtlinie tiber die Verwalter al-
ternativer Investmentfonds) konkretisieren und wird
das Depotbankrundschreiben der BaFin von 2010
ersetzen. Uber einen Arbeitskreis aus rund 30 Vertre-
tern der einschlagigen Branchenverbande, von Kapi-
talverwaltungsgesellschaften, Verwahrstellen und
Wirtschaftspriifungsgesellschaften hatte die BaFin
fachliche Expertise einbezogen und eruiert, welche
Punkte aus Sicht der Praxis einer Klarung bedurfen.
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Vorlaufige Hinweise

In Bezug auf die Anforderungen der Vermdégenstren-
nung auf Ebene des Unterverwahrers enthélt der
Entwurf derzeit nur vorlaufige Hinweise auf ein Kon-
sultationspapier von ESMA vom 1. Dezember 2014.
Diese Passage wird noch zu Uberarbeiten sein.

Es ist zudem absehbar, dass das Rundschreiben in
Bezug auf Verwahrstellen fiir OGAW (Organismen fir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren) liberarbeitet
werden muss, sobald die OGAW-V-Richtlinie in deut-
sches Recht umgesetzt ist, also voraussichtlich im
ersten Quartal 2016.

Internetzahlungen

BaFin konsultiert Mindestanforderungen an Sicherheit

Die BaFin hat den Entwurf eines Rundschreibens
zu Mindestanforderungen an die Sicherheit von In-
ternetzahlungen zur Konsultation gestellt. Es betrifft
Zahlungen im Internet, die von Kunden via Online-
Banking ausgelést werden kénnen.

Das Rundschreiben soll dazu dienen, Betrug im Zah-
lungsverkehr zu verhindern. Damit soll es das Ver-
trauen der Verbraucher in Internetzahlungsdienste
starken. Es deckt wesentliche Aspekte der Sicherheit
im Zahlungsverkehr mit Handlern ab, die die Daten-
sicherheit und den Schutz der Kunden betreffen.
Dazu gehoren die Governance und das Risikomana-
gement von Unternehmen sowie die Uberwachung,
Uberpriifung und Dokumentation von Internet-Zah-
lungsvorgéngen. Das Rundschreiben wird insbeson-
dere eine starke Kundenauthentifizierung einfliihren
und den Schutz sensibler Zahlungsdaten regeln. Es
sieht auBerdem vor, dass Unternehmen kritische Si-
cherheitsvorfélle an die Aufsicht melden missen.

Umsetzung der EBA-Leitlinien

Das Rundschreiben wird die Leitlinien zur Sicherheit
von Internetzahlungen der Europdischen Banken-
aufsichtsbehdérde EBA umsetzen (siehe BaFinJournal
Februar 2015). Die Leitlinien basieren auf den
Empfehlungen, die die Europédische Zentralbank
bereits Anfang 2013 herausgegeben hatte. Sie
sollen Internetzahlungen im Massenverkehr sicherer
machen.

Verbraucher

Bekanntmachungen

Internationale Meldungen

Kapitalmarktunion

Europdische Kommission verdffentlicht Griinbuch. Kon-
sultationen zu Prospektrichtlinie und Verbriefungen

Die Europdische Kommission hat ein Griinbuch
zur Konsultation gestellt, in dem sie MaBnahmen be-
schreibt, die aus ihrer Sicht fir die Schaffung eines
echten Kapitalbinnenmarktes fur alle 28 Mitglied-
staaten der EU erforderlich sind. Nach ihrem Willen
soll eine Kapitalmarktunion die neue europédische
Bankenaufsicht ergénzen. Ziel sei es, den freien Ka-
pitalverkehr zu vertiefen und zu erweitern, da die
existierenden Regeln nach wie vor fragmentiert und
Uberwiegend national ausgerichtet seien.

Dazu will die Kommission insbesondere die Hinder-
nisse beseitigen, die zwischen Unternehmen und
Projekten mit Finanzierungsbedarf und den Anlegern
stehen. Im Einzelnen gehe es darum,

- den Zugang zu Finanzierungen fur alle européi-
schen Unternehmen und Investitionsvorhaben
zu verbessern, insbesondere aber fir Start-ups,
kleine und mittlere Unternehmen sowie langfristi-
ge Projekte,

- die Finanzierungsquellen von Investoren in der
EU und auf globaler Ebene zu stéarken und diver-
sifizieren und

- sicherzustellen, dass die Markte effektiver funk-
tionieren, so dass die Verbindungen zwischen In-
vestoren und denjenigen, die Finanzmittel bené-
tigen, effizienter und effektiver werden, sowohl
innerhalb der Mitgliedstaaten als auch grenzuber-
greifend.

Weitere Konsultationen

Bereits im November 2014 hatte die Kommission
eine Investitionsoffensive verabschiedet, in der sie
einige MaBnahmen nennt, die kurzfristig angegan-
gen werden kénnen. Dazu gehoren die Verabschie-
dung der Verordnung liber Européische Langfristige
Investmentfonds (European Long-Term Investments
Funds - ELTIF), die Schaffung standardisierter Qua-
litétskriterien fir Kreditverbriefungen, die Entwick-
lung standardisierter Kreditinformationen zu klei-
nen und mittleren Unternehmen, die Férderung von
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Privatplatzierungen und die Uberarbeitung der Pros-
pektrichtlinie. Zum Rechtsrahmen fir hochwertige
Verbriefungen und zur Revision der Prospektrichtlinie
hat die Kommission parallel zum Grianbuch ebenfalls
Konsultationen eingeleitet.

Marktteilnehmer kénnen sich bis zum 13. Mai 2015
zum Grunbuch und den anderen beiden Vorschlagen
der Kommission &uBern. Diese plant, die Ergebnis-

se bei einer Konferenz im Sommer 2015 bekannt zu
geben. Im zweiten Halbjahr 2015 will die Kommission
dann einen Aktionsplan zur Kapitalmarktunion vorle-
gen. Bis zum Ende der Amtszeit der Juncker-Kommis-
sion 2019 soll die Kapitalmarktunion vollendet sein.

Griinbuch
WWW.EC.europa.eu

Investitionsoffensive
WWW. eur-lex.europa.eu

Konsultation zu Verbriefungen
WWW.Eec.europa.eu

Konsultation zur Prospektrichtlinie
WWW.Eec.europa.eu

MiFID II/MiFIR

ESMA verdffentlicht ergdnzendes Konsultationspapier

VA Die Europédische Wertpapier- und Marktaufsichts-
behérde ESMA hat ein Konsultationspapier veréffent-
licht, das Vorschlége fur Technische Regulierungs-
standards zur Vor- und Nachhandelstransparenz bei
Kreditderivaten, Devisenderivaten, exotischen Deri-
vaten sowie bei Differenzkontrakten enthélt. Das Pa-
pier ergénzt die ESMA-Konsultation vom 19. Dezem-
ber 2014, indem es die darin vorgeschlagenen Kon-
zepte auf die genannten Anlageklassen tbertragt.
Kommentare nimmt die ESMA bis zum 02. Marz 2015

entgegen.

Bekanntmachungen

Internationale Behorden
und Gremien

-
2]
=)

European Banking Authority
Européische Banken-
aufsichtsbehérde

European Insurance and
Occupational Pensions
Authority

Européische Aufsichts-
behérde fir das Versiche-
rungswesen und die betrieb-
liche Altersversorgung

European Securities and
Markets Authority
Européische Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehérde

European Systemic Risk
Board

Européischer Ausschuss fir
Systemrisiken

Financial Stability Board
Finanzstabilitétsrat

Basel Committee on
Banking Supervision
Basler Ausschuss fiir Ban-
kenaufsicht

International Association of
Insurance Supervisors
Internationale Vereinigung
der Versicherungsaufsichts-
behérden

International Organization
of Securities Commissions
Internationale Organisation
der Wertpapieraufsichts-
behérden
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Zinsswaps
ESMA-Stellungnahme zur Clearingpflicht

Die Europaische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehérde ESMA hat eine Stellungnahme zu den
Anderungen verdffentlicht, die die Européische Kom-
mission am ESMA-Entwurf fir Technische Regulie-
rungsstandards zur Clearingpflicht von Zinsswaps
vorgenommen hatte. Die Kommission kann ihren
Delegierten Rechtsakt nun an die ESMA-Vorschléage
anpassen, ihn mit Anderungen annehmen oder ganz
ablehnen.

Ratingagenturen

ESMA-Markterhebung zu Wettbewerb, Angebot und Inte-
ressenkonflikten

Die Europdische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehérde ESMA hat eine éffentliche Sondierung
(Call for Evidence) zu Wettbewerb, Angebot und In-
teressenkonflikten in der Ratingindustrie eingeleitet.
Die Ergebnisse der Sondierung sollen in eine Tech-
nische Empfehlung fir die Europdische Kommission
einflieBen. Antworten nimmt die ESMA bis zum
31. Marz 2015 entgegen.

Bei der Sondierung untersucht die ESMA, inwie-
weit die Ratingindustrie funktioniert und wie sich die
Maérkte fur strukturierte Finanzinstrumente entwi-
ckeln. Die ESMA moéchte so ermitteln, ob und inwie-
weit die Ziele der Ratingverordnung erreicht wurden,
den Wettbewerb zwischen den Ratingagenturen
fordern, das Angebot verfligbarer Ratingagenturen
verbessern und Interessenkonflikte in der Branche
verringern.

Die Sondierung richtet sich insbesondere an Unter-
nehmensemittenten und staatliche Emittenten von
Finanzinstrumenten, die Ratings nachfragen, an Ra-
tingagenturen, die Ratings erstellen, an institutionelle
Investoren und andere Nutzer von Ratings sowie an
die Verbande, die diese Gruppen jeweils vertreten.

Verbraucher

Bekanntmachungen

Ratingagenturen und
Transaktionsregister

ESMA veréffentlicht Jahresbericht und aufsichtliche
Schwerpunktthemen

Die Européaische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehérde ESMA hat den jéhrlichen Bericht zur
Aufsicht Gber Ratingagenturen und Transaktionsre-
gister veréffentlicht. Der Bericht informiert tber die
wichtigsten MaBnahmen, die die ESMA 2014 durch-
gefuhrt hat, und skizziert das geplante aufsichtliche
Arbeitsprogramm fiir 2015.

Marktmissbrauch

ESMA verdffentlicht Technische Empfehlung zur neuen
Verordnung

Die Europédische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsaufsichtsbehérde ESMA hat eine Technische
Empfehlung zur neuen Marktmissbrauchsverordnung
verdffentlicht. Unter anderem benennt die ESMA in
dem Dokument einige Indikatoren, die auf Markt-
manipulation hinweisen kdnnen, konkretisiert die
Anforderungen an die Transparenz von Geschaften
durch Flhrungspersonal und empfiehlt, wie die Auf-
sichtsbehdérden es Informanten erleichtern kénnen,
Verdachtsfélle anzuzeigen, etwa lber eigens einge-
richtete E-Mail-Adressen und Telefonnummern. Die
Europédische Kommission wird auf der Grundlage der
Technischen Empfehlung einen Delegierten Rechts-
akt vorbereiten.

Die ESMA entwickelt nun im néchsten Schritt Techni-
sche Standards, die bis Juli 2015 an die Europdische
Kommission Uibermittelt werden sollen. Im Juli 2016
sollen alle ergénzenden Regelungen zur Marktmiss-
brauchsverordnung in Kraft treten.

EuSEF und EuVECA

ESMA veréffentlicht Technischen Rat

Die Europédische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehérde ESMA hat eine Technische Empfehlung
zu den Delegierten Rechtsakten der Verordnungen
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Uber Européische Fonds fur soziales Unternehmer-
tum (Regulation on European Social Entrepreneur-
ship Funds — EuUSEF) und Uber Européische Risiko-
kapitalfonds (Regulation on European Venture Capi-
tal Funds — EuVECA) veroffentlicht.

Die Technische Empfehlung konkretisiert die sozialen
Zwecke, die die ESMA bei einem EUSEF fur férde-
rungswirdig hélt, die Regeln fir mégliche Interes-
senkonflikte bei EUSEFs und EuVECAs und die Me-
thoden zur Beurteilung, inwieweit ein EUSEF soziale
Ziele erreicht hat. Darlber hinaus geht sie auf den
Inhalt ein, den das Informationsdokument eines
EuSEFs enthalten muss.

OTC-Derivate

I0OSCO-Standards zur Risikominderung

Die Internationale Organisation der Wertpapier-
aufsichtsbehérden IOSCO hat Standards zur Min-
derung von Risiken bei nicht zentral geclearten und
bilateral gehandelten Derivaten (Over-the-Counter-
Derivate - OTC-Derivate) verdéffentlicht. Sie ergan-
zen die Prinzipien, die der Basler Ausschuss fur Ban-
kenaufsicht BCBS und IOSCO im September 2013
zur Besicherung von nicht zentral geclearten OTC-
Derivaten herausgegeben hatten, um sechs weitere
Risikoverminderungstechniken.

Im Einzelnen sehen die Standards vor, dass Han-
delsbeziehungen hinreichend zu dokumentieren und
Geschaftsabschliisse umfassend zu bestatigen sind
und dass die Geschéftspartner eine abgestimmte
Bewertung der Derivate vorzunehmen haben, die
jederzeit moglich sein muss, um die erforderliche
Besicherung zu bestimmen. AuBerdem enthalten die
Standards Vorgaben zum regelmé&Bigen gemeinsa-
men Portfolioabgleich und zur kontinuierlichen Be-
stimmung der Méglichkeit einer Portfolioreduzierung
durch eine gegenseitige Anpassung der Positionen.
Dariuber hinaus sehen sie vor, dass Regeln fir eine
maoglichst schnelle, einvernehmliche Streitbeilegung
vorzuhalten sind.

Verbraucher

Bekanntmachungen

Die neuen Standards sollen fiir alle Finanzdienstleis-
ter sowie systemisch wichtige Nichtfinanzunterneh-
men gelten, die im bilateralen OTC-Derivatehandel
tatig sind. Die nationalen Wertpapieraufsichtsbehor-
den kénnen grundsétzlich selbst entscheiden, wann
die Standards in Kraft treten sollen. Sie sollen sich
dabei aber nach der praktischen Durchsetzbarkeit
richten.

Vorgaben entsprechen EMIR

Die Vorgaben, die aufgrund der européischen Markt-
infrastrukturverordnung EMIR (European Market
Infrastructure Regulation) derzeit in Deutschland
fur den OTC-Derivatehandel gelten, entsprechen
den neuen (Mindest-)Vorgaben bereits weitgehend.
Ein entscheidender Faktor fur deren erfolgreiche
Anwendung dirfte jedoch in der Aquivalenz der
Umsetzung in anderen Staaten liegen, schon um
vergleichbare Bedingungen fir Wettbewerber zu ge-
wahrleisten.

Ratingagenturen

I0SCO verdffentlicht ersten Fragebogen zu Anderen
Produkten

Die Internationale Organisation der Wertpapier-
aufsichtsbehérden IOSCO hat einen Fragebogen ver-
offentlicht, der sich vor allem an Ratingagenturen
richtet, die so genannte Andere Produkte anbieten.
Ziel ist es, einen besseren Uberblick Gber die zahl-
reichen Produkte der Ratingindustrie zu erlangen,
die neben den traditionellen Ratings angeboten wer-
den. Dazu zahlen beispielsweise so genannte priva-
te Ratings, vertrauliche Ratings, vorldufige Ratings,
andere Bonitatsprifungen oder Bewertungen und
Scorings.

Antworten kénnen bis zum 23. Méarz 2015 einge-
reicht werden. Sie werden als Basis fur weitere Dis-
kussionen zwischen I0SCO, der Ratingindustrie und
anderen Marktteilnehmern dienen. In einem zweiten
Schritt wird IOSCO einen weiteren Fragebogen ver-
offentlichen, um zu erfahren, wie Anbieter, Investo-
ren und Nutzer die Anderen Produkte generell ver-
wenden und verstehen. Im dritten Schritt will IOSCO
analysieren, inwiefern diese Produkte von den tradi-
tionellen Ratings abweichen.
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Solvency II

EIOPA verdffentlicht Aktienindex zur Berechnung der
symmetrischen Anpassung der Kapitalanforderung fiir
Aktienanlagen

Die Europédische Aufsichtsbehdrde fiir das Ver-
sicherungswesen und die betriebliche Altersversor-
gung EIOPA hat auf ihrer Internetseite den Aktien-
index veréffentlicht, den die Versicherungsunter-
nehmen voraussichtlich zu verwenden haben wer-
den, um unter Solvency II bei Anwendung der
Standardformel die symmetrische Anpassung der
Kapitalanforderung fur Aktienanlagen zu berechnen.
Ein entsprechender Technischer Durchfiihrungsstan-
dard befindet sich derzeit noch in der 6ffentlichen
Konsultation. EIOPA hatte den Index gemaB diesem
Entwurf schon jetzt zu verdéffentlichen, da die Ver-
sicherer die symmetrische Anpassung bereits bei
der Berechnung der Kapitalanforderung fur das Be-
richtswesen der Vorbereitungsphase benétigen.

Der Veréffentlichung ist neben den Werten des
EIOPA-Aktienindexes auch die téagliche Hohe der
symmetrischen Anpassung Uber die letzten acht
Jahre zu entnehmen. Sie enthaélt daruber hinaus ein
Beispiel zur Berechnung der symmetrischen Anpas-
sung, welches Schritt fur Schritt nachvollzogen wer-
den kann.

Technischer Hintergrund

Das Risiko von Schwankungen der Aktienkurse wird
in der Standardformel im Marktrisikomodul abgebil-
det. Bei der Berechnung der Kapitalanforderung fir
Aktienrisiken wird ein symmetrischer Anpassungs-
mechanismus angewandt, um madgliche prozyklische
Anreize am Finanzmarkt abzufedern. Kommt es an
den Mérkten voribergehend zu negativen Entwick-
lungen, sind Versicherungsunternehmen damit nicht
Ubergebuhrlich gezwungen, sich zusétzliches Kapi-
tal zu besorgen oder Anlagen zu verauBern. Auch
im umgekehrten Fall, also in einem vorubergehend
positiven Marktumfeld, fihrt der Anpassungsmecha-
nismus dazu, dass die Kapitalanforderung nicht un-
angemessen niedrig ausfallt.

Die symmetrische Anpassung wird auf Basis des
EIOPA-Aktienindexes ermittelt. Dabei wird das aktu-
elle Niveau des Aktienindexes mit dem Durch-
schnitt der vergangenen drei Jahre verglichen.

Liegt das aktuelle Aktienkursniveau darunter, |6st

Verbraucher

Bekanntmachungen

die symmetrische Anpassung eine Verringerung
des Stresses aus. Liegt das aktuelle Aktienkursni-
veau hoéher als der Schnitt der letzten drei Jahre,
geht man davon aus, dass die Kurse kinftig wieder
fallen werden. Der Stress wird deswegen erhéht.
Grundsatzlich kann der symmetrische Anpassungs-
mechanismus den angenommenen Aktienstress um
maximal zehn Prozentpunkte verringern oder erhé-
hen.

Renten

EIOPA verdffentlicht Bericht zu Kosten und Gebiihren.
Konsultation zur Ubertragung von Anspriichen

Die Européische Aufsichtsbehorde fiir das Versi-
cherungswesen und die betriebliche Altersversor-
gung EIOPA hat einen Bericht zu Kosten und Gebuh-
ren bei Einrichtungen der betrieblichen Altersversor-
gung (EbAV) verdffentlicht. Der Bericht gibt einen
Uberblick tiber die Regulierung und gegenwértigen
Trends bei Kosten und Geblhren in den Mitglied-
staaten der Européischen Union und den Vertrags-
staaten des Europdischen Wirtschaftsraums.

Er befasst sich detailliert mit den rechtlichen und

aufsichtlichen Rahmenwerken, der Veréffentlichung
und den Kategorien von Kosten und Gebihren und
der Frage, wer welche Kosten und Gebilhren tragt.

Konsultation

Zudem verdéffentlichte EIOPA ein Konsultationspa-
pier, das sich mit Ansétzen zur Ubertragung von
Rentenanspriichen beschéftigt, die im Rahmen der
betrieblichen Altersversorgung bei Einrichtungen

Bericht zu Kosten und Gebiihren
WWW. €jopa. europa.eu

Konsultation zu Rentenanspriichen
WWW. ejiopa.europa.eu
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der betrieblichen Altersversorgung und Lebensversi-
cherern erworben werden. Das Papier soll Anregun-
gen zu diesem Thema liefern und die Transparenz in
diesem Bereich verbessern. Stellungnahmen nimmt
EIOPA bis zum 10. April 2015 entgegen.

Kreditrisiko

Konsultation zum Umgang mit Risiken

Der Gemeinsame Ausschuss der drei internatio-
nalen Aufsichtsbehérden BCBS, IOSCO und IAIS
hat einen Konsultationsbericht zum Thema Kredit-
risiko-Management verdéffentlicht. Eingaben zur
Konsultation sind noch bis zum 4. Marz 2015 moég-
lich.

Ausgangspunkt fur den Bericht ist die Annahme,
dass sich das Management von Kreditrisiken un-
ter dem Eindruck der Finanzkrise verdndert haben
durfte, auch aufgrund bedeutsamer regulatorischer

Verbraucher

Bekanntmachungen

Anderungen nach der Krise. Er basiert im Wesent-
lichen auf Erkenntnissen, die sich aus einer detail-
lierten Abfrage und Gesprachen mit Aufsehern und
Industrievertretern ergeben haben.

Empfehlungen

Der Gemeinsame Ausschuss empfiehlt, zur Ermitt-
lung von Kreditrisiken keine tibermé&Big komple-
xen finanzmathematischen Modelle zu verwenden.
Zudem sollten rein interne Modelle nicht zu haufig
und zu stark genutzt werden. Des Weiteren emp-
fiehlt der Ausschuss den Aufsehern, bei der Bewer-
tung des Risikomanagements von Gesellschaften
angemessen zu berticksichtigen, dass aufgrund des
niedrigen Zinsniveaus Anreize bestehen kénnen, in
der Hoffnung auf héhere Renditen héhere Risiken
einzugehen.

Zudem sollten die Aufseher nach Ansicht des Aus-
schusses kritisch beobachten, ob es beim Handel
mit Over-the-Counter-Derivaten (OTC-Derivate)
problemlos mdglich ist, liquide Sicherheiten zu
stellen, oder ob sich hier ein Engpass abzeichnen
kénnte. SchlieBlich empfiehlt der Gemeinsame Aus-
schuss den Aufsehern zu prifen, ob und inwieweit
Gesellschaften beim Kreditrisiko-Management auch
Risikopositionen gegenliber Zentralen Gegenpartei-
en hinreichend berlcksichtigen.
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Interview

BaFin-Prdsident Felix Hufeld: , Ich iibernehme diese grofSe
Verantwortung mit Respekt*

Felix Hufeld, bislang Exekutivdirektor der Versi- leister bei der Boston Consulting Group bringt
cherungsaufsicht, ist seit Anfang Marz neuer Prési- Hufeld zudem breite Kenntnisse aus dem Banken-
dent der BaFin. Er Gibernahm das Amt von Dr. Elke sektor mit. Seine berufliche Karriere startete er als
Kénig, die in Brissel die neue européische Abwick- Rechtsanwalt. Hufeld hat Rechtswissenschaften in
lungsbehérde aufbauen und leiten wird (siehe Mainz und Freiburg studiert. Zudem erwarb er an
BaFinJournal Januar 2015). der Harvard University einen Master in Public Admi-

nistration (MPA).
Hufeld leitete die Versicherungsaufsicht seit Januar
2013 und wird dies zunachst auch weiterhin kom-
missarisch tun. Daneben ist er Vorsitzender des
Exekutivausschusses der Internationalen Verei-
nigung der Versicherungsaufsichtsbehérden IAIS
(International Association of Insurance Supervisors)
und Mitglied des Management Boards sowie des
Boards of Supervisors der Europdischen Aufsichts-
behérde fir das Versicherungswesen und die be-
triebliche Altersversorgung EIOPA (European
Insurance and Occupational Pensions Authority).

Vor seiner Zeit bei der BaFin
war Hufeld unter anderem
lange Jahre in interna-
tional fihrender Posi-

tion bei Marsh tatig,
einem weltweit tatigen
Versicherungsmakler

und Risikoberatungs-
unternehmen. Auf-

grund seiner Tatigkeit

als Leiter der weltwei-

ten Konzernentwick-

lung bei der Dresdner
Bank AG sowie lang-
jahriger Erfahrung als
Unternehmensberater

mit Schwerpunkt Ban-
ken und Finanzdienst-
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Im Interview mit dem BaFinJournal erldutert der

neue Préasident, welche Ziele er sich gesteckt hat,
welchen Themen er sich besonders widmen wird

und was ihn an der neuen Aufgabe reizt.

Herr Hufeld, herzlichen Glickwunsch zu Ihrer Er-
nennung. Was ist es flir ein Gefihl, neuer Président
der BaFin zu sein?

Ich GUbernehme diese groBe Verantwortung mit
Respekt. Die Ausibung wirksamer Aufsicht und die
Weiterentwicklung einer angemessenen Regulierung
der Finanzwirtschaft im nationalen und zunehmend
europdischen und globalen Kontext ist eine heraus-
ragende Aufgabe. Dies gemeinsam mit meinen Kol-
leginnen und Kollegen anzugehen - darauf freue ich
mich sehr.

Was reizt Sie an der neuen Aufgabe besonders?

Erstens die ungeheure Vielfalt der Themen, mit
denen wir als Allfinanzaufsicht tagtéglich konfron-
tiert sind. Zweitens die Relevanz der Aufgabe - was
wir hier tun, ist wirklich wichtig. Und drittens die
Menschen. Man hat es im nationalen und internatio-
nalen Kontext mit zahlreichen Gesprachspartnern
zu tun - sowohl von Seiten der beaufsichtigten Un-
ternehmen und Verbénde als auch von Seiten ande-
rer Behérden oder politischer Instanzen. Alle ver-
treten unterschiedliche Interessen und verkérpern
verschiedene politische und kulturelle Erfahrungen.
Mit ihnen Uber streitige Themen zu diskutieren und
am Ende in aller Regel zu verntinftigen Ergebnissen
zu kommen, ist ein groBes, spannendes und lehr-
reiches Abenteuer.

Welche Ziele haben
Sie sich als Prasident
gesteckt?

schlagkrdiftig sein und bleiben.”

Lassen Sie mich auch
hier drei Stichpunkte
nennen. Erstens geht es darum, effektiv an der Fi-
nanzregulierung mitzuwirken. Es ist eine wesentli-
che Aufgabe der BaFin, sich frihzeitig und wirksam
in Themen einzubringen, die sich vor allem inter-
national entwickeln - sei es auf europaischer oder
globaler Ebene. Unser Kerngeschéft — und das ist
mein zweiter Punkt - ist und bleibt aber die Auf-
sicht selbst. Sie muss wirksam und schlagkréftig
sein und bleiben, auch aus nationaler Perspektive.

Verbraucher

Die Aufsicht muss wirksam und

Bekanntmachungen

Und drittens missen wir weiterhin daran arbeiten,
eine zukunftsfahige, sehr leistungsstarke Behorde
zu bleiben.

Sie haben bisher die Versicherungsaufsicht ge-
leitet. Wird Ihr Fokus weiterhin auf Themen liegen,
die die Versicherungswirtschaft betreffen?

Es liegt in der Natur meiner neuen Aufgabe als
Prasident, dass alle Themen, mit denen sich die
BaFin beschaftigt, Teil meiner Zusténdigkeit sind.
Insofern werde ich den Kontakt zu den Themen der
Versicherungsaufsicht sicherlich nicht verlieren, zu-
mal ich diese zunachst kommissarisch weiterfihren
werde, bis eine Nachfolgerin oder ein Nachfolger
gefunden ist. Spatestens dann werden diese The-
men fur mich aber selbstversténdlich nicht mehr
so stark im Fokus stehen kénnen und missen wie
bisher. Die Erfahrungen aus diesen ersten, sehr in-
tensiven zwei Jahren als Aufseher werden mir aber
ganz sicher auch bei meiner neuen Aufgabe zugute
kommen.

Welchen Themen werden Sie sich als erstes wid-
men? Was ist aus Ihrer Sicht am dringlichsten?

Es gibt einige dringliche Aufgaben, bei denen
ich einen gewissen Akzent setzen méchte. In der
Bankenaufsicht ist zweifellos der Aufbau und die
Weiterentwicklung des gemeinsamen europdaischen
Aufsichtsmechanismus SSM! das bestimmende The-
ma, dem wir uns besonders widmen mussen. Au-
Berdem gilt es, ein sehr wachsames Auge auf die
Entwicklungen in Bezug auf Griechenland zu haben.
Die dringlichste Aufgabe der Versicherungsaufsicht
sind derzeit die zahlrei-
chen, sehr komplexen
Antragsverfahren, die sie
in Vorbereitung auf das
neue européische Auf-
sichtsregime Solvency II
zu bewaéltigen hat. Hier
sind wir nun endgultig auf die Zielgerade eingebo-
gen - in zehn Monaten ist es so weit. Und auch die
Wertpapieraufsicht steht vor groBen Herausforde-
rungen: Sie hat die Folgen der europédischen Ge-
setzgebung fir die Finanzmarkte zu stemmen, der
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MiFID II und der MIiFIR.? Da sind zum einen Fragen
der Organisation, etwa die Etablierung der neuen
Meldeverfahren; zum anderen bedeutet das aber
auch, dass grundséatzlich neue Aufsichtsstandards
fur den gesamten Markt zu etablieren sind. Dane-
ben gibt es groBe Herausforderungen, die die BaFin
als Ganzes betreffen.

Welche sind das?

Mir kommen spontan vier Ubergreifende Themen
in den Sinn, die ich hervorheben méchte: den Cha-
rakter der BaFin als Allfinanzaufsicht, den Verbrau-
cherschutz, die kinftige Rolle der BaFin in Europa
und all die komplexen Fragen, die mit IT, Internet
und neuen Medien zusammenhé&ngen. Diese The-
men werden uns sicherlich die nachsten Jahre be-
sonders intensiv beschaftigen.

Lassen Sie uns auf diese Punkte genauer einge-
hen. Die BaFin ist ja seit ihrer Grindung eine All-
finanzaufsicht. Wo sehen Sie hier Verbesserungs-
bedarf?

Die BaFin ist eine
integrierte Finanzauf-
sichtsbehérde, ja, aber
was bedeutet das kon-
kret? Bisher ist dies noch
zu abstrakt und schwer
fassbar, so dass Allfinanzaufsicht fast zum Mythos
geworden ist. Es geht hier nicht um die Auflésung
guter und praktischer Aufsichtstatigkeit fur die
jeweiligen Branchen in einer Art Weltenformel der
Allfinanz. Es geht vielmehr darum, die konkreten
Vorteile prézise zu benennen und erlebbar zu ma-
chen - zum Beispiel die Vorteile, die sich durch den
Austausch von Know-How ergeben und durch Syn-
ergiepotenziale, aber auch die Vielfalt an Entwick-
lungspfaden fir Mitarbeiter. Von den Vorteilen einer
integrierten Finanzaufsicht bin ich fest lGiberzeugt,
deren Starken auch und gerade im internationa-
len Vergleich deutlich werden. Der Schutz der Ver-
braucher ist fur mich ein hervorragendes Beispiel:
Viele Fragen des Verbraucherschutzes betreffen
mehrere Branchen zugleich oder werfen schwie-
rige Abwagungsfragen zwischen den Interessen

Verbraucher

Ich bin fest von den Vorteilen
einer integrierten Finanzaufsicht
iiberzeugt.”

Bekanntmachungen

unterschiedlicher Verbrauchergruppen untereinan-
der auf. Es kommt auch vor, dass ein Spannungs-
verhéltnis mit Fragen der Risikotragféhigkeit oder
der Finanzstabilitat entsteht. Niemand ist besser in
der Lage, solche Fragen umfassend und qualifiziert
zu bewerten, aufzulésen und in wirksame MaBnah-
men zu Ubersetzen als eine integrierte Finanzauf-
sicht.

Warum ist der Schutz der Verbraucher eines der
wichtigsten tbergreifenden Themen, denen sich die
BaFin widmen muss?

Das neue Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz
(EinDAG), das aufgrund des geplanten Kleinanle-
gerschutzgesetzes entsprechend angepasst wer-
den soll?, wird uns eine lUbergreifende Eingriffs-
erméchtigung an die Hand geben. Sie wird es der
BaFin erlauben, zivilrechtliche Schutznormen oder
Gerichtsurteile starker in ihre Aufsichtstatigkeit zu
integrieren. Das ist fir einige Aufsichtsbereiche ein
ganz wesentlicher Paradigmenwechsel, den wir nut-
zen wollen, um den Ver-
braucher insgesamt noch
besser zu schitzen. Dazu
miussen wir ein wirksa-
mes Instrumentarium
entwickeln, und zwar fur
die gesamte BaFin.

Als dritte groBe, Ubergreifende Herausforderung
haben Sie die Rolle der BaFin in Europa genannt.
Dies ist ein Thema, das die Bankenaufsicht sicher in
besonderem MaBe betrifft.

Die Einigung und Harmonisierung der européi-
schen Finanzaufsicht ist ganz offensichtlich ein
Uberragend wichtiges Thema fir die Bankenauf-
sicht, aber keineswegs nur fiir sie. Die Entwicklun-
gen in Europa betreffen alle Tatigkeiten der BaFin,
wenn auch in unterschiedlichem Grade. Wir mus-
sen lernen, die Autoritat der BaFin, die sie traditio-
nell durch ihre unmittelbare Anordnungsbefugnis
ausgelbt hat, zunehmend zu ergéanzen durch eine
Autoritat, die auf sachlich hoch qualifizierter, aber
auch taktisch kluger Einflussnahme beruht. Das
Ziel bleibt das gleiche: Wir wollen die Relevanz der
BaFin wahren und stérken - aber die Mittel missen
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sich @ndern. Es geht hier nicht um einen Bedeu-
tungsabfall, sondern um einen Bedeutungswandel.
Die BaFin muss angemessen beteiligt sein, wenn
europdische Behérden regulatorische oder aufsicht-
liche MaBnahmen mit Wirkung fur deutsche Unter-
nehmen ergreifen. Wir haben auch weiterhin die
fuhrende Rolle wirksam auszufillen, die wir als na-
tionale Aufsichtsbehérde eines sehr wichtigen Lan-
des in Europa innehaben. Worum es geht, ist, eu-
ropdische Gemeinsamkeit wirksam zu organisieren,
ohne nationale Notwendigkeiten und Interessen zu
ignorieren. Das ist eine klare Mission, an der wir
sehr intensiv und gezielt auf unterschiedlichen Ebe-
nen zu arbeiten haben.

Sie nannten auBerdem das Themenbindel IT,
Internet, neue Medien. Welche Akzente wollen Sie
hier setzen?

Fur die Unternehmen, die wir beaufsichtigen,
sind die mit der Nutzung von IT-Systemen und In-
ternet verbundenen Risiken eine ernstzunehmende
Bedrohung. Das IT-Sicherheitsgesetz, das die Bun-
desregierung auf den Weg gebracht hat, qualifiziert
die Finanzbranche darum insgesamt als , kritische
Infrastruktur®. Wir haben in der jliingeren Vergan-
genheit, teils im Inland, noch stéarker im Ausland,

Verbraucher

Bekanntmachungen

dramatische Bedrohungslagen zur Kenntnis nehmen
mussen, die die Funktionsfahigkeit von Unterneh-
men, aber auch potenziell ganzer Branchen in Fra-
ge stellen kénnen. Damit miissen wir uns intensiver
auseinandersetzen.

Gibt es eigentlich auch Dinge, die Sie grundle-
gend anders machen wollen als Ihre Vorgdngerin?

Ja, hier wird sich einiges veré@ndern: Da Frau Dr.
Konig ihre Bilder mitnehmen wird, bin ich gezwun-
gen, das Buro neu zu besticken. Das wird zu einem
drastischen Wechsel der kinstlerischen Ausrichtung
der BaFin fuhren. Aber im Ernst: Es ist mir eine
ganz besondere Freude und Ehre, Frau Dr. Kénig in
dieser Rolle nachfolgen zu dirfen. Sie hat hier das
Amt der Prasidentin Uber drei Jahre hervorragend
ausgeilbt. Wir haben immer sehr gut und eng zu-
sammengearbeitet. Daflr méchte ich ihr auf die-
sem Wege noch einmal herzlich danken und ihr fir
ihre neue Aufgabe alles Gute wiinschen.
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Dr. Elke Konig, friihere BaFin-Prdsidentin: ,,Den Unterschieden

gerecht werden”

Drei Jahre lang war Dr. Elke Kénig Prasiden-
tin der BaFin. Zum 1. Méarz 2015 hat sie nun den
Vorsitz der neu gegrindeten europdischen Ab-
wicklungsbehérde in Brissel ibernommen. Diese
wird fur die Abwicklungsplanung und - im Fall der
Félle - fir die Abwicklung derjenigen Banken zu-
sténdig sein, die seit dem 4. November 2014 der
direkten Aufsicht der Europdischen Zentralbank un-
terliegen. Zu diesem Zweck verwaltet die Behérde
auch den europaischen Abwicklungsfonds.

Ihrem Leitungs- und Entschei-
dungsgremium, dem Single
Resolution Board, werden ne-
ben Dr. Elke Kénig und ihrem
Stellvertreter Timo Léyttyniemi
(Finnland) vier weitere haupt-
amtliche Mitglieder angehéren:
Mauro Grande (Italien), Antonio
Carrascosa (Spanien), Joanne
Kellermann (Niederlande) und
Dominique Laboureix (Frank-
reich). Insgesamt wird die Be-
hérde voraussichtlich etwa 250
Mitarbeiter haben, die bis Ende
2016 rekrutiert werden sollen.

Frau Dr. Kénig, nach drei
Jahren verlassen Sie Bonn in
Richtung Briissel. Werden Sie
die BaFin vermissen?

Ich freue mich auf die neue
Aufgabe, aber natirlich werde
ich auch die BaFin vermissen.
Die letzten drei Jahre waren
eine spannende Zeit. Wir ha-
ben erlebt, wie der Verbraucher-
schutz - fir die BaFin seit lan-
gem ein wichtiges Thema - in
den Blickpunkt der Offentlich-
keit gertckt ist, und wir haben zahlreiche wichtige
Projekte angestoBen, begleitet und vorangetrieben
- etwa im Zusammenhang mit dem neuen Regime
der Versicherungsaufsicht, Solvency II, und natur-
lich auch den Start der Bankenunion mit dem Ein-
heitlichen Européischen Aufsichtsmechanismus?,
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um nur zwei Beispiele zu nennen. Die lasse ich na-
tarlich nur ungern auf halbem Weg zurick. Aber zu-
mindest mit dem SSM werde ich ja weiter intensiv
befasst sein, nur eben von anderer Stelle aus.

Was reizt Sie an der neuen Aufgabe am meisten?

Es geht darum, eine véllig neue Einheit in der
EU aufzubauen, quasi das Pendant zum SSM, wenn
auch viel kleiner. Dabei
darf man nicht verges-
sen, dass wir in Europa
nicht nur sehr unter-
schiedliche Institute ha-
ben, sondern auch sehr
unterschiedliche Kultu-
ren. Diesen Unterschie-
den miussen wir gerecht werden. Das kann anstren-
gend sein, aber eben auch sehr spannend. Viele
gute Ideen und Ansétze, mit denen dies gelingen
kann, sind in Deutschland, bei der BaFin entwickelt
worden.

Sehen Sie in den unterschiedlichen Kulturen die
groBte Herausforderung?

Eine der groBten, ja. AuBerdem wird es naturlich
viel Miihe und Geschick erfordern, die européische
Sanierungs- und Abwicklungsrichtlinie umzusetzen
und die Abwicklungspléane mit Leben zu erfiillen.
Und es wird sicherlich auch eine Herausforderung
sein, im Beziehungsgeflecht der européaischen und
nationalen Aufsichts- und Abwicklungsbehérden
unsere Rolle zu definieren und auszufiillen. Wir mus-
sen sicherstellen, dass die Kooperation und Kommu-
nikation untereinander reibungslos funktioniert.

Verbraucher

Wir miissen dahin kommen, dass

Bekanntmachungen

Sie werden also sicherlich auch weiterhin in en-
gem Kontakt mit der BaFin stehen.

Ja, das hoffe ich doch. Die BaFin ist und bleibt
eine wichtige nationale Behérde mit groBem Know-
How, gerade beim Thema Abwicklung, auch wenn
dafir in Deutschland seit Anfang des Jahres grund-
sétzlich die FMSA zusténdig ist, die Bundesanstalt fir
Finanzmarktstabilisierung.

Was wollen Sie in
Ihrer neuen Funktion
erreichen?

auch der Finanzsektor wieder den
Regeln der Marktwirtschafft folgt.”

Wir mussen dahin
kommen, dass auch der
Finanzsektor wieder den
Regeln der Marktwirtschaft folgt. Im Fall der Félle
muss es heiBen: Bail-in statt Bail-out, Abwicklung
statt Rettung durch den Staat. Das war und ist auch
unser Kernthema im Finanzstabilitéatsrat FSB.

Neuer Président der BaFin ist Felix Hufeld, der
bisher die Versicherungsaufsicht leitete. Gibt es et-
was, das Sie Ihrem Nachfolger mit auf den Weg ge-
ben méchten?

Ich bin sicher, dass Herr Hufeld keine guten Rat-
schldage braucht. Aber eines ist sicherlich richtig: Die
Aufsichtswelt und damit auch die BaFin befinden sich
im Umbruch. Das bringt auch gednderte Aufgaben
mit sich, die im Einzelfall eine andere Herangehens-
weise verlangen. Ich weiB, dass Herr Hufeld wie ich
vom Konzept Allfinanzaufsicht Gberzeugt ist und win-
sche ihm, allen Kollegen und auch mir, dass in der
kunftigen Aufsichtswelt ganz viel BaFin spurbar wird.

Vielen Dank, Frau Dr. Kénig. Wir winschen Ihnen
alles Gute und viel Erfolg bei Ihrer neuen Aufgabe.
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Nachrang- und

partiarische Darlehen

BaFin mahnt bei Kapitalbeschaffung zur Vorsicht

Nicht alle Unternehmen, die auf dem Finanz-
markt von Anlegern hohe Summen einwerben, wer-
den von der BaFin so umfassend beaufsichtigt wie
zum Beispiel Banken. Anbieter von unternehmeri-
schen Beteiligungen und anderen Vermdgensanlagen,
wie Nachrang- und partiarischen Darlehen (siehe
Infokasten Seite 20), werden zwar kinftig in der Re-
gel einen Prospekt geméB Vermdégensanlagengesetz
erstellen und von der BaFin billigen lassen missen.
So sieht es das Kleinanlegerschutzgesetz vor, das vo-
raussichtlich im Frihjahr verabschiedet werden wird
(siehe BaFinJournal Januar 2015). Dies ist jedoch
keine Gewahr fur die Tauglichkeit des Produkts oder
die Seriositat der Personen, die es anbieten.

In Zeiten geringer Zinsen sind nicht wenige Anleger
auf der Suche nach attraktiven Anlagemdéglichkeiten
mit hohen Renditen. Immer wieder stoBen sie dabei
auf Werbeangebote fiir Nachrangdarlehen und partia-
rische Darlehen. Diese zeichnen sich haufig dadurch
aus, dass die Anbieter mit hohen Zinsen oder Rendi-
ten locken, die Uber dem Marktniveau liegen.

Die Angebote sind sehr vielfaltig. Immer wieder fin-
den und erfinden Anbieter neue Investitionsmdoglich-
keiten und -felder. Deshalb lassen sich diese auch
nicht abschlieBend aufzéhlen. Zu den Marktsparten,
in welchen Anbieter mit Nachrangdarlehen und par-
tiarischen Darlehen vor allem im Internet um Anleger
buhlen, zéhlen beispielsweise Rohstoffe, erneuerba-
re Energien, Immobilien, Forstwirtschaft, Landwirt-
schaft, Forschung und Entwicklung von Arzneimitteln,
Kuchenmébel, Tiernahrung, Paniermehl, Vermark-
tung von Events und Happenings, Unterhaltungselek-
tronik und Gastronomie.

In den vergangenen Jahren hat es etliche Félle ge-
geben, in denen Anbieter nicht in der Lage waren,
Anlegern ihr Kapital zurlickzuzahlen. Sie mussten
Insolvenz anmelden. Die Anleger gingen leer aus
oder erhielten weit weniger zuriick, als sie investiert
hatten. Gerade bei solchen Angeboten ist es darum
wichtig, dass Anleger sorgféltig alle Chancen und Ri-
siken abwégen, bevor sie sich fir eine Anlage ent-
scheiden.
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Partiarische Darlehen und
Nachrangdarlehen

Bei partiarischen Darlehen Uberlassen
die Anleger dem Anbieter Kapital fur ei-
nen bestimmten Zweck und bekommen
dafur einen Anteil am Gewinn. Dies ist
die partiarische Komponente des Darle-
hens, die vom erwirtschafteten Gewinn
abhangt. AuBerdem sehen viele dieser
Vertrage eine Verzinsung vor.

Bei Nachrangdarlehen wird die For-
derung des Anlegers im Insolvenzfall
des Unternehmens erst bedient, wenn
samtliche Gesellschaftsgldaubiger befrie-
digt wurden. Sie ist vor- oder gleich-
rangig mit den Anspriichen der Gesell-
schafter auf Rickgewahr ihrer Einlage.
Diese Bedingung wird als Rangruicktritt,
Subordination oder Nachrangabrede
bezeichnet und ist Teil des Darlehens-
vertrags. Beim qualifizierten Nachrang
vereinbaren die Parteien, dass die
Forderungen des Anlegers schon dann
nicht bedient werden, wenn die Rick-
zahlung einen Insolvenzgrund herbei-
fuhren wirde.

Hohe Risiken

Ein Anleger, der einem Unternehmen ein Darlehen
gibt, ist an diesem nicht als Gesellschafter betei-
ligt. Er hat also keinen Einfluss auf die Geschaf-
te und auch keinen ausreichenden Einblick in die
Geschéftsentwicklung des Unternehmens. Die-

se Intransparenz stellt flir den Anleger ein enor-
mes Risiko dar. Er spekuliert auf das wirtschaftli-
che Uberleben des Unternehmens, ohne dass ihm
die Informations- und Kontrollrechte eines Gesell-
schafters zustiinden. Anleger sollten sich durch die
versprochenen Ertrége daher nicht blenden las-
sen, sondern mussen vorsichtig sein. Nur, wer den

Verbraucher

Bekanntmachungen

Verlust des eingesetzten Kapitals tragen kann, soll-
te Gberhaupt in solche Anlagen Geld investieren.

Hinzu kommt ein weiterer Risikofaktor, den Anleger
nicht unterschéatzen sollten: Die Darlehen enthal-
ten in den Vertragsbedingungen eine ,Nachrang-
abrede", die oft im Kleingedruckten versteckt wird.
Damit gehen die Anleger ein unternehmerisches
Risiko ein, das durchaus dem eines Gesellschafters
entspricht und héher ist als das allgemeine Unter-
nehmensrisiko. Denn ein Anleger, der sich auf einen
qualifizierten Nachrang einlédsst, muss sein Kapi-
tal wie ein Gesellschafter gerade dann im Unter-
nehmen belassen, wenn es in eine wirtschaftliche
Schieflage gerat. Das kann schnell passieren, wenn
das wirtschaftliche Konzept des Unternehmens
nicht tragt oder gar unserios ist. Das Unternehmen
kann das Kapital des Anlegers in einer solchen Lage
aufgrund des Nachrangs zugunsten anderer Glau-
biger verbrauchen, ohne Insolvenz anmelden zu
mussen. Selbst, wenn der Anleger frihzeitig be-
merkt, dass das Unternehmen auf eine Schieflage
zusteuern kénnte, ist es oft schon zu spat: Viele
Darlehensvertrage kénnen erst nach mehreren Jah-
ren gekiindigt werden.

Wenn Prospekte, Informationsblatter und Werbe-
broschiren fiir eine Vermégensanlage den Hinweis
auf ein Totalverlustrisiko enthalten, sollten Anle-
ger diesen sehr ernst nehmen. Er ist keine bloBe
Formalie, auch wenn Anbieter und Vermittler das
bisweilen behaupten. Zwar kann ein Totalverlust
grundsatzlich jeden treffen, der Geld verleiht. Bei
qualifizierten Nachrangdarlehen und partiarischen
Darlehen kann der Totalverlust aber zusatzlich ein-
treten, weil die glaubigerschitzenden Regelungen
der Insolvenzordnung zugunsten der Anleger nicht
anwendbar sind. Die Forderung wird wirtschaftlich
und rechtlich wertlos oder ist es von Anfang an.!

Prospektpflicht

Wie oben erwéhnt, fuhrt das Kleinanlegerschutzge-
setz eine Prospektpflicht fur Anbieter ein, die partia-
rische Darlehen und Nachrangdariehen vertreiben
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wollen. Dies wird ein Minimum an Transparenz her-
stellen. Vor einem &ffentlichen Angebot miissen die
Anbieter und Emittenten kiinftig bei der BaFin einen
Prospekt hinterlegen und diesen veréffentlichen,
nachdem die BaFin ihn gebilligt hat. Prospekte sind
sehr umfangreich, bieten aber oft aufschlussreiche
Informationen. Auch wenn es mihsam erscheint,
sollten Anleger die Anlagebedingungen, Finanzzah-
len und vor allem die Informationen zu den Risiken,
zur Anlagestrategie und Mittelverwendung sorgfél-
tig lesen und verstehen. Besonders wichtig sind die
Ausfuhrungen zum Totalverlustrisiko.

Die BaFin prift jeden Prospekt daraufhin, ob er
vollstandig, koharent und versténdlich ist. Sie
nimmt jedoch keine Produktkontrolle vor. Ebenso
wenig Uberprift sie die wirtschaftliche Tragfahigkeit
des Geschéftsmodells und die Seriositét und Boni-
tat der Anbieter, Initiatoren und Geschéftsleiter. Die
Emittenten werden auch nicht laufend tGberwacht
und kontrolliert, wie es zum Beispiel bei Banken
der Fall ist. Die BaFin prift zudem nicht, ob die An-
gaben im Prospekt inhaltlich richtig sind.

Billigt die BaFin einen Prospekt, heiBt das also,
dass dieser die Mindestinformationen zum An-
bieter und zum Produkt enthalt, die das

Weiterfiihrende Informa-
tionen

Weitere Informationen rund um die
Geldanlage erhalten Anleger bei der
Verbraucherzentrale Bundesverband
e.V. und den ortlichen Verbraucherzen-
tralen. Dort finden sie auch Listen mit
den Namen zweifelhafter Anbieter. Auf
der Internetseite der BaFin kdénnen sie
auBerdem nachschauen, ob ein Un-
ternehmen von ihr beaufsichtigt wird.
Auch Ubersichten der Prospekte fiir
Vermdégensanlagen und Wertpapiere
sind dort abrufbar.

Verbraucher
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Vermdgensanlagengesetz vorschreibt. Es bedeutet
aber nicht, dass die BaFin das Unternehmen oder
sein Geschéftsmodell abgesegnet oder gar zuge-
lassen hat. Die Prospektprifung ist kein Glitesiegel
und keine Erlaubnis der Geschaftstatigkeit — auch
wenn Anbieter ihren Kunden gern etwas anderes
erzahlen. Kriminelles Handeln einzelner Anbieter
kann die Prospektpriifung nicht génzlich verhin-
dern.

Die Prospektpflicht fiir Nachrangdarlehen und par-
tiarische Darlehen trégt jedoch dazu bei, dass An-
leger die Seriositat und wirtschaftlichen Erfolgs-
aussichten der genannten Anlageformen besser
einschatzen kénnen. Dies erleichtert es ihnen, eine
fundierte und risikobewusste Entscheidung treffen.
Fur seine Investitionsentscheidung ist jeder Anleger
jedoch immer selbst verantwortlich: Tritt ein Risiko
ein, so hat er die negativen Folgen zu tragen.

Fehlender Prospekt

Gibt es fir ein Angebot keinen von der BaFin gebil-
ligten Prospekt, sollten Anleger besonders vorsich-
tig sein. In diesen Féllen erhalten Anleger meist in
Form von Werbematerialien nur wenige Informatio-
nen lUber das Unternehmen und die Anlage. Hier ist
es angebracht, sich immer auch aus weiteren Quel-
len zu informieren, zum Beispiel im Internet. Anle-
ger sollten aber darauf achten, woher die Angaben
kommen und ob die Informationsquellen bekannt,
seriés und neutral sind. Je weniger aussagekrafti-
ge Informationen Uber ein Investment zu erhalten
sind, desto misstrauischer sollten Anleger sein. He-
gen sie Zweifel, sollten sie nicht investieren.

Die Prospektpflicht wird nicht fir Nachrangdarlehen
und partiarische Darlehen gelten, mit denen ein
Unternehmen mittels Crowdfunding in Form des
Crowdinvesting (siehe BaFinJournal Juni 2014)
maximal 1 Million Euro einnimmt, wenn sie Uber
eine Internet-Plattform vermittelt werden und jeder
Anleger ohne weitere Auskiinfte maximal 1.000
Euro anlegen kann. Crowdfunding ist fur Jungunter-
nehmen und Start-ups interessant. Sie stellen An-
legern zwar Informationen und oft auch Geschéfts-
pléne zur Verfliigung; diese sind allerdings oft un-
verbindlich. Die Jungunternehmen mussen sich mit
ihrer Geschéftsidee erst am Markt behaupten. Wer
investiert, muss also grundsatzlich mit einem Total-
verlust rechnen. Crowdinvesting eignet sich daher
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nicht als Altersvorsorge, sondern ist eher als Spiel-
geld anzusehen.

Gesundes Misstrauen

Bei marktschreierischen Angeboten, Uberdurch-
schnittlichen Renditeversprechen, windigen Ge-
schaftsmodellen oder Unklarheit GUber die Personen,
die hinter einer Vermdgensanlage stehen, sollten
Anleger grundsatzlich misstrauisch werden und

im Zweifel nicht investieren. Wie bei allen Vermé-
gensanlagen sollten sie auch bei Nachrang- und

Verbraucher
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partiarischen Darlehen die Vertrags- und Pros-
pektunterlagen sehr kritisch priifen. Egal, wie das
Investment bezeichnet wird: Findet sich im Ver-
tragswerk oder in Zusatzdokumenten eine Nach-
rangklausel, ist besondere Vorsicht geboten.
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Verbraucher

Warnungen und aktuelle
Kurzmeldungen

zum Verbraucherschutz

Versicherungsvertrieb
EIOPA verdffentlicht Stellungnahme zu Internetverkdufen

Die Europaische Aufsichtsbehérde fur das Versi-
cherungswesen und die betriebliche Altersversor-
gung EIOPA hat eine Stellungnahme zum Online-
Vertrieb von Versicherungs- und Altersvorsorge-
produkten veréffentlicht. Immer mehr Verbraucher
schlieBen solche Vertréage im Internet ab.

Als potenzielle Risiken identifiziert EIOPA in der
Stellungnahme unter anderem den Abschluss un-
wirksamer Vertrage, Fehlkdufe aufgrund fehlender
Beratung, Uberteuerte Policen und einen nicht be-
darfsgerechten Versicherungsschutz mit zu hoher
oder zu niedriger Abdeckung. Zudem bestehe die
Gefahr, dass der Verbraucher bei seiner Entschei-
dung allein den Preis betrachte.

Empfehlungen
In der Stellungnahme empfiehlt EIOPA den natio-

nalen Aufsichtsbehérden sicherzustellen, dass die
Anbieter die Beratungspflicht beim Online-Vertrieb
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erfillen, sofern eine solche im jeweiligen Mitglieds-
land existiert. Zudem sollten sie darauf hinwirken,
dass der Verkaufsprozess transparent ist, um un-
bedachte und versehentliche Vertragsabschliisse
zu vermeiden. Generell rat EIOPA den Aufsichtsbe-
hoérden, Verbraucher zu schiitzen, indem sie sich
proaktiver Uber die Aktivitaten im Online-Vertrieb
informieren und dazu auch Daten sammeln und aus-
werten. Zudem sollten sie identifizieren, wo beson-
dere Herausforderungen liegen, und sich mit neu
etablierten Vertriebskandlen im Internet beschafti-
gen. Dazu zahlen beispielsweise Vergleichsportale,
Applikationen fiir Smartphones (Finance Apps) und
der Vertrieb Uber soziale Medien.

Die nationalen Aufsichtsbehérden sind aufgefordert,
EIOPA innerhalb der nachsten sechs Monate Riick-
meldung zu geben und Uber eventuelle Untersu-
chungen und regulatorische oder aufsichtliche MaB-
nahmen zu informieren.
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Abwickler

Unerlaubt betriebenes Einlagengeschiift des Bundes
Deutscher Treuhandstiftungen e.V.

Die BaFin hat dem Bund Deutscher Treuhand-
stiftungen e.V., Kéln, das weitere Betreiben des
Einlagengeschaéfts untersagt und die unverzigliche
Abwicklung der unerlaubt betriebenen Geschéfte
angeordnet. Der Verein tritt auch unter den Namen
,Berliner Wirtschafts- und Finanzstiftung"™ und ,BWF-
Stiftung" in Erscheinung.

Er bot Anlegern den Erwerb von physischem Gold
an. Zugleich verpflichtete sich der Verein, dieses
nach Ablauf der Vertragslaufzeit zum urspriinglichen
Kaufpreis zurtickzukau-

fen. Mit dieser Zusiche-

rung betrieb der Bund

Deutscher Treuhandstif-

tungen e.V. das Einla-

gengeschéft ohne die er-

forderliche Erlaubnis der

BaFin. Das Einlagenge-

schéft ist durch vollstén-

dige Rickzahlung aller

angenommenen Gelder

abzuwickeln.

Die BaFin hat zur Durchsetzung der Abwicklungsan-
ordnung den Rechtsanwalt Dr. Georg Bernsau zum
Abwickler bestellt. Er ist unter anderem befugt, den
Schriftverkehr mit betroffenen Anlegern zu fihren
und das unerlaubte Einlagengeschaft durch Rick-
zahlung der vorhandenen Gelder an die Anleger ab-
zuwickeln sowie die bestehenden Vertrage zu kindi-
gen. Informationen zum Stand der Abwicklung stellt
Dr. Bernsau auf der Internetseite seiner Kanzlei zur
Verfliigung.

Untersagung

Dagensia Finance betrieb unerlaubtes Finanztransfer-
geschiift

Die BaFin hat der Dagensia Finance s.r.o. mit
Sitz in Prag, Tschechische Republik, das weitere
Betreiben des Finanztransfergeschéfts in Deutsch-
land untersagt. Die Dagensia Finance s.r.o. betrieb
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unerlaubt Zahlungsdienste, indem sie zur Abwick-
lung von Zahlungsdiensten Gelder auf eigenen Kon-
ten in Deutschland entgegennahm und sich mit dem
Angebot zum Erbringen von Zahlungsdiensten ziel-
gerichtet an den deutschen Markt wendete.

Damit betrieb die Dagensia Finance s.r.o. das Fi-

nanztransfergeschaft gemaB § 1 Absatz 2 Nr. 6 Zah-

lungsdiensteaufsichtsgesetz (ZAG) ohne die nach

§ 8 Absatz 1 Satz 1 ZAG erforderliche Erlaubnis.

Die Dagensia Finance s.r.o. war auch nicht gemaB

§ 26 Absatz 1 ZAG befugt, im Wege des grenziiber-

schreitenden Dienstleistungsverkehrs in Deutschland

Zahlungsdienste zu erbringen. Das Unternehmen

ist in der Tschechischen Republik von der dortigen

Aufsicht, der Ceska Narodni Banka (CNB), als ,,small
(waived) payment insti-
tution™ autorisiert, ins-
besondere die Ausfih-
rung von Geldtransfers
anzubieten. Die von der
CNB erteilte ,,Erlaubnis™
autorisierte die Dagen-
sia Finance s.r.o. jedoch
nicht, grenziberschrei-
tend tatig zu werden.
Die BaFin hat daher

gemaB § 4 Absatz 1 Satz 1 ZAG die sofortige Ein-

stellung dieser Geschéfte gegenliber der Dagensia

Finance s.r.o. angeordnet.

Warnung

Kaufempfehlungen fiir Aktien der Orca Touchscreen
Technologies Ltd., der Community Merchant Solutions
Ltd. und der Protektus AG

Nach Informationen der BaFin werden derzeit die
Aktien der Orca Touchscreen Technologies Ltd. (ISIN:
CA68558T1093, WKN: A117DP), der Community
Merchant Solutions Ltd. (ISIN: VGG232731030) und
der Protektus AG (ISIN: DEOOOAOICXG4) durch un-
bekannte Telefonanrufer massiv zum Kauf empfohlen.

Die BaFin hat Anhaltspunkte, dass im Rahmen der
Kaufempfehlungen unrichtige oder irrefiihrende An-
gaben gemacht werden und/oder bestehende In-
teressenskonflikte pflichtwidrig verschwiegen wer-
den. Sie hat hinsichtlich der betroffenen Werte eine
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Untersuchung wegen des Verdachts der Marktmani-
pulation eingeleitet.

Die BaFin rat daher allen Anlegern, vor Erwerb von
Aktien dieser Gesellschaften sehr genau zu priifen,
wie serids die gemachten Angaben sind, und sich
Uber die betroffenen Gesellschaften auch aus ande-
ren Quellen zu informieren. Hinweise dazu, wie sie
sich vor unseriésen Anlageempfehlungen schiitzen
kénnen, finden sie in den BaFin-Broschiiren zu den
Themen Marktmanipulation, Wertpapiergeschéfte,
Wertpapierprospekt, Anlageberatung und Geldanla-

ge.

Verbraucher

Bekanntmachungen

Il
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Die amtlichen Verdffentlichungen der BaFin*

Aufnahme des
Dienstleistungsverkehrs

International Insurance Company of
Hannover SE

Die BaFin hat der International Insurance Company
of Hannover SE die Zustimmung zur Aufnahme des
Direktversicherungsgeschéfts im Dienstleistungsver-
kehr fur die nachstehenden Lander erteilt:

Griechenland, Island, Kroatien, Liechtenstein,
Litauen und Luxemburg

Die Zustimmung umfasst den Betrieb der folgenden
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage Teil A zum VAG):

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)

Samtliche Schéaden an:
a) Kraftfahrzeugen

Verbraucher
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Nr. 4 Schienenfahrzeug-Kasko

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

Nr. 6 See-, Binnensee- und Flussschifffahrts-Kasko
Nr. 7 Transportglter

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Samtliche Sachschdden (soweit sie nicht unter die
Nummern 3 bis 7 fallen), die verursacht werden
durch:

a) Feuer

b) Explosion

c) Sturm

d) andere Elementarschéaden auBer Sturm

f) Bodensenkungen und Erdrutsch

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden
Nr. 11 Luftfahrzeughaftpflicht

Nr. 12 See-, Binnensee- und Flussschifffahrtshaft-
pflicht

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht
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Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
b) ungenigende Einkommen (allgemein)
c) Schlechtwetter

d) Gewinnausfall

h) Miet- oder Einkommensausfall

k) sonstige finanzielle Verluste

Nr. 18 Beistandsleistungen zugunsten von Personen,

die sich in Schwierigkeiten befinden
a) auf Reisen oder wahrend der Abwesenheit von
ihrem Wohnsitz oder standigem Aufenthaltsort.

Versicherungsunternehmen:

International Insurance Company of
Hannover SE

Die BaFin hat der International Insurance Company
of Hannover SE die Zustimmung zur Aufnahme des

Direktversicherungsgeschéfts im Dienstleistungsver-

kehr fur das nachstehende Land erteilt:

Irland

Die Zustimmung umfasst den Betrieb der folgenden
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage Teil A zum VAG):

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)

a) Kraftfahrzeugen
Nr. 4 Schienenfahrzeug-Kasko
Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

Nr. 6 See-, Binnensee- und Flussschifffahrts-Kasko

Verbraucher

Bekanntmachungen

Nr. 7 Transportglter

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

a) Feuer

b) Explosion

c) Sturm

d) andere Elementarschaden auBer Sturm
f) Bodensenkungen und Erdrutsch

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 10 Haftpflicht fir Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb
a) Kraftfahrzeughaftpflicht

Nr. 11 Luftfahrzeughaftpflicht

Nr. 12 See-, Binnensee- und Flussschifffahrtshaft-
pflicht

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 14 Kredit
a) allgemeine Zahlungsunféhigkeit

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
a) Berufsrisiken

b) ungeniigende Einkommen (allgemein)
c) Schlechtwetter

d) Gewinnausfall

h) Miet- oder Einkommensausfall

k) sonstige finanzielle Verluste

Nr. 18 Beistandsleistungen zugunsten von Personen,
die sich in Schwierigkeiten befinden

a) auf Reisen oder wahrend der Abwesenheit von
ihrem Wohnsitz oder standigem Aufenthaltsort.

Versicherungsunternehmen:

International Insurance Company of
Hannover SE

Die BaFin hat der International Insurance Company
of Hannover SE die Zustimmung zur Aufnahme des
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Direktversicherungsgeschéfts im Dienstleistungsver-
kehr fur das nachste-hende Land erteilt:

Norwegen

Die Zustimmung umfasst den Betrieb der folgenden
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage Teil A zum VAG):

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)
Nr. 4 Schienenfahrzeug-Kasko

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

Nr. 6 See-, Binnensee- und Flussschifffahrts-Kasko
Nr. 7 Transportguter

Nr. 8 Feuer- und Elementarschéaden

a) Feuer

b) Explosion

c) Sturm

d) andere Elementarschaden auBer Sturm

f) Bodensenkungen und Erdrutsch

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschéden

Nr. 10 Haftpflicht fur Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

a) Kraftfahrzeughaftpflicht

Nr. 11 Luftfahrzeughaftpflicht

Nr. 12 See-, Binnensee- und Flussschifffahrtshaft-
pflicht

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
b) ungenigende Einkommen (allgemein)
c) Schlechtwetter

d) Gewinnausfall

h) Miet- oder Einkommensausfall

k) sonstige finanzielle Verluste

Nr. 17 Rechtsschutz

Verbraucher

Bekanntmachungen

Nr. 18 Beistandsleistungen zugunsten von Personen,
die sich in Schwierigkeiten befinden

a) auf Reisen oder wahrend der Abwesenheit von
ihrem Wohnsitz oder standigem Aufenthaltsort.

Versicherungsunternehmen:

Errichtung einer Niederlassung

International Insurance Company of
Hannover SE

Die BaFin hat der International Insurance Company
of Hannover SE die Zustimmung zur Errichtung einer
Niederlassung in den nachstehenden Léndern erteilt:
GroBbritannien und Schweden

Die Zustimmung umfasst den Betrieb der folgenden
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage Teil A zum VAG):

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)
Nr. 4 Schienenfahrzeug-Kasko

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

Nr. 6 See-, Binnensee- und Flussschifffahrts-Kasko
Nr. 7 Transportglter

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 10 Haftpflicht fur Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb
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Nr. 11 Luftfahrzeughaftpflicht

Nr. 12 See-, Binnensee- und Flussschifffahrtshaft-
pflicht

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 14 Kredit

Nr. 15 Kaution

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
Nr. 17 Rechtsschutz

Nr. 18 Beistandsleistungen zugunsten von Personen,
die sich in Schwierigkeiten befinden

Versicherungsunternehmen:

International Insurance Company of
Hannover SE

Die BaFin hat der International Insurance Company
of Hannover SE die Zustimmung zur Errichtung einer
Niederlassung in dem nachstehenden Land erteilt:
Italien

Die Zustimmung umfasst den Betrieb der folgenden
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage Teil A zum VAG):

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)

Nr. 7 Transportglter

Nr. 8 Feuer- und Elementarschéaden

Verbraucher

Bekanntmachungen

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschéden
Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 15 Kaution

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

Versicherungsunternehmen:

RheinLand Versicherungs Aktiengesell-
schaft

Die BaFin hat der RheinLand Versicherungs Aktien-
gesellschaft die Zu-stimmung zur Errichtung einer
Niederlassung in dem nachstehenden Land erteilt:

Italien

Die Zustimmung umfasst den Betrieb der folgenden
Versicherungsspar-ten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage A zum VAG):

Nr. 1 Unfall

a) Summenversicherung
b) Kostenversicherung

c) kombinierte Leistungen

Nr. 2 Krankheit
a) Tagegeld

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)
a) Kraftfahrzeuge

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
k) sonstige finanzielle Verluste

Versicherungsunternehmen:
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Anmeldung zum Dienst-
leistungsverkehr in Deutschland

Family Assurance Friendly Society Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Family
Assurance Friendly Society Limited ist berechtigt,
in Deutschland das Direktversicherungsgeschéft im
Dienstleistungsverkehr in folgenden Versicherungs-
sparten und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage
Teil A zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 19 Leben (soweit nicht unter den Nummern 20
bis 24 aufgefihrt)

Nr. 21 Fondsgebundene Lebensversicherung
Permanent Health Insurance

Versicherungsunternehmen:

Erweiterung des
Geschiftsbetriebes

ERGO Versicherung AG

Die BaFin hat durch Verfligung vom 18. Februar
2015 der ERGO Versicherung AG die Erlaubnis zum
Betrieb der folgenden weiteren Versicherungsspar-
ten und Risikoarten (Bezifferung gem&B Anlage
Teil A zum VAG) erteilt:

Nr. 17 Rechtsschutz

Die Erlaubnis erstreckt sich auf den Betrieb der
Erst- und Rickversicherung.

Versicherungsunternehmen:

Verbraucher

Bekanntmachungen

Erweiterung des Geschéfts-
betriebes im Dienstleistungs-
verkehr

Volkswagen Versicherung
Aktiengesellschaft

Die BaFin hat der Volkswagen Versicherung AG die
Zustimmung erteilt, ihr Direktversicherungsgeschaft
im Dienstleistungsverkehr in der Tschechischen
Republik um folgende Versicherungssparten und
Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage Teil A zum
VAG) zu erweitern:

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Versicherungsunternehmen:

Erweiterung des Geschifts-
betriebes im Niederlassungs-
verkehr

ERGO Versicherung AG

Die BaFin hat der ERGO Versicherung AG die Zu-
stimmung zur Errichtung einer Niederlassung in dem
nachstehenden weiteren Land erteilt:

Frankreich

Die Zustimmung umfasst den Betrieb der folgenden
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage Teil A zum VAG):

Nr. 1 Unfall

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko

Nr. 4 Schienenfahrzeug-Kasko

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko



Marz 2015

BaFin Journal

Kurz & aktuell Aufsicht

Nr. 6 See-, Binnensee- und Flussschiffahrts-Kasko
Nr. 7 Transportglter

Nr. 8 Feuer- und Elementarschéaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 10 Haftpflicht fur Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb
b) Haftpflicht aus Landtransporten

Nr. 11 Luftfahrzeughaftpflicht

Nr. 12 See-, Binnensee- und Flussschifffahrtshaft-
pflicht

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

d) Gewinnausfall

e) Laufende Unkosten allgemeiner Art

f) Unvorhergesehene Geschaftsunkosten

g) Wertverluste

h) Miet- oder Einkommensausfall

i) Indirekte kommerzielle Verluste auBer den bereits
erwahnten

j) nichtkommerzielle Geldverluste

k) sonstige finanzielle Verluste

Versicherungsunternehmen:

Wechsel eines
Hauptbevollmachtigten

Tokio Marine Kiln Insurance Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Tokio
Marine Kiln Insurance Limited hat Herrn Tadaaki
Shinagawa zum neuen Hauptbevollmachtigten
fur seine Niederlassung in Deutschland bestellt.

Verbraucher

Bekanntmachungen

Die dem bisherigen Hauptbevollméchtigten Herrn
Takeshi Iida erteilte Vollmacht ist erloschen.
Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Bevollméchtigter:

Ubertragung eines
Versicherungsbestandes

Aviva Life & Pensions Ireland Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemaB § 111d VAG hat
das irische Versicherungsunternehmen Aviva Life &
Pensions Ireland Limited mit Wirkung vom 1. Januar
2015 seinen Bestand an Versicherungsvertréagen, in
denen auch in Deutschland belegene Risiken bzw.
eingegangene Verpflichtungen enthalten sind, auf
das britische Versicherungsunternehmen Aviva Life
& Pensions UK Limited tbertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

m
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Uelzener Allgemeine Versicherungs-
Gesellschaft a. G.

Die BaFin hat durch Verfligung vom 30. Dezember
2014 den Vertrag vom 25. September 2014 ge-
nehmigt, durch den die Uelzener Allgemeine Versi-
cherungs-Gesellschaft a. G. den in § 1 und in der
Anlage 1 des Vertrages néher bezeichneten Versi-
cherungsbestand auf die Ostfriesische Landschaftli-
che Brandkasse (ibertragen hat.

Der Bestandsubertragungsvertrag ist mit Zugang
der Genehmigungsurkunde am 30. Dezember 2014

wirksam geworden.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Namensidnderung

Skandia Life Ireland Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete Skandia Life Ireland Limited hat ihren
Namen in Old Mutual International Ireland Limited

gedndert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Verbraucher

Bekanntmachungen

Tokio Marine Kiln Insurance Limited

Die zum Niederlassungsverkehr in Deutschland
gemeldete Tokio Marine Europe Insurance Limited,
Niederlassung fiir Deutschland, hat mit Wirkung
zum 10. November 2014 ihren Namen in Tokio
Marine Kiln Insurance Limited gedndert.

Bisheriger Name:

Neuer Name:

Adressdnderung

Nordhemmer Versicherungsverein auf
Gegenseitigkeit

Der Nordhemmer Versicherungsverein auf Gegensei-
tigkeit hat seine Anschrift gedandert.

Bisherige Anschrift:

Neue Anschrift:

Tokio Marine Kiln Insurance Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Tokio
Marine Kiln Insurance Limited, das in Deutschland
zum Niederlassungsverkehr gemeldet ist, hat seine
Anschrift geéndert.
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Verbraucher

Bekanntmachungen

Bisherige Anschrift:

Tokio Marine Kiln Insurance Limited,

60 Gracechurch Street, London EC3V OHR,
Vereinigtes Kénigreich

Neue Anschrift:

Tokio Marine Kiln Insurance Limited,

20 Fenchurch Street, London EC3M 3BY,
Vereinigtes Kénigreich

VA 37-1 5000-5752-2015/0001

Einstellung des Geschiftsbe-
triebes im Dienstleistungs-
verkehr in Deutschland

Aviva Life & Pensions Ireland Limited

Das irische Versicherungsunternehmen Aviva Life
& Pensions Ireland Limited hat in Deutschland sein
gesamtes Direktversicherungsgeschéft im Dienst-
leistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:
Aviva Life & Pensions Ireland Limited (7479),
One Park Place, Hatch Street, Dublin 2, IRLAND

VA 23-1 5000-1IE-7479-2014/0001

HSBC Life (Europe) Limited

Das irische Versicherungsunternehmen HSBC Life
(Europe) Limited hat in Deutschland sein gesamtes
Direktversicherungsgeschéft im Dienstleistungsver-
kehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

HSBC Life (Europe) Limited (7409),
1 Grand Canal Square,

Grand Canal Harbour,

Dublin 2, IRLAND

VA 23-1I 5000-IE-7409-2013/0001

Nordea Life & Pensions S.A.

Das luxemburgische Versicherungsunternehmen
Nordea Life & Pensions S.A. hat in Deutschland sein
gesamtes Direktversicherungsgeschéft im Dienst-
leistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:
Nordea Life & Pensions S.A. (7201),
562, rue de Neudorf,

L-2220 Luxembourg,

LUXEMBURG

VA 26-1 5000-LU-7201-2015/0001

Einstellung des Geschiftsbe-
triebes im Niederlassungsver-
kehr in Deutschland

AXA Life Europe Limited Niederlassung
Deutschland

Das irische Versicherungsunternehmen AXA Life
Europe Limited hat den gesamten Geschéftsbetrieb
seiner Niederlassung in Deutschland eingestellt. Die
dem Hauptbevollméachtigten erteilte Vollmacht ist
erloschen.

Versicherungsunternehmen:
AXA Life Europe Limited (9374),
Guild Street, Dublin 1, IRLAND

Niederlassung:

AXA Life Europe Limited
Niederlassung Deutschland (1319),
Colonia Allee 10-20, 51067 Kéin

VA 26-1 5000-IE-1319-2014/0001



Marz 2015

B aFHl ]Olll‘ Ilal Kurz & aktuell Aufsicht

Impressum

Herausgeber

Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),
Stabsstelle Presse- und Offentlichkeitsarbeit,
Graurheindorfer StraBe 108, 53117 Bonn,
Marie-Curie-StraBe 24 - 28, 60439 Frankfurt,
Internet: www.bafin.de

Redaktion und Layout

BaFin, Stabsstelle Presse- und Offentlichkeitsarbeit,
Graurheindorfer StraBe 108, 53117 Bonn,

E-Mail: journal@bafin.de

Ansprechpartner

Rebecca Frener, Tel.: +49(0)228 41082213
Christina Eschweiler, Tel.: +49(0)228 41083871

Bezug

Das BaFinJournal* erscheint jeweils am ersten
Arbeitstag des Monats auf der Homepage der BaFin.
Mit dem Abonnement des Newsletters der BaFin
werden Sie Uber das Erscheinen einer neuen Ausgabe
per E-Mail informiert. Den BaFin-Newsletter finden Sie
unter: www.bafin.de » Newsletter.

Verbraucher

Bekanntmachungen

Designkonzept

werksfarbe.com | concept+ design
An der Bleiche 2, 61118 Bad Vilbel
www.werksfarbe.com

Fotos

Seite 1: Eschweiler/BaFin; Seite 2: buj.net; Seite 3:
Schafgans DGPh/BaFin; Seite 4: iStockphoto.com/Ox-
ford und buj.net; Seite 13: frank-beer.com; Seite 17:
frank-beer.com; Seite 19: iStockphoto.com/choness
mit iStockphoto.com/kedsanee und Eschweiler/BaFin;
Seite 22: Wagner/BaFin; Seite 23: Denis Junker/foto-
lia.com und Eschweiler/BaFin; Seite 26: iStockphoto.
com/blackred

Disclaimer

Bitte beachten Sie, dass alle Angaben sorgfaltig
zusammengestellt worden sind, jedoch eine Haftung
der BaFin flr die Vollstéandigkeit und Richtigkeit der
Angaben ausgeschlossen ist.





