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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser,

flr das Neue Jahr wiinsche ich Ih-
nen Gesundheit, Gliick und Zufrie-
denheit - und viel Erfolg beim Erfll-
len Ihrer Vorsatze. Auch die BaFin
hat sich viel vorgenommen, an
spannenden Themen wird es 2015
erneut nicht mangeln. So liegt dem
Bundestag bereits der Entwurf eines
Kleinanlegerschutzgesetzes vor. Das
Gesetz soll die Transparenz auf dem
Grauen Kapitalmarkt erhéhen und
Verbrauchern so helfen, die wesent-
lichen Risiken von Vermdgensanla-
gen - insbesondere also Unterneh-
mensbeteiligungen, Genussrechten
und Nachrangdarlehen - noch bes-
ser einzuschatzen. Die Inhalte des
Entwurfs fasst der Beitrag ab Sei-
te 12 zusammen.

Die europdische PRIIPs-Verordnung,
die Verordnung uber Basisinforma-
tionsblatter flr verpackte Anlage-
produkte flir Kleinanleger und Versi-
cherungsanlageprodukte, ist hinge-
gen bereits seit Ende Dezember in
Kraft (Seite 23). Auch sie soll Ver-
braucher besser schitzen. Ab Ende

Kurz & aktuell

Aufsicht Verbraucher

2016 missen die Anbieter fir alle
verpackten Anlageprodukte, darun-
ter Investmentfonds, Zertifikate
sowie kapitalbildende und fondsge-
bundene Lebensversicherungen, ein
einheitliches Basisinformationsblatt
vorhalten.

Zum Jahreswechsel ist zudem das
Sanierungs- und Abwicklungsge-
setz in Kraft getreten, das kiinftig
verhindern soll, dass groBe Institu-
te mit Steuermitteln gerettet wer-
den muissen. Zu den wesentlichen
Neuerungen gehort, dass sich An-
teilsinhaber und Glaubiger an den
Verlusten eines Instituts und den
Kosten der Abwicklung beteiligen
mussen. AuBerdem miussen kiinftig
alle Kreditinstitute und Wertpapier-
firmen Sanierungsplane erstellen.
Einzelheiten erfahren Sie im Beitrag
ab Seite 16.

Eine interessante Lektire wiinscht
Ihnen

CS::@.‘J‘;#LQ. (q?eiou.ﬁj‘

Dr. Sabine Reimer

Internationales 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 Veriffentlichungen

Neue Allfgabe Insgesamt wird die Behdrde voraussichtlich etwa
250 Mitarbeiter haben, die bis Ende 2015 rekrutiert
BaFin-Prdsidentin Dr. Elke Konig iibernimmt Vorsitz der werden sollen.

europdischen Abwicklungsbehérde

Seit drei Jahren ist Dr. Elke Konig Prasidentin
der BaFin. Voraussichtlich zum 1. Marz wird sie nun
den Vorsitz der neu gegriindeten europdischen Ab-
wicklungsbehérde in Briissel ibernehmen. Diese
wird fir die Abwicklungsplanung und - im Fall der
Falle — fir die Abwicklung derjenigen Banken zu-
standig sein, die seit dem 4. November 2014 der di-
rekten Aufsicht der Europdischen Zentralbank unter-
liegen. Zu diesem Zweck verwaltet die Behérde auch
den europaischen Abwicklungsfonds.

Ihrem Leitungs- und Entscheidungsgremium, dem
Single Resolution Board, werden neben Dr. Elke
Konig und ihrem Stellvertreter Timo Loyttyniemi
(Finnland) vier weitere hauptamtliche Mitglie-

der angehdren: Mauro Grande (Italien), Antonio
Carrascosa (Spanien), Joanne Kellermann (Nie- BaFin-Présidentin Dr. Elke Kénig wird die neue euro-
derlande) und Dominique Laboureix (Frankreich). pdische Abwicklungsbehérde leiten
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Marktrisiko

BaFin-Rundschreiben zum Genehmigungsverfahren fiir
selbst berechnete Delta-Faktoren

Die BaFin hat ein Rundschreiben veréffentlicht,
das das Genehmigungsverfahren fir selbst berech-
nete Delta-Faktoren fiir Optionen und Optionsschei-
ne regelt. Es ist fir die Institute relevant, die flr
die Ermittlung der Eigenmittelanforderungen fir
Marktrisiken das Standardverfahren fir die jeweilige
Risikoart verwenden.

Entsprechend ihres risikoorientierten Ansatzes ver-
zichtet die BaFin grundsatzlich darauf, die Geneh-
migungen an eine aufsichtliche Prifung vor Ort zu
knapfen. Vielmehr lasst sie den Abschlussprifer des
Instituts beurteilen, ob dieses angemessene Vorkeh-
rungen flr die Ermittlung der Delta-Faktoren getrof-
fen hat.

Das Rundschreiben regelt auch das Verfahren fir
den Fall, dass ein Institut noch nicht Gber die erfor-
derliche Genehmigung der BaFin verfligt.

Solvency II

Verdffentlichung zum zweiten Teil der vorausschauenden
Beurteilung der eigenen Risiken

Die BaFin hat zur Vorbereitung auf Solvency II
eine weitere Veréffentlichung auf ihrer Internetseite
eingestellt, diesmal zur Beurteilung der kontinuierli-
chen Einhaltung der gesetzlichen Kapitalanforderun-
gen und der Anforderungen an die versicherungs-
technischen Ruckstellungen. Es handelt sich um den
zehnten der insgesamt 15 Themenbldcke, in die die
BaFin die Vorbereitungsleitlinien der Europaischen

Verbraucher
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Zeitplan

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

Aufsichtsbehérde fiir das Versicherungswesen und
die betriebliche Altersversorgung EIOPA eingeteilt
hat (siehe BaFinJournal Januar 2014). Gegenstand
der aktuellen Veroéffentlichung sind die Leitlinien 14
und 15 der Leitlinien zur vorausschauenden Beurtei-
lung der eigenen Risiken.

Die Veroéffentlichung betrifft den zweiten Teil der
aus drei Teilen bestehenden eigenen Risiko- und
Solvabilitatsbeurteilung (Own Risk and Solvency
Assessment - ORSA), die wahrend der Vorberei-
tungsphase auf Solvency II als Forward-Looking
Assessment of Own Risks (FLAOR) bezeichnet wird,
also als vorausschauende Beurteilung der eigenen
Risiken. Die abweichende Bezeichnung tragt dem
Umstand Rechnung, dass sich die ORSA-Anforde-
rungen zum Teil auf quantitative Anforderungen der
Saule 1 von Solvency II beziehen, die wahrend der
Vorbereitungsphase noch nicht anwendbar sind.

Vorausschauende Beurteilung schon 2015

Die BaFin erwartet von den Unternehmen, die ab

1. Januar 2016 in den Anwendungsbereich von
Solvency II fallen, sich gemaB den Vorgaben von
EIOPA bereits ab 2015 nicht nur theoretisch, son-
dern auch praktisch auf die Beurteilung der kon-
tinuierlichen Einhaltung der gesetzlichen Kapi-
talanforderungen und der Anforderungen an die
versicherungstechnischen Riickstellungen vorzu-
bereiten. Die betroffenen Unternehmen sollen also
bereits im nachsten Jahr beurteilen, ob sie Gber
ausreichende Eigenmittel zur Bedeckung der Sol-
vabilitatskapitalanforderung und der Mindestkapi-
talanforderung nach Solvency II verfiigen und ob sie
die Anforderungen an die versicherungstechnischen


http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/rs_1409_genehmigung_delta-faktoren_ba.html;jsessionid=3BEBCE1B2C5E079476A7D1FD9ABF7ED2.1_cid298
www.bafin.de/dok/5762698
www.bafin.de/dok/4695070
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1401.pdf?__blob=publicationFile&v=5
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/rs_1409_genehmigung_delta-faktoren_ba.html;jsessionid=3BEBCE1B2C5E079476A7D1FD9ABF7ED2.1_cid298
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/rs_1409_genehmigung_delta-faktoren_ba.html;jsessionid=3BEBCE1B2C5E079476A7D1FD9ABF7ED2.1_cid298
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/VersichererPensionsfonds/VorbereitungSolvencyII/Vorbereitung/vorbereitung_artikel.html?nn=2819248#zeitplan
www.bafin.de/dok/5762698
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Rickstellungen im Sinne von Artikel 75 bis 83 der
Solvency-II-Richtlinie erfiillen wiirden, wenn die-
se Anforderungen bereits aktuell gelten wirden.
Die Beurteilung muss eine mehrjahrige Zukunfts-
betrachtung umfassen. Das bedeutet jedoch nicht,
dass bereits heute ausreichend Eigenmittel vorhan-
den sein missen, um einen erwarteten héheren zu-
klinftigen Kapitalbedarf abzudecken.

Die Unternehmen haben das Ergebnis der Beur-
teilung im Zuge der Risikoberichterstattung in der
gleichen Weise an die BaFin zu berichten, wie es ab
2016 im Rahmen des ORSA-Berichts erforderlich
sein wird.

Offenlegung

Fachgremium verdffentlicht Ergebnisse zur ldnderspezi-
fischen Berichterstattung

Das Fachgremium Offenlegungsanforderungen
hat sich in seiner letzten Sitzung mit Fragen zur lan-
derspezifischen Berichterstattung nach § 26a Ab-
satz 1 Satz 2 Kreditwesengesetz (KWG) befasst. Die
Ergebnisse hat die BaFin auf ihrer Internetseite ver-
offentlicht.

Das Gremium unterstitzt die nationale Umsetzung
der Offenlegungsanforderungen nach Basel III und
der europaischen Eigenmittel-Richtlinie und -ver-
ordnung CRD IV und CRR (Capital Requirements
Directive IV und Capital Requirements Regulation)
und gibt dazu Empfehlungen heraus. Es setzt sich
aus Experten fur Risikocontrolling und Rechnungsle-
gung der BaFin, der Deutschen Bundesbank und der
Kreditwirtschaft zusammen.

Verbraucher
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Bausparen

Erstattung der Vertragsabschlussgebiihr durch Vermittler

Die BaFin hat ihre Auslegungsentscheidung zur
Erstattung der Abschlussgeblhr fir Bausparver-

trage durch Vermittler geandert. Darin legt sie dar,
welchen aufsichtlichen PriifungsmaBstab sie kiinftig
unter Berlicksichtigung der bausparspezifischen Be-
sonderheiten gegeniber den Bausparkassen anle-
gen wird. Die Einzelheiten sind der Internetseite der
BaFin zu entnehmen.

Kapitalanlagen

Statistik der Erstversicherer

Die BaFin hat die Einzelangaben zu den Kapital-
anlagen der Erstversicherungsunternehmen fiir das
dritte Quartal 2014 veroffentlicht. Die Statistik ist
auf der Internetseite der BaFin abrufbar.

Krankenversicherung
BakFin veréffentlicht Wahrscheinlichkeitstafeln

Die BaFin hat auf ihrer Internetseite neue Wahr-
scheinlichkeitstafeln verdéffentlicht, nach denen pri-
vate Krankenversicherer ihre Tarife kalkulieren kon-
nen. Berlcksichtigt wurden Beobachtungswerte des
Jahres 2013, welche die BaFin bei den Unternehmen
erhoben hat. Informationen zur Methodik der Er-
stellung der Wahrscheinlichkeitstafeln und zu Ande-
rungen im Jahr 2014 sind ebenfalls im Internet zu
finden.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:335:0001:0155:de:PDF
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/BankenFinanzdienstleister/Fachgremien/Offenlegung/offenlegung_artikel.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KWG_ba.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Protokoll/dl_protokoll_141127_fg_offenlegung_ba.pdf?__blob=publicationFile&v=1
http://www.bafin.de/DE/Internationales/Regelungsvorhaben/Basel_CRD/basel_crd_node.html
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0338:0436:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0001:0337:DE:PDF
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Auslegungsentscheidung/BA/ae_141203_9bspkg.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Statistik/2014/dl_kapitalanlagen_3q_14_va.pdf;jsessionid=6CE6C7F3719A05E2E4D816039A13EA0E.1_cid372?__blob=publicationFile&v=2
www.bafin.de/dok/5768114
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Statistik/st_wahrscheinlichkeitstafeln_pkv_2013.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Statistik/st_wahrscheinlichkeitstafeln_pkv_2013.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Protokoll/dl_protokoll_141127_fg_offenlegung_ba.pdf?__blob=publicationFile&v=1
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Protokoll/dl_protokoll_141127_fg_offenlegung_ba.pdf?__blob=publicationFile&v=1
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Internationale Meldungen

MiFID II/MiFIR

ESMA konsultiert Entwiirfe fiir Technische Regulierungs-
standards

Der Konsultationsprozess fiir die Umsetzung der
Neufassung der Finanzmarktrichtlinie (Markets in
Financial Instruments Directive — MIiFID II) und der
Finanzmarktverordnung (Markets in Financial Instru-
ments Regulation - MIiFIR) geht in eine neue Runde.
Die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbe-
hoérde ESMA hat am 19. Dezember 2014 einen Vor-
schlag fur Technische Regulierungs- und Durchfih-
rungsstandards veroffentlicht und zur Konsultation
gestellt. Einzelheiten dazu erfahren Sie auf der
Internetseite der BaFin. Kommentare nimmt ESMA
bis zum 2. Marz 2015 entgegen.

ESMA-Konsultationspapier
WWW.esma.europa.eu

Weiterfiihrende Informationen der
BaFin

www.bafin.de » Daten & Dokumente »
Meldungen Aufsicht

Strukturierte Finanzinstru-
mente

ESMA verdffentlicht Untersuchungsbericht zu Rating-
agenturen

Die Europdische Wertpapier- und Marktaufsichts-
behérde ESMA hat einen Bericht dazu verdffentlicht,
in welcher Weise Ratingagenturen ihre Ratings struk-
turierter Finanzinstrumente tiberwachen.

Verbraucher
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Internationale Behorden
und Gremien
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European Banking Authority
Européische Banken-
aufsichtsbehérde

European Insurance and
Occupational Pensions
Authority

Européische Aufsichts-
behdérde fiir das Versiche-
rungswesen und die betrieb-
liche Altersversorgung

m
n
=
>

European Securities and
Markets Authority
Européische Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehoérde

T
o)

Financial Stability Board
Finanzstabilitdtsrat

Basel Committee on
Banking Supervision
Basler Ausschuss fiir Ban-
kenaufsicht

(o)
0
o)
n

IAIS International Association of
Insurance Supervisors
Internationale Vereinigung
der Versicherungsaufsichts-
behérden

ESMA hatte von Oktober 2013 bis September 2014
eine entsprechende Untersuchung durchgefihrt.
Hintergrund ist die groBe Bedeutung strukturierter
Finanzprodukte und die hohen ausstehenden Volu-
mina dieser Emissionen. ESMA konzentrierte sich

bei der Untersuchung auf die vier gréBten Rating-
agenturen, die in der EU Ratings zu diesen Finanz-
instrumenten anbieten: DBRS Ratings (DBRS), Fitch
Ratings (Fitch), Moody’s Investors Service (MIS) und


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=CELEX:32014L0065&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=CELEX:32014R0600&from=EN
http://www.esma.europa.eu/consultation/Consultation-MiFID-IIMiFIR
www.bafin.de/dok/5799076
http://www.esma.europa.eu/system/files/esma-2014-1524_cra_public_report_on_sf__investigation.pdf
http://www.esma.europa.eu/consultation/Consultation-MiFID-IIMiFIR
http://www.bafin.de/dok/5799076
http://www.bafin.de/dok/5799076
http://www.eba.europa.eu/languages/home_de
https://eiopa.europa.eu/
http://www.esma.europa.eu/
http://www.financialstabilityboard.org/
http://www.bis.org/bcbs/
http://www.iaisweb.org/

Januar 2015

BaFin Journal

Kurz & aktuell Aufsicht

Standard & Poor’s (S&P). Zusammen haben diese
Agenturen einen Anteil von nahezu 100 Prozent der
Ratings strukturierter Finanzinstrumente, die derzeit
innerhalb der EU ausstehen.

Systemrelevanz

Einstufung anderweitig systemrelevanter Institute

Die Europaische Bankenaufsichtsbehérde EBA
hat Leitlinien fir Kriterien zur Einstufung von ander-
weitig systemrelevanten Instituten (A-SRIs) ver-
offentlicht. Darin legt sie die Methode fest, welche
die zustandigen Aufsichtsbehorden in der EU flr die
Identifizierung von Instituten zu verwenden haben,
die entweder auf Ebene der Europaischen Union oder
der Mitgliedstaaten systemrelevant sind. Die Leitlini-
en sollen eine konvergente, transparente und ver-
standliche Einstufung von A-SRIs in allen Mitglied-
staaten sicherstellen.

Institute, die als A-SRI identifiziert sind, kdnnen
gemaB § 10g Absatz 1 Kreditwesengesetz (KWG)
verpflichtet werden, einen zusatzlichen Kapitalpuf-
fer von bis zu 2 Prozent des Gesamtforderungsbe-
trags vorzuhalten, der nach Artikel 92 Absatz 3 der
europaischen Eigenmittel-Verordnung CRR (Capital
Requirements Regulation) ermittelt wurde. Der Kapi-
talpuffer muss aus hartem Kernkapital bestehen.

Zweistufiger Ansatz

Zur Identifizierung von A-SRIs sind alle Dimensio-
nen eines systemischen Risikos einzubeziehen, also
GroBe, Bedeutung fir die Wirtschaft (Substituierbar-
keit), Verflechtung und Komplexitat, wozu auch die
Komplexitat aufgrund grenziberschreitender Aktivi-
taten zahlt.

Die Methode der EBA sieht einen zweistufigen Ansatz
vor. Im ersten Schritt hat die zustdndige Aufsichts-
behdrde bei jedem Institut ein quantitatives Scoring
durchzufihren. Die Indikatoren sind in den Leitlinien
verpflichtend vorgegeben. Institute mit mindestens
350 Basispunkten werden automatisch als A-SRI
eingestuft. Die Aufsichtsbehdrde kann diesen Grenz-
wert auf 425 Basispunkte erhdhen oder auf 275 Ba-
sispunkte senken, um spezifische Besonderheiten
des nationalen Bankensektors zu bertcksichtigen.

Verbraucher
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Institute mit mindestens 4,5 und weniger als 350
Basispunkten kann die Aufsichtsbehérde im zweiten
Schritt durch Beurteilung als A-SRI designieren. Dies
kann insbesondere dann sachgerecht sein, wenn
der Bankensektor in dem Mitgliedstaat sehr hete-
rogen ist und einen geringen Konzentrationsgrad
aufweist. Die Beurteilung kann auf den Indikatoren
des Scorings und/oder auf zusatzlichen Indikatoren
basieren, die die EBA in den Anhdngen der Leitlini-
en angibt. Die verwendeten Indikatoren sollten das
systemische Risiko im jeweiligen nationalen Banken-
sektor oder der Wirtschaft der EU adaquat abbilden.
Institute mit weniger als 4,5 Basispunkten kénnen
nicht als A-SRI eingestuft werden.

CRD IV

Uberblick iiber die nationale Umsetzung

Die Europaische Bankenaufsichtsbehdérde EBA
hat samtliche Informationen veréffentlicht, die ihr
die nationalen Aufsichtsbehérden aufgrund der
Technischen Durchfiihrungsstandards zur aufsichts-
rechtlichen Offenlegung gemaB Artikel 143 der eu-
ropaischen Eigenmittel-Richtlinie CRD IV (Capital
Requirements Directive IV) tUbermittelt haben. Das
aggregierte Format gibt einen Uberblick dariiber, wie
die EU-Mitgliedstaaten die CRD IV umsetzen und die
Eigenmittel-Verordnung CRR (Capital Requirements
Regulation) anwenden.

Nationale Daten

Die BaFin pflegt gemeinsam mit der
Deutschen Bundesbank eine eigene
Internetseite zur aufsichtlichen Offen-
legung nach der CRD 1V, die die Daten
fir Deutschland enthalt. Die Daten
werden derzeit aktualisiert und in Kirze
unter www.supervisory-disclosure.de
abrufbar sein.



http://www.eba.europa.eu/documents/10180/930752/EBA-GL-2014-10+%28Guidelines+on+O-SIIs+Assessment%29.pdf
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KWG_ba.html?nn=2818510
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0001:0337:DE:PDF
http://www.eba.europa.eu/supervisory-convergence/supervisory-disclosure
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0338:0436:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0001:0337:DE:PDF
http://www.bundesbank.de/Redaktion/EN/Documentation/SDTF/HtmlDoc/index_node.html
http://www.supervisory-disclosure.de
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Zudem vermittelt es ein detailliertes Bild, wie die
einzelnen Mitgliedstaaten die nationalen Spielrdume
nutzen. Darlber hinaus sind die aggregierten sta-
tistischen Daten des europaischen Bankensektors,
Stand Ende 2013, auf der Seite abrufbar.

Renten
EIOPA verdffentlicht Bericht zu Auszahlungspraktiken

Die Europaische Aufsichtsbehérde fir das Ver-
sicherungswesen und die betriebliche Altersversor-
gung EIOPA hat einen Bericht zur Auszahlungspha-
se von Renten veréffentlicht. Der Bericht gibt einen
Uberblick tber die Praktiken, Regeln, Ansétze und
Optionen, die gegenwartig in den Mitgliedstaaten der
Europdischen Union und den Vertragsstaaten des
Europdischen Wirtschaftsraums angewandt werden.
Der Fokus liegt auf Einrichtungen der betrieblichen
Altersversorgung (EbAV). Einige Mitgliedstaaten ha-
ben dariber hinaus Informationen zu nicht-EbAVs
geliefert, die in der EIOPA-Datenbank zu Rentenpro-
dukten und -planen enthalten sind.

Der Bericht befasst sich mit dem Beginn der Aus-
zahlungsphase, den Informationspflichten bei der
Auszahlung, den Kosten und Gebihren, die auf die
Rentenzahlungen erhoben werden, sowie ihrer Of-
fenlegung, den bei Rentenbeginn verfiigbaren Optio-
nen und den verschiedenen Arten von Annuitaten.

Krisenmanagement

EIOPA-Prinzipien zu Krisenvermeidung und -manage-
ment sowie Abwicklung

Die Europaische Aufsichtsbehdérde flir das Ver-
sicherungswesen und die betriebliche Altersversor-
gung EIOPA hat eine Stellungnahme mit Leitsdtzen
verodffentlicht, die den nationalen Aufsichtsbehor-
den bei der Vermeidung und dem Management von
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Krisen sowie, als Ultima Ratio, bei der Abwicklung
von Versicherungsunternehmen helfen sollen.

Die insgesamt 14 Leitsatze berlcksichtigen zahlrei-
che Aspekte des modernen Krisenmanagements. Die
Themenfelder reichen vom organisatorischen Aufbau
der Aufsichtsbehdrden Gber die Notfallplanung bis
hin zur Entwicklung von Sanierungs- und Abwick-
lungsplanen. Besonders wichtig ist dabei laut EIOPA,
dass die Aufsichtsbehdrden untereinander kooperie-
ren und Informationen austauschen.

Mit den Leitsatzen will EIOPA gewahrleisten, dass
die Mitgliedstaaten der EU konsistente und ange-
messene Rahmenbedingungen fir Abwicklungen im
Versicherungssektor erarbeiten - sowohl rechtlich
als auch organisatorisch. Mehrere nationale Auf-
sichtsbehérden haben bereits entsprechende Initia-
tiven gestartet. Hintergrund sind die Anforderungen
an moderne Abwicklungsregime im Versicherungs-
sektor, die der Finanzstabilitatsrat FSB in seinen Key
Attributes und die Internationale Vereinigung der
Versicherungsaufsichtsbehdrden IAIS veréffentlicht
hatten.

Alternative Investment-
fonds

ESMA-Konsultation zur Vermégenstrennung

Die Europaische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehérde ESMA hat einen Vorschlag fir Leit-
linien zur Konsultation gestellt, die sich mit der
Vermodgenstrennung nach der Richtlinie tber die
Verwalter alternativer Investmentfonds (Alternative
Investment Fund Managers - AIFM) befassen. Die
Leitlinien sollen die Pflicht zur Trennung der Ver-
mogensgegenstande von AIF konkretisieren, die
die AIFM-Richtlinie und die Delegierte Verordnung
Nr. 231/2013 fir den Fall der Unterverwahrung fest-
legen.

ESMA stellt in dem Entwurf klar, dass auf Konten,
die von einem Unterverwahrer gefiihrt werden, nur
Vermdgensgegenstande des AIF verwahrt werden
durfen, fur den die Verwahrung auf den Unterver-
wahrer ausgelagert wurde, sowie Vermdgensgegen-
stdnde von anderen AIF. Vermdgensgegenstande


https://eiopa.europa.eu/Publications/Reports/EIOPA-BoS-14-193_EIOPA_s_Fact_Finding_Report_on_Decumulation_Phase_Practices.pdf
https://eiopa.europa.eu/regulation-supervision/pensions/database-of-pension-plans-and-products-in-the-eea
https://eiopa.europa.eu/Publications/Opinions/EIOPA_Opinion_on_Sound_Principles_Crisis_Prevention_Management_and_Reso.pdf
http://www.financialstabilityboard.org/wp-content/uploads/r_141015.pdf
http://www.financialstabilityboard.org/wp-content/uploads/r_141015.pdf
http://www.esma.europa.eu/consultation/Consultation-Guidelines-asset-segregation-under-AIFMD
http://www.aifm-directive.de/sites/default/files/u24/010711_AIFMD_Amtsblatt_Endversion%20deutsch.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:083:0001:0095:DE:PDF
https://eiopa.europa.eu/Publications/Reports/EIOPA-BoS-14-193_EIOPA_s_Fact_Finding_Report_on_Decumulation_Phase_Practices.pdf
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von Kunden, die keine AIF sind — zum Beispiel Or-
ganismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW) - dirfen nicht zusatzlich auf diesem Konto
verwahrt werden.

Im Mittelpunkt des Konsultationspapiers steht die
Frage, ob der Unterverwahrer auf einem Konto Ver-
mdgensgegenstande von AIF verschiedener Ver-
wahrstellen verwahren darf und damit nicht ver-
pflichtet ist, separate Konten zu fiihren (Option 1)
oder ob er auf einem Konto jeweils nur Vermégens-
gegenstande von AIF einer einzigen Verwahrstelle
verwahren darf (Option 2). Die Konsultation lauft bis
zum 30. Januar 2015.

Sanierung und Abwicklung

EBA-Konsultation zur Mindestquote beriicksichtigungs-
féhiger Verbindlichkeiten

Die Europaische Bankenaufsichtsbehérde EBA
hat einen weiteren Technischen Regulierungsstan-
dard zur Konkretisierung der europaischen Sanie-
rungs- und Abwicklungsrichtlinie zur Konsultation
veroffentlicht. Der Standard soll die Kriterien kon-
kretisieren, auf deren Grundlage die Abwicklungs-
behorde die Mindestquote berlicksichtigungsfahiger
Verbindlichkeiten (MREL - Minimum Requirement of
Eligible Liabilities) festlegt, die ein Institut vorzuhal-
ten hat.

Die Hohe der MREL-Quote wird fur jedes Institut
individuell bestimmt. Der Technische Regulierungs-
standard soll sicherstellen, dass Institute, deren Ri-
sikoprofil, GréBe und Geschaftsmodell vergleichbar
sind, in allen Mitgliedstaaten der EU vergleichbare
MREL-Quoten einhalten missen. Die Mindestquote
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soll gewahrleisten, dass die Institute stets genltigend
Verbindlichkeiten vorhalten, um im Falle einer Be-
standsgefdahrdung das Instrument der Glaubigerbe-
teiligung (Bail-in) anwenden zu kdnnen. Die Konsul-
tation lauft bis zum 27. Februar 2015.

Liquiditat und Leverage-
Ratio

EBA-Konsultationen zur Aktualisierung des Meldewesens

Die Europaische Bankenaufsichtsbehdérde EBA
konsultiert derzeit eine Aktualisierung des Techni-
schen Durchfiihrungsstandards zum Meldewesen.
Das Meldewesen fiir die Liquiditatsdeckungsanfor-
derung (Liquidity-Coverage-Ratio - LCR) und fir
die Verschuldungsquote (Leverage-Ratio) soll an die
Mindestanforderungen angepasst werden, die die
EU-Kommission inzwischen durch Delegierte Rechts-
akte konkretisiert hat (zur LCR siehe BaFinJournal
Dezember 2014).

Fir die LCR stehen neben den Anderungen am Stan-
dard auch neue Meldeformate und entsprechende
Ausfullhinweise zur Konsultation. Ein Excel-Kalku-
lationstool, das dem Konsultationspapier beigefligt
ist, stellt die vorgesehenen Rechenschritte dar. Die
neuen Meldeformate werden die bisherigen COREP-
Meldeformate (Common Reporting) zur LCR fir Kre-
ditinstitute ersetzen. Fir Wertpapierfirmen, die der
europaischen Eigenmittelverordnung CRR (Capital
Requirements Regulation) unterliegen - diese sind in
Deutschland von der Meldepflicht ausgenommen -,
gelten die bisherigen Meldeformate unverandert
weiter.

Die Anpassungen am Standard und an den Erhe-
bungsbdégen fir die Leverage-Ratio sind hingegen
nur geringfiigiger Natur. Sie sollen das Meldewesen
an die Vorgaben des Basler Ausschusses fiir Banken-
aufsicht BCBS angleichen.

Zeitplan

Die EBA schlagt vor, dass die neuen Meldeforma-

te flr LCR und LR im Dezember 2015 in Kraft tre-
ten sollen, friihestens jedoch sechs Monate nach der
Veréffentlichung der Anderungen im Européischen


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0059&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0059&from=DE
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/911034/EBA+CP+2014+41+%28CP+on+draft+RTS+on+MREL%29.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=OJ:L:2014:191:TOC
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=OJ:L:2014:191:TOC
http://ec.europa.eu/finance/bank/regcapital/acts/delegated/index_en.htm
http://ec.europa.eu/finance/bank/regcapital/acts/delegated/index_en.htm
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1412.pdf;jsessionid=0686A85009CA3C6F67A83867CD42A36C.1_cid372?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1412.pdf;jsessionid=0686A85009CA3C6F67A83867CD42A36C.1_cid372?__blob=publicationFile&v=6
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/930269/EBA-CP-2014-45+%28CP+on+draft+amending+ITS+on+LCR+reporting%29.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0001:0337:DE:PDF
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/930323/EBA-CP-2014-44+%28CP+on+amending+ITS+on+LR+reporting%29.pdf
http://www.esma.europa.eu/consultation/Consultation-Guidelines-asset-segregation-under-AIFMD
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/911034/EBA+CP+2014+41+%28CP+on+draft+RTS+on+MREL%29.pdf
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Amtsblatt. Am 15. Januar 2015 plant die EBA eine
offentliche Anhérung. Ende April 2014 will sie der
EU-Kommission die Anderungsentwiirfe zur Verab-
schiedung Uibergeben. Zudem arbeitet die EBA an
einer Anpassung der entsprechenden Taxonomien
flir XBRL (Extensible Business Reporting Language),
der digitalen Sprache, in der die elektronischen Do-
kumente erstellt werden.

Internationales

Konsultation zur LCR
www.eba.europa.eu

Konsultation zur LR
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www.eba.europa.eu

Weitere internationale Konsultationen

Gemeinsamer
Ausschuss

Gemeinsamer
Ausschuss
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Leitlinien zur Nutzung von Ratings durch Finanzintermedidre nach Artikel 5a
der Rating-Verordnung (bis 27. Februar 2015)

Leitlinien zur Regulierung von Cross-Selling-Praktiken (bis 22. Marz 2015)

Leitlinien, Technischer Standard und Technischer Hinweis zur Umsetzung der
Verordnung Uber Zentralverwahrer (bis 19. Februar 2015)

Diskussionspapier zu Anteilklassen von OGAW (Organismen fiir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren) (bis 27. Marz 2015)

Technischer Regulierungsstandard zur europaischen elektronischen Zu-
gangsstelle flir Unternehmensdaten (bis 30. Marz 2015)

Technischer Regulierungsstandard zur Funktionsweise von Abwicklungskolle-
gien (bis 18. Marz 2015)

Technischer Regulierungsstandard zum Prozess und Inhalt der Meldung ei-
ner Bestandsgeféahrdung (bis 20. Marz 2015)

Stellungnahmen zur Beurteilung der Solvency-II-Aquivalenz der Aufsichts-
systeme von Japan, der Schweiz und Bermuda (bis 23. Januar)

Technischer Durchfiihrungsstandard zum Aktienindex zur symmetrischen
Anpassung der Kapitalanforderung fiir Aktienanlagen (bis 2. Marz 2015)

Konsultationspapier zur Uberarbeitung des Baseler Rahmenwerkes zum Kre-
ditrisikostandardansatz (bis 27. Marz 2015)

Kapitalstandard fur international tatige Versicherer (bis 16. Februar 2015)


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/930269/EBA-CP-2014-45+%28CP+on+draft+amending+ITS+on+LCR+reporting%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/930323/EBA-CP-2014-44+%28CP+on+amending+ITS+on+LR+reporting%29.pdf
http://www.esma.europa.eu/system/files/jc_dp_2014_01_-_discussion_paper_on_use_of_credit_ratings_by_financial_intermediaries.pdf
http://ec.europa.eu/finance/rating-agencies/index_de.htm
http://www.esma.europa.eu/system/files/jc_cp_2014_05_consultation_paper_on_cross_selling.pdf
http://www.esma.europa.eu/
http://www.esma.europa.eu/system/files/2014-1565_csdr_gl.pdf
http://www.esma.europa.eu/system/files/2014-1563_csdr_ts.pdf
http://www.esma.europa.eu/system/files/2014-1564_csdr_ta.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=CELEX:32014R0909&from=DE
http://www.esma.europa.eu/
http://www.esma.europa.eu/system/files/2014-1577_dp_on_share_classes_for_publication.pdf
http://www.esma.europa.eu/
http://www.esma.europa.eu/system/files/2014-1566_consultation_paper_on_the_draft_rts_on_the_eeap.pdf
http://www.eba.europa.eu/languages/home_de
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/932712/EBA-CP-2014-46+%28CP+on+draft+RTS+on+Resolution+Colleges%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/languages/home_de
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/935392/EBA-CP-2014-47+%28CP+on+draft+RTS+on+Notifications+and+notice+of+suspension%29.pdf
https://eiopa.europa.eu/
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA-CP-14-043%20-%20EIOPA%20Advice%20-%20Japan.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA-CP-14-041%20-%20EIOPA%20Advice%20-%20Switzerland.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA-CP-14-042%20-%20EIOPA%20Advice%20-%20Bermuda.pdf
https://eiopa.europa.eu/
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA-CP-14-058_ITS_Equity_dampener.pdf
http://www.bis.org/bcbs/
http://www.bis.org/bcbs/publ/d307.pdf
http://www.iaisweb.org/
http://www.iaisweb.org/index.cfm?event=getPage&nodeId=41477#
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Kleinanlegerschutzgesetz

Mehr Transparenz auf dem
Grauen Kapitalmarkt

In jingster Zeit haben Anleger durch Investitio-
nen in Vermdgensanlagen zum Teil erhebliche Ver-
luste erlitten. Obwohl die Risiken von Vermdégens-

anlagen in den zugehorigen Prospekten ausfihrlich Dieser Beitrag behandelt

beschrieben sind, war vielen Kleinanlegern im Vor- die zentralen Themen der ge-

feld nicht klar, dass hohe Renditechancen immer planten Gesetzesnovelle. Sie wird

auch mit hohen Risiken verbunden sind. In einigen die Prospektpflicht nach dem Vermdégens-

Fallen waren die Schaden aber auch Folge betrigeri- anlagengesetz (VermAnIG) erweitern (siehe

schen Handelns der Anbieter und Hintermanner der Infokasten ,Vermdgensanlagen®, Seite 13) und

Vermodgensanlagen und Wertpapiere. dabei Regelungsliicken schlieBen, die es Anlegern
bisher erschwerten, die Risiken bestimmter Vermo-

Im Mai 2014 hatte die Bundesregierung darum ein gensanlagen richtig einzuschatzen. Fir die Anbieter

MaBnahmenpaket vorgestellt (siehe BaFinJournal soll das Gesetz ferner zuséatzliche Informations- und

Juni 2014), das zum Ziel hat, Verbraucher bes- Mitteilungspflichten mit sich bringen. Die BaFin wie-

ser zu schiitzen und die Transparenz von Angebo- derum erhalt weitere Eingriffskompetenzen und Ver-

ten des Grauen Kapitalmarkts (siehe BaFinJournal offentlichungsrechte.

Marz 2014) weiter zu erhdéhen. Voraussichtlich im

Frihjahr 2015 soll das MaBnahmenpaket mit dem Eigenverantwortung des Anlegers

Kleinanlegerschutzgesetz umgesetzt werden. Die

Bundesregierung hat dem Bundestag bereits einen Das Gesetz tragt somit dazu bei, dass Anleger die

entsprechenden Entwurf vorgelegt. Seriositat und Erfolgsaussichten von Vermdgensan-

lagen besser einschatzen kdnnen. Dies erleichtert es
ihnen, eine fundierte und risikobewusste Entschei-
dung treffen. Fir seine Entscheidung ist und bleibt
jeder Anleger jedoch selbst verantwortlich: Tritt ein
Risiko ein, so hat er die Folgen zu tragen.


http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1406.pdf?__blob=publicationFile&v=4
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1406.pdf?__blob=publicationFile&v=4
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1403.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1403.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Gesetzestexte/Gesetzentwuerfe_Arbeitsfassungen/2014-11-12-kleinanlegerschutzgesetz.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/VermAnlG.html?nn=2818510
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Gesetzestexte/Gesetzentwuerfe_Arbeitsfassungen/2014-11-12-kleinanlegerschutzgesetz.html
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Der Anleger muss sich auBerdem dartber im Klaren
sein, dass Anbieter und Emittenten von Vermdgens-
anlagen, anders als Banken oder Finanzdienstleis-
tungsinstitute, auch weiterhin nicht von der BaFin
beaufsichtigt werden. Vor einem offentlichen Angebot
mussen die Anbieter und Emittenten bei der BaFin
lediglich einen Prospekt hinterlegen und diesen ver-
offentlichen, nachdem die BaFin ihn gebilligt hat. Das
Prospektrecht ist also ausschlieBlich darauf angelegt,
Anlegern umfassende Transparenz Uber die Vermo-
gensanlage, deren Anbieter und Emittenten zu ver-
schaffen. Kriminelles Handeln einzelner Anbieter wird
die Prospektprifung auch kinftig nicht ganzlich ver-
hindern kénnen.

Erweiterung der Prospektpflicht
Nach dem Gesetzesentwurf missen kiinftig auch An-

bieter von partiarischen Darlehen und Nachrangdar-
lehen grundsatzlich einen Prospekt erstellen. Diese

Produkte wurden bislang in zahlreichen Marktsegmen-

ten prospektfrei angeboten, beispielsweise bei der
Finanzierung der Herstellung von Mdbeln, Tierfutter,
Lebensmitteln und medizinischen Artikeln, aber auch
bei der Inbetriebnahme und Unterhaltung von Radio-
sendern oder Apps, der Organisation von Konzerten
und der Vermarktung von Kunstgegenstanden.

Prospektpflichtig werden dariber hinaus alle Anlagen,
die den bisher prospektpflichtigen Vermodgensanla-
gen wirtschaftlich gleichwertig sind, insbesondere weil
sie einen Anspruch auf Verzinsung und Rickzahlung
gewdhren. Hierunter dirften je nach vertraglicher
Ausgestaltung zum Beispiel Beteiligungen an Teak-
holzplantagen in Ubersee oder bestimmte Container-
Kaufmodelle gehdren. Die BaFin wird im Einzelfall
prifen, ob ein Angebot prospektpflichtig ist.

Mindestlaufzeit und Kiindigungsfrist

Das Kleinanlegerschutzgesetz wird dariber hinaus fir
Vermodgensanlagen eine grundsatzliche Mindestlauf-
zeit von 24 Monaten und eine Kiindigungsfrist von
mindestens zwolf Monaten einfiihren. Dadurch ent-
steht eine doppelte Schutzwirkung: Zum einen erhalt
der Anbieter einer Vermdgensanlage fiir 24 Monate
eine stabile Finanzierungsgrundlage. Zum anderen
weiB der Anleger von vornherein, dass seine Vermo-
gensanlage eine unternehmerische Investition von
gewisser Dauer darstellt, deren Rickzahlung er nicht
kurzfristig einfordern kann. Beide werden daher pri-
fen muissen, ob und in welchem Umfang Verzinsung
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Vermaogensanlagen

Das Vermdgensanlagengesetz
(VermAnIG) normiert die Prospekt-
pflicht fur Anlageformen, die keine
Wertpapiere im Sinne des Wertpapier-
prospektgesetzes (WpPG) und keine
Investmentvermdégen im Sinne des
Kapitalanlagesetzbuchs (KAGB) sind.
Die BaFin hat ein Auslegungsschreiben
veroffentlicht, das eine detaillierte
Abgrenzung von Vermdgensanlagen
und Investmentvermégen vornimmt.
Prospektpflichtig nach dem VermAnIG
sind zum Beispiel 6ffentliche Ange-
bote operativ tatiger Unternehmen
auBerhalb des Finanzsektors, wie etwa
Kommanditgesellschaften im Bereich
Erneuerbare Energien, oder die Aus-
gabe von Genussrechten, die in den
Anlagebedingungen zwar keine Ver-
lustbeteiligung des Anlegers vorsehen,
jedoch zu seinen Lasten mit einem
qualifizierten Rangriicktritt versehen
sind (siehe BaFinJournal August 2014).

und Riickzahlung im Hinblick auf die Anlageziele und
Anlagepolitik tatsachlich sichergestellt sind.

In der Vergangenheit hatte es Falle gegeben, in de-
nen Anbieter nicht in der Lage waren, Anlegern ihre
Mittel auf Verlangen kurzfristig wieder auszuzahlen,
und darum Insolvenz anmelden mussten.

Aktualitdt und Zuganglichkeit der Prospekte

Auch die Aktualitat und die Zuganglichkeit von An-
lageprospekten werden verbessert. Prospekte sollen
nur noch maximal zwdlf Monate lang glltig sein. Will
ein Anbieter eine Vermdgensanlage langer im Markt
lassen, muss er den Prospekt aktualisieren und erneut
von der BaFin billigen lassen. AuBerdem muss der An-
bieter den Prospekt, erganzt um samtliche Nachtrage,
auf seiner Internetseite zur Verfiigung stellen.


http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/VermAnlG.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/WpPG.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KAGB.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Auslegungsentscheidung/WA/ae_130614_Anwendungsber_KAGB_begriff_invvermoegen.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1408.pdf?__blob=publicationFile&v=7
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Prospektpflicht: Zentrale
Neuerungen

- Erweiterte Prospektpflicht und Aus-
nahmen

- Mindestlaufzeit und Kiindigungsfrist

- \Verbesserte Aktualitat und Zugang-
lichkeit

- Werbebeschrankungen

- Zusatzliche Befugnisse der BaFin

Auch nach dem Ende des 6ffentlichen Angebots von
Vermdgensanlagen mussen Anbieter alle Tatsachen
unverzlglich veroffentlichen, die die Erflllung der
Zahlungsverpflichtungen gegeniiber den Anlegern
erheblich beeintrachtigen kénnten. Zusatzlich wird
die BaFin die Tatsachen auch auf ihrer Internetseite
veroffentlichen.

Werbebeschrankungen

Die Bewerbung von Vermégensanlagen wird eben-
falls starker reguliert. Werbung fur Vermdgensan-
lagen im o6ffentlichen Raum, wie zum Beispiel in
Bussen und Bahnen, auf Plakaten und mittels Post-
wurfsendungen, wird klnftig nicht mehr erlaubt
sein. In Presseerzeugnissen bleibt sie zuldssig, muss
aber einen deutlichen Hinweis auf das Verlustrisiko
enthalten. In anderen Medien ist die Werbung fir
Vermoégensanlagen klinftig nur noch erlaubt, wenn
diese zumindest gelegentlich auch Uber wirtschaftli-
che Sachverhalte berichten und die Werbung im Zu-
sammenhang mit einem solchen Bericht geschaltet
wird. Auch hier missen Anleger darauf hingewiesen
werden, dass sie den Totalverlust des eingesetzten
Vermdgens riskieren.

Die BaFin kann Missstdnde bei der Werbung fir Ver-
mogensanlagen kinftig unterbinden. Tauscht der
Anbieter vor, dass die Rickzahlung der Anleger-
gelder sicher sei, oder erweckt er in irrefiihrender
Weise den Anschein eines besonders ginstigen und
renditestarken Angebots, so kann die BaFin die Wer-
bung untersagen.
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Ausnahmen von der Prospektpflicht

Um die Finanzierung kleiner und mittlerer innovati-
ver Unternehmen nicht zu behindern, soll Crowdfun-
ding in Form des Crowdinvesting (siehe Infokasten
Seite 15) unter bestimmten Voraussetzungen von
der Prospektpflicht ausgenommen bleiben.

Die Prospektpflicht wird nach dem Entwurf nicht fir
Nachrangdarlehen und partiarische Darlehen gelten,
mit denen ein Unternehmen mittels Crowdinvesting
maximal 1 Million Euro einnimmt, wenn sie Gber
eine Internet-Plattform vermittelt werden und jeder
Anleger ohne weitere Auskiinfte maximal 1.000 Euro
anlegen kann. Bei einer Anlage von mehr als 1.000
Euro bis 10.000 Euro muss der Anleger in einer
Selbstauskunft darlegen, dass er Gber ein Vermdgen
von mindestens 100.000 Euro verfigt oder nicht
mehr als den zweifachen Betrag seines durchschnitt-
lichen monatlichen Nettoeinkommens anlegt.

Der Anbieter hat jedem Anleger, der mehr als 250
Euro investiert, ein Vermégensanlagen-Informa-
tionsblatt zu Gbergeben. Der Anleger muss dieses
unterschrieben zurticksenden.

AuBerdem sollen auch Nachrangdarlehen und par-
tiarische Darlehen von bis 1 Million Euro flr soziale
und gemeinnitzige Projekte nicht prospektpflich-

tig sein, wenn die Darlehen von einer Kleinstkapi-
talgesellschaft geméaB § 267a Handelsgesetzbuch
emittiert wurden, deren Gesellschafter eingetragene
Vereine mit einer sozialen oder gemeinntitzigen Ziel-
setzung sind, und wenn der Sollzinssatz der Darle-
hen unter dem marktiblichen Zinssatz von Hypothe-
kenpfandbriefen mit gleicher Laufzeit liegt.

Auch die Darlehen und partiarischen Darlehen von
Mitgliedern einer Genossenschaft an ihre Genossen-
schaft sind von der Prospektpflicht befreit, wenn sie
ausschlieBlich den Mitgliedern der Genossenschaft
angeboten werden und diese die wesentlichen Infor-
mationen Uber die Vermdgensanlage erhalten.

Zusatzliche Befugnisse der BaFin

Um potenzielle Anleger zu warnen, kann die BaFin
klnftig auf ihrer Internetseite MaBnahmen bekannt
machen, die sie wegen VerstéBen gegen das Vermo-
gensanlagengesetz ergriffen hat, insbesondere auch
BuBgeldentscheidungen.


http://www.gesetze-im-internet.de/hgb/__267a.html
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Crowdfunding - Crowd-
investing

Der Begriff Crowdfunding, wértlich
Ubersetzt Schwarmfinanzierung, be-
zeichnet eine Finanzierungsform, bei
der eine Vielzahl von Geldgebern ein
konkretes Projekt finanziert. In der
Regel werden die Gelder tber Crowd-
funding-Plattformen im Internet ein-
gesammelt. Crowdfunding-Plattformen
sind sehr vielfaltig ausgestaltet. In
der Praxis unterscheidet man heute
im Wesentlichen vier Modelle: das
spendenbasierte und das gegen-
leistungsbasierte Crowdfunding, die
auch als Crowdsponsoring bezeichnet
werden, sowie das kreditbasierte
Crowdfunding (Crowdlending) und das
Crowdinvesting. Beim Crowdinvesting
erhalt der Geldgeber eine Beteili-
gung an zukiinftigen Gewinnen des
finanzierten Projekts oder, wenn das
Investment mit Wertpapieranlagen
verbunden ist, Anteile oder Schuld-
instrumente. Einen umfassenden Bei-
trag zum Thema Crowdfunding finden
Sie im BaFinJournal Juni 2014.

Hat sie erhebliche Bedenken, dass der Schutz der
Anleger oder die Funktionsfahigkeit oder Integritat
der Finanzmarkte gefahrdet sein kénnten, kann die
BaFin den Vertrieb bestimmter Finanzprodukte be-
schranken oder verbieten. Der neue Tatbestand der
Produktintervention hat keinen bestimmten Adressa-
ten und betrifft daher auch freie Finanzvermittler so-
wie den Direktvertrieb von Finanzinstrumenten und
strukturierten Einlagen. Sie ist also nicht auf Ver-
maogensanlagen beschrankt. Die Produktintervention
kann als Allgemeinverfiigung ergehen; die BaFin
kann aber auch einzelnen Marktteilnehmern mittels
eines individuellen Verwaltungsakts beispielsweise
bestimmte Finanzpraktiken untersagen.

Enforcement

Ferner kann die BaFin kinftig die Rechnungslegung
eines Emittenten einer Vermdégensanlage durch ei-
nen externen Wirtschaftsprifer tberprifen lassen,
wenn sie konkrete Anhaltspunkte flr einen VerstoB
hat. Damit wird der Druck auf Unternehmen erhoéht,
jedes Jahr eine ordnungsgemaBe Rechnungslegung
zu erstellen.

Um sicherzustellen, dass die Jahresabschllisse frist-
gerecht veroffentlicht werden, soll die Héchstgrenze
des Ordnungsgeldes flir OffenlegungsverstdBe von
bisher 25.000 Euro auf 250.000 Euro verzehnfacht
werden.



http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1406.pdf?__blob=publicationFile&v=4
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Sanierung und Abwicklung

Umsetzungsgesetz zur europdischen Richtlinie in Kraft

Am 1. Januar sind das Gesetz zur Sanierung
und Abwicklung von Kreditinstituten (SAG) sowie
mehrere Begleitgesetze in Kraft getreten. Das SAG
setzt die europaische Sanierungs- und Abwicklungs-
richtlinie um, die ihrerseits die Vorgaben der Key
Attributes fir effektive Abwicklungsregimes des
Finanzstabilitatsrats FSB (Financial Stability Board)
flr Kreditinstitute und Wertpapierfirmen (nachste-
hend ,Institute™) in der EU umsetzt. Ziel ist es, dass
Schieflagen von Instituten kiinftig bewaltigt werden
kdénnen, ohne die Finanzstabilitat zu gefédhrden und
Steuergelder einzusetzen.

Zu den wesentlichen Neuregelungen, die das SAG
mit sich gebracht hat, gehort die Beteiligung der An-
teilsinhaber und Glaubiger an den Verlusten eines
Instituts und an den Kosten der Abwicklung. Zudem
hat das SAG die Pflicht zur Erstellung eines Sanie-
rungsplans ausgeweitet. Ebenfalls neu sind Regeln

zur Frihintervention durch die Aufsichtsbehoérden,
zur gruppeninternen finanziellen Unterstiitzung und
zur grenziberschreitenden Zusammenarbeit der na-
tionalen Aufsichts- und Abwicklungsbehdérden.

Deutschland als Vorreiter
Einige wichtige Regelungen, die die Richtlinie vor-

sieht, hatte der deutsche Gesetzgeber bereits 2013
mit dem Abschirmungsgesetz eingeflihrt (siehe

BaFinJournal Juli 2013). Hierbei handelt es sich ins-

besondere um die Vorgaben zur Sanierungsplanung,
zur Abwicklungsplanung und Prifung der Abwickel-
barkeit sowie zur Befugnis, Hindernisse flir die Abwi-
ckelbarkeit zu beseitigen.

Schon vor dem Abschirmungsgesetz hatte die
BaFin einen Entwurf der Mindestanforderungen an
die Ausgestaltung von Sanierungsplanen (MaSan)



http://www.bgbl.de/banzxaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl114s2091.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0059&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0059&from=DE
http://www.financialstabilityboard.org/wp-content/uploads/r_141015.pdf
http://www.financialstabilityboard.org/wp-content/uploads/r_141015.pdf
http://www.bgbl.de/banzxaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&start=//*%5b@attr_id='bgbl113s3090.pdf'%5d#__bgbl__%2F%2F*%5B%40attr_id%3D%27bgbl113s3090.pdf%27%5D__1418815030553
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2013/bj_1307.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/rs_1403_masan_ba.html
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erarbeitet, konsultiert und auf dieser Grundlage
Sanierungsplane von potenziell systemgefahrden-
den Instituten angefordert. Zudem trug sie dazu
bei, Abwicklungshindernisse bei Instituten zu tber-
winden. Beispielsweise haben sich kirzlich auf
Initiative der BaFin und anderer Aufsichtsbehdrden
18 global systemrelevante GroBbanken, darunter
die Deutsche Bank, bereit erklart, das Zusatzproto-
koll zum Master-Agreement der International Swaps
and Derivatives Association (ISDA) zu unterzeich-
nen, was die Behandlung von Derivaten im Abwick-
lungsfall deutlich erleichtert (siehe BaFinJournal
Dezember 2014).

Deutschland hat dadurch, zusammen mit einigen
anderen Staaten, von Anfang an eine flihrende Rol-
le bei der internationalen Regelung der Sanierung
und Abwicklung von Instituten und Finanzgruppen
gespielt. So konnte die BaFin ihre Expertise in den
europaischen Gesetzgebungsprozess zur Sanie-
rungs- und Abwicklungsrichtlinie, zum gemeinsa-
men Abwicklungsmechanismus und zu den darauf
fuBenden Rechtsakten einbringen. Die europaischen
Standards sind daher in wesentlichen Teilen von
Deutschland mitgepragt. Die friihzeitige Umsetzung
der Richtlinie in deutsches Recht unterstreicht die-
se Flihrungsrolle. Insbesondere mit der Einflihrung
des Instruments der Glaubigerbeteiligung ab dem
1. Januar 2015 nimmt Deutschland in der EU eine

Wesentliche Regelungen
des SAG

= Erstellung von Sanierungsplénen

- Frihintervention

- Gruppeninterne finanzielle Unter-
stitzung

- Abwicklungsvoraussetzungen

- AbwicklungsmaBnahmen (unter an-
derem Glaubigerbeteiligung)

- Grenzlberschreitende Zusammen-
arbeit der nationalen Aufsichts- und
Abwicklungsbehérden
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Vorreiterrolle ein — die Richtlinie verlangt die Umset-
zung erst zum 1. Januar 2016.

Sanierungspldne

Ein wichtiger Grundsatz des SAG ist es, die Ab-
wicklung von Instituten von vornherein zu vermei-
den. Wesentliches Instrument hierflr ist ein effekti-
ver Sanierungsplan, der dem Institut ausreichende
Handlungsoptionen bietet, um eine Krise aus eige-
ner Kraft zu bewaltigen. Aus diesem Grund sind die
Regelungen zur Sanierungsplanung das Herzstlck
des SAG, das die gréBte praktische Relevanz entfal-
ten wird. Bereits auf Grundlage des Abschirmungs-
gesetzes konnte die BaFin von potenziell system-
gefahrdenden Kreditinstituten verlangen, einen
Sanierungsplan zu erstellen. Das SAG hat diese
Pflicht nun auf alle Kreditinstitute und Wertpapierfir-
men ausgeweitet.

Die BaFin wird die Sanierungsplane der Institute in-
tensiv prifen und deren qualitative Weiterentwick-
lung aktiv vorantreiben. Die Institute haben aller-
dings erst dann Sanierungspléne zu erstellen, wenn
die Aufsichtsbehérde sie dazu auffordert. Ab der
Aufforderung haben sie dafiir eine Frist von sechs
Monaten, die auf Antrag des Instituts um bis zu
sechs Monate verldangert werden kann. Mit der Auf-
forderung wird dem Institut auch mitgeteilt, ob es
vereinfachte Anforderungen erfiillen muss und wel-
chen Inhalt diese haben.

Denn im Einvernehmen mit der Deutschen Bundes-
bank kann die BaFin individuell vereinfachte Anfor-
derungen an den Inhalt des Sanierungsplans, die
Frist fir dessen Erstellung und die Haufigkeit der
Aktualisierung stellen. MaBgeblich ist dabei insbe-
sondere, welche Auswirkungen die Bestandsgefahr-
dung eines Instituts haben kann. Dazu betrachtet
die BaFin insbesondere dessen GroBe, Komplexitat,
Risikoprofil und Vernetzung mit anderen Instituten.
AuBerdem berlicksichtigt sie, ob das Institut Mitglied
einer Sicherungseinrichtung ist und ob es in einem
normalen Insolvenzverfahren abgewickelt werden
kénnte, ohne dass dies negative Auswirkungen auf
das Finanzsystem hatte. Die Europdische Banken-
aufsichtsbehérde EBA (European Banking Authority)
wird die Kriterien flr die Festlegung, welche Institu-
te nur vereinfachte Anforderungen erfiillen missen,
in Leitlinien konkretisieren, die sie derzeit konsultiert
(siehe BaFinJournal Oktober 2014). Den Inhalt der



http://www.isda.org/publications/isdamasteragrmnt.aspx
http://www2.isda.org/about-isda
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1412.pdf;jsessionid=0686A85009CA3C6F67A83867CD42A36C.1_cid372?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1412.pdf;jsessionid=0686A85009CA3C6F67A83867CD42A36C.1_cid372?__blob=publicationFile&v=6
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/826425/EBA-CP-2014-25+%28CP+on+GL+on+simplified+obligations%29.pdf
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1410.pdf?__blob=publicationFile&v=11
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Deutsches Sanierungs- und
Abwicklungsgesetz

www.bgbl.de

Europaische Sanierungs- und
Abwicklungsrichtlinie
www.eur-lex.europa.eu

vereinfachten Anforderungen legen hingegen die zu-
standigen Aufsichtsbehoérden fest.

Institute, die Mitglied eines institutsbezogenen Si-
cherungssystems und nicht als potenziell system-
gefdahrdend eingestuft worden sind, kann die BaFin
im Einvernehmen mit der Bundesbank ganz von der
Pflicht zur Erstellung eines Sanierungsplans befrei-
en. In diesem Fall erstellt das Sicherungssystem ei-
nen Sanierungsplan.

Friihintervention und gruppeninterne finan-
zielle Unterstiitzung

Die BaFin erhalt durch das SAG umfassende Be-
fugnisse zur Frihintervention. Sie erganzen die
Eingriffsrechte, die bereits im Kreditwesengesetz
(KWG) geregelt sind. Die BaFin kann nun zum Bei-
spiel von einem Institut verlangen, dass es Hand-
lungsoptionen aus dem Sanierungsplan umsetzt
oder sogar die Geschéaftsstrategie andert. Sollte sich
bei der laufenden Aufsicht Gber ein Institut abzeich-
nen, dass es in eine Schieflage geraten kdénnte, wird
die BaFin frihzeitig darauf dréangen, dass es korri-
gierende MaBnahmen ergreift. Ist eine Restrukturie-
rung des Instituts notwendig, wird sie diese eben-
falls intensiv begleiten.

Grenzuberschreitende Gruppen kénnen nach dem
SAG interne Vereinbarungen abschlieBen, die vor-
sehen, dass sich die einzelnen Unternehmen der
Gruppe gegenseitig unterstiitzen, wenn die Voraus-
setzungen fir eine aufsichtsbehérdliche Frihinter-
vention vorliegen. Diese Vereinbarungen sollen es
der Gruppe erleichtern, Krisen aus eigener Kraft zu
bewaéltigen. Die BaFin muss die Vereinbarungen vor-
ab genehmigen.
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Abwicklung von Instituten

Ein weiterer wesentlicher Teil des SAG behandelt die
Abwicklung von Instituten und Finanzgruppen. Die
Finanzmarktkrise hat gezeigt, dass hierzu besondere
Regeln erforderlich sind. Die universellen insolvenz-
rechtlichen Regelungen fir Unternehmen stoBen
gerade bei groBen und vernetzten Instituten und
Finanzgruppen an ihre Grenzen. Ein normaler insol-
venzrechtlicher Marktaustritt eines solchen Instituts
kann erhebliche negative Auswirkungen auf andere
Institute, sonstige Investoren wie Versicherungsun-
ternehmen und Einleger haben und letztlich die Fi-
nanzstabilitat gefahrden.

Darum mussten groBe Institute, die in Schieflage
geraten waren, in der Vergangenheit mit 6ffentli-
chen Mitteln gerettet werden. Die neuen Abwick-
lungsmaBnahmen, also Abwicklungsinstrumente und
-befugnisse, sollen diese Too-Big-to-Fail-Problematik
klnftig vermeiden.

Bestandsgefahrdung als Abwicklungsvoraus-
setzung

Um AbwicklungsmaBnahmen ergreifen zu kénnen,
mussen die Abwicklungsvoraussetzungen nach

§ 62 Absatz 1 SAG erflillt sein. Dazu gehoért unter
anderem, dass das Institut in seinem Bestand ge-
fahrdet ist. Dies ist zum Beispiel der Fall, wenn das
Institut derart gegen aufsichtsrechtliche Anforderun-
gen verst6Bt, dass dies die Aufhebung der Erlaubnis
des Instituts rechtfertigen wiirde.

Auch eine bestehende oder drohende Uberschul-
dung beziehungsweise Zahlungsunfahigkeit gelten
als Bestandsgefahrdung. Die beiden Begriffe leh-
nen sich an die Begriffe in der Insolvenzordnung an,
sind aber nicht mit diesen identisch. Hintergrund ist,
dass eine Abwicklungsanordnung im Sinne des SAG
andere Ziele verfolgt als eine Liquidation in einem
Insolvenzverfahren. Nach der Insolvenzordnung ist
zum Beispiel die Zahlungsunfahigkeit von einer Zah-
lungsstockung abzugrenzen. Eine Zahlungsstockung
besteht grundsatzlich bei einer Liquiditatslicke von
weniger als 10 Prozent und einer Zahlungsunfahig-
keit von bis zu drei Wochen.! Fiir die Zwecke der



http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KWG_ba.html?nn=2818510
http://www.gesetze-im-internet.de/inso/
http://www.bundesgerichtshof.de/SharedDocs/Zeitschriften/DE/E/Entscheidungen_des_Bundesgerichtshofs_in_Zivilsachen.html
http://www.bgbl.de/banzxaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl114s2091.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0059&from=DE
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Bankenrestrukturierung eignet sich der Begriff der
Zahlungsunfahigkeit im Sinne der Insolvenzordnung
nicht. Im Interesse der Finanzstabilitdat missen bei
jedem Zahlungsausfall ohne zeitliche Verzégerung
AbwicklungsmaBnahmen ergriffen werden kénnen.

Ahnliches gilt fiir den Uberschuldungsbegriff im Sin-
ne der Insolvenzordnung. Insbesondere sind fiir die
Feststellung, ob Vermdgenswerte des Instituts die
Hohe seiner Verbindlichkeiten unterschreiten oder
dies in naherer Zukunft der Fall sein wird, die Be-
wertungsvorschriften des SAG heranzuziehen, na-
mentlich der §§ 69 ff. SAG, und nicht die der Insol-
venzordnung.

SchlieBlich ist grundsatzlich

auch die Bewilligung auBBeror-

dentlicher finanzieller Unter-

stitzung aus offentlichen Mit-

teln als Bestandsgefédhrdung

zu werten. Dies gilt allerdings

nicht, wenn die Mittel praventiv geleistet werden,
um eine schwere Stérung der Volkswirtschaft zu ver-
hindern und die Finanzstabilitdt zu wahren. Derarti-
ge Mittel kdnnen in Form von Liquiditatsgarantien
oder einer vorsorglichen Rekapitalisierung gewahrt
werden.

Offentliches Interesse als Abwicklungs-
voraussetzung

AbwicklungsmaBnahmen sind in der Regel ein er-
heblicher Eingriff in Rechtspositionen von Eigentli-
mern, Glaubigern und sonstigen Dritten. Eine Ab-
wicklungsmaBnahme darf daher nach dem SAG nur
ergriffen werden, wenn sie erforderlich und verhalt-
nismaBig ist, um eine Systemgefdahrdung zu vermei-
den, wenn sie also im 6ffentlichen Interesse ist.

Potenziell systemgefahrdend sind aber nur Institu-
te und Finanzgruppen, die eine gewisse Bedeutung
haben. Fir Institute, auf die dies nicht zutrifft, steht
das normale Insolvenzverfahren zur Verfiigung.

Notwendigkeit privatwirtschaftlicher MaB3-
nahmen

Weitere Abwicklungsvoraussetzung ist, dass sich die
Bestandsgefahrdung innerhalb der Zeit, die zur Ver-
fiigung steht, nicht ebenso sicher auf andere Weise
beseitigen lasst.
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Damit betont der Gesetzgeber insbesondere die Ver-
antwortung der Eigentiimer und der Geschéftslei-
tung, aber auch der Glaubiger eines Instituts, eine
Schieflage selbststdndig zu beseitigen beziehungs-
weise von vornherein zu vermeiden. Es muss der
Anspruch aller Beteiligten sein, insbesondere aber
der Eigentimer und der Geschaftsleitung, dass erst
gar keine AbwicklungsmaBnahmen erforderlich wer-
den.

AbwicklungsmaBnahmen

Liegen die Abwicklungsvoraussetzungen vor, stehen
im Wesentlichen vier Abwicklungsinstrumente zur
Auswahl: die UnternehmensverduBerung, die Uber-
tragung auf ein Briickeninsti-
tut, die Ubertragung auf eine
Vermdgensverwaltungsgesell-
schaft und die Beteiligung der
Glaubiger. Daneben eréffnet
das SAG die Mdglichkeit, wei-
tere, noch nicht spezifizierte MaBnahmen zu ergrei-
fen, die in einem Krisenfall notwendig werden kénn-
ten. Die Abwicklungsbehdrde hat dariber hinaus
zusatzliche Befugnisse, die die genannten Abwick-
lungsinstrumente anwendbar machen.

Bei der UnternehmensverauBerung, der Ubertragung
auf eine Vermodgensverwaltungsgesellschaft und der
Glaubigerbeteiligung handelt es sich um vollkommen
neue Abwicklungsinstrumente. Das Instrument der
Ubertragung auf ein Briickeninstitut stand hingegen
in Deutschland schon seit Inkrafttreten des Restruk-
turierungsgesetzes im Jahr 2011 zur Verfligung.

Beteiligung der Anteilsinhaber und Gldubiger

Von besonderer Bedeutung wird kunftig vor allem
das Instrument der Glaubigerbeteiligung sein. An-
teilsinhaber und Glaubiger kénnen nun im Krisenfall
an den Verlusten und der Rekapitalisierung des In-
stituts beteiligt werden. Ziel ist es, die Bewaltigung
von Bankenkrisen nicht mehr mit Steuergeldern zu
finanzieren.

Das Instrument der Glaubigerbeteiligung gibt der
Abwicklungsbehdérde die Befugnis, Verbindlichkeiten
des Instituts ganz oder teilweise herabzuschreiben
und Verbindlichkeiten in Anteile oder andere Inst-
rumente des harten Kernkapitals am Institut umzu-
wandeln. Einige Verbindlichkeiten sind davon jedoch


http://www.bgbl.de/banzxaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&start=//*%5b@attr_id='bgbl110s1900.pdf'%5d
http://www.bgbl.de/banzxaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&start=//*%5b@attr_id='bgbl110s1900.pdf'%5d
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ausgenommen, insbesondere gedeckte Einlagen bis
100.000 Euro und besicherte Verbindlichkeiten.

Um zu gewahrleisten, dass im Fall einer Krise ge-
nugend Verbindlichkeiten vorhanden sind, um das
Instrument der Glaubigerbeteiligung nutzen zu
kdénnen, schreibt das SAG vor, dass die Institute ei-
nen Mindestbetrag an geeigneten Verbindlichkeiten
vorhalten missen. Wie hoch diese Quote ist, wird
flr jedes Institut individuell bestimmt.

Grenziiberschreitende Abwicklung von
Gruppen

Bei Finanzgruppen, die international aufgestellt sind,
miussen die zustandigen nationalen Aufsichts- und
Abwicklungsbehdérden bei der Planung und Durch-
fihrung einer Abwicklung eng zusammenarbeiten.
Damit dies gelingt, enthalt das SAG Vorgaben zur
Zusammenarbeit der Behérden, insbesondere zur
Einrichtung von Abwicklungskollegien.

Internationales

Bekanntmachungen
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Verbraucherschutztorum

BaFin trifft sich mit Akteuren des Finanzmarkts zum Austausch

Teilnehmer der Podiumsdiskussionen (von links): Dr. Dirk Haubrich (EBA), Dr. Giinter Birnbaum (BaFin), Klaus
Mdiller (Verbraucherzentrale Bundesverband), Prof. Christian Thorun (Quadriga Hochschule Berlin, Moderation),
Dr. Manuela Zweimdiller (EIOPA), Thomas Schmitz-Lippert (BaFin), Dr. Klaus Dieter Stein (BMF)

Rund 200 Vertreter von Verbraucherschutzorga-
nisationen und Verbanden, aus Finanzwirtschaft,
Wissenschaft und Politik folgten am 9. Dezember der
Einladung der BaFin ins Rheinische Landesmuseum
Bonn. Dort veranstaltete die Aufsicht ihr drittes Ver-
braucherschutzforum, um mit den Teilnehmern Gber
aktuelle Entwicklungen und Perspektiven im kollek-
tiven Verbraucherschutz zu diskutieren.

BaFin-Exekutivdirektorin Gabriele Hahn erdéffnete die
Veranstaltung. ,Verbraucher dirfen von uns erwar-
ten, dass wir sie schiitzen", betonte sie. Gleichzeitig
hob Hahn aber hervor, dass die BaFin keine einzel-
nen Anleger, Bankkunden oder Versicherte schiitzen
dirfe, indem sie ihnen zu ihrem Recht verhelfe. ,Wir
sind allein im o6ffentlichen Interesse tatig und sorgen
daher ausschlieBlich fir den kollektiven Verbrau-
cherschutz."

Dessen Bedeutung sei seit dem letzten Verbraucher-
schutzforum im Oktober 2011 (siehe BaFinJournal
Oktober 2011) weiter gewachsen, sagte Hahn: Der
Verbraucherschutz bei Finanzdienstleistungen ste-
he derzeit besonders im Fokus der 6ffentlichen und
politischen Meinungsbildung. Dies stelle alle Akteure

des Finanzmarkts und auch die BaFin vor Herausfor-
derungen. Daher sei es wichtiger denn je, dass sie
sich intensiv zu Themen des Verbraucherschutzes
austauschten.

Wichtiges Aufsichtsziel

Ein Beleg fir die gestiegene Bedeutung des kollekti-
ven Verbraucherschutzes ist der Entwurf des Klein-
anlegerschutzgesetzes (siehe Beitrag Seite 12):
Dieser benennt den kollektiven Verbraucherschutz
explizit als wichtiges Aufsichtsziel der BaFin. Dr.
Klaus Dieter Stein vom Bundesfinanzministerium
(BMF) stellte den Gesetzentwurf beim Verbraucher-
schutzforum vor. AuBerdem ging er unter anderem
auf die europdische Zahlungskontenrichtlinie ein, die
beispielsweise sicherstellen soll, dass die Entgelte
fur Zahlungskonten innerhalb der EU vergleichbar
sind. Die Richtlinie soll in Deutschland durch ein ei-
genstandiges Zahlungskontengesetz umgesetzt wer-
den. Das BMF arbeitet zurzeit an einem Entwurf.

Neu ist das Thema Verbraucherschutz fir die BaFin
jedoch nicht, wie Dr. Glnter Birnbaum, Abteilungs-
leiter bei der Wertpapieraufsicht, betonte. ,In Form


http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2011/bj_1110.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2011/bj_1110.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Gesetze/2014-07-28-kleinanlegerschutzgesetz.pdf?__blob=publicationFile&v=5
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=CELEX:32014L0092&from=DE
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der Instituts- und Marktaufsicht ist die BaFin seit

eh und je im Verbraucherschutz tatig. Die Wertpa-
pieraufsicht betreibt zudem Verbraucherschutz im
engeren Sinne, etwa durch die stringente Beauf-
sichtigung des Vertriebs und der Beratung zu Fi-
nanzprodukten®, erklarte Birnbaum. Daneben gebe
es unter anderem einen BaFin-Verbraucherbeirat
und eine eigene Schlichtungsstelle, das Mitarbeiter-
und Beschwerderegister und Trendanalysen. Auch
die Information und Aufklarung der Verbraucher
Uber die Internetseite der BaFin, ihre Broschiiren
und die Teilnahme an Messen zahlten zu den Ver-
braucherschutz-Aktivitaten der BaFin. AuBerdem er-
halte und bearbeite sie pro Jahr etwa 23.000 Anrufe
Uber ihr Verbrauchertelefon und 20.000 Beschwer-
den. ,Flr unsere Arbeit sind die Beschwerden eine
auBerst wichtige Informationsquelle®, flgte Birn-
baum hinzu.

Finanzmarktwachter

Um den finanziellen Schutz der Verbraucher weiter
zu starken, sieht der Koalitionsvertrag der GroB3en
Koalition vor, bei den Verbraucherzentralen einen Fi-
nanzmarktwachter einzurichten. Klaus Miiller, Vor-
stand der Verbraucherzentrale Bundesverband e.V.
(vzbv), schilderte dem Publikum, wie das Finanz-
marktwachter-Prinzip aussehen soll, und beantwor-
tete dazu zahlreiche Fragen. Der Finanzmarktwach-
ter hat die Aufgabe, den Markt verbraucherorientiert
zu beobachten, um daraus ein Frihwarnsystem zu
entwickeln. Seine Erkenntnisse gibt er nicht nur an
die Verbraucher selbst, sondern unter anderem auch
an die Aufsichts- und Regulierungsbehérden wei-
ter. ,Die BaFin begriBt die Schaffung des Finanz-
marktwachters", betonte Hahn. ,,Er wird uns als
zusatzliche Erkenntnisquelle dienen, sowohl fir die
beaufsichtigten Finanzsektoren als auch fiir den Fi-
nanzmarkt als Ganzes."

Bedeutung in Europa und international

Nicht nur auf nationaler, sondern auch auf europai-
scher und internationaler Ebene ist der finanzielle
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Verbraucherschutz ein bedeutsames Thema. Das
zeigten die Vortrage am Nachmittag der Veranstal-
tung. Thomas Schmitz-Lippert, BaFin-Abteilungs-
leiter flr Internationales, informierte die Zuhorer
Uber die aktuellen und zukilinftigen Entwicklungen.
Dr. Dirk Haubrich von der Europédischen Bankenauf-
sichtsbehérde EBA stellte deren Aktivitaten im Ver-
braucherschutz vor. Dabei ging er insbesondere auf
die Rechtsinstrumente ein, die der EBA zur Verfi-
gung stehen. Sie kann beispielsweise Technische
Standards und Leitlinien entwickeln und Warnungen
herausgeben.

Dr. Manuela Zweimiiller von der Europadischen Auf-
sichtsbehoérde fir das Versicherungswesen und die
betriebliche Altersversorgung EIOPA informierte
Uber deren Ziele und Kompetenzen im Verbraucher-
schutz. Aktuell beschaftigt sich EIOPA beispielswei-
se mit der Einfiihrung des Produktinformationsblatts
nach der PRIIPS-Verordnung (Packaged Retail and
Insurance-Based Investment Products - verpackte
Anlageprodukte und Versicherungsanlageproduk-

te fur Kleinanleger, siehe Beitrag Seite 23). Danach
mussen Anbieter von ,verpackten™ Anlageprodukten
wie Zertifikaten und fondsgebundenen Lebensversi-
cherungen Kleinanlegern kiinftig so genannte Basis-
informationsblatter vorlegen, um mehr Transparenz
fur den Kunden zu schaffen. AuBerdem ging Zwei-
muller unter anderem auf die Anforderungen an die
Produktentwicklung ein, die EIOPA derzeit konsul-
tiert.

In zwei Podiumsdiskussionen vertieften die Referen-
ten gemeinsam die Themen des Tages. Als Modera-
tor flhrte Prof. Dr. Christian Thorun von der Quadri-
ga Hochschule Berlin, ein anerkannter Experte in der
Verbraucherpolitik, wortgewandt durch die Veran-
staltung. Die BaFin plant, auch in Zukunft regelma-
Big Verbraucherschutzforen zu veranstalten.


http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/BankenFinanzdienstleister/Anzeige-Meldepflichten/MitarbeiterBeschwerderegister/mitarbeiterbeschwerderegister_node.html
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/BankenFinanzdienstleister/Anzeige-Meldepflichten/MitarbeiterBeschwerderegister/mitarbeiterbeschwerderegister_node.html
http://www.bafin.de/DE/Verbraucher/verbraucher_node.html
http://www.bafin.de/SiteGlobals/Forms/Suche/DE/Servicesuche_Formular.html?nn=2772940&cl2Categories_Format=broschuere&submit=Suchen&sortOrder=score+desc&templateQueryString=brosch%C3%BCre
http://www.bafin.de/DE/Verbraucher/BeschwerdenAnsprechpartner/BaFin-Verbrauchertelefon/bafin-verbrauchertelefon_artikel.html
http://www.bundesregierung.de/Content/DE/_Anlagen/2013/2013-12-17-koalitionsvertrag.pdf;jsessionid=3B39AF02B8031283F0B76A5B6B08D2B9.s2t2?__blob=publicationFile&v=2
http://www.vzbv.de/
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=OJ:JOL_2014_352_R_0001&from=EN
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA-CP-14-064_Consultation_Paper_on_Product_intervention_powers.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA-CP-14-064_Consultation_Paper_on_Product_intervention_powers.pdf
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Warnungen und aktuelle
Kurzmeldungen
zum Verbraucherschutz

Schlichtertreffen

BaFin lddt Ombudsleute zum Austausch

Mitte Dezember trafen sich auf Initiative der
BaFin bereits zum dritten Mal die Vertreter der
Schlichtungsstellen fiir den deutschen Finanzmarkt
zum Meinungsaustausch in Bonn (siehe BaFinJournal
November 2012 und Januar 2014).

Diesmal ging es insbesondere um den aktuellen
Stand der Umsetzung der Richtlinie Gber Alternati-
ve Streitbeilegung (Alternative Dispute Resolution -
ADR, siehe BaFinJournal Mai 2013), um die Aus-
wirkungen der Leitlinien der Europaischen Versi-
cherungsaufsichtsbehérde EIOPA zur Beschwerde-
bearbeitung und um die Neuerungen, die das
Kapitalanlagegesetzbuch flir Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen mit sich gebracht hat. Ein
weiteres Thema war der Umgang der Ombuds-

und Schlichtungsstellen mit den aktuellen Urteilen
des Bundesgerichtshofs zu Bearbeitungsgebiihren
fur Privatkredite und deren Verjahrung (siehe
BaFinJournal Juli 2014 und November 2014). Das
nachste Schlichtertreffen soll im Herbst 2015 statt-
finden.

Verbraucher
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PRIIPs-Verordnung

Basisinformationsbliitter fiir verpackte Anlageprodukte
fiir Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte.
Konsultation zu Produktintervention

Am 29. Dezember 2014 ist die PRIIPs-Verord-
nung in Kraft getreten, die europaische Verordnung
Uber Basisinformationsblatter flir verpackte Anlage-
produkte fir Kleinanleger und Versicherungsanlage-
produkte.! Sie fuhrt flr verpackte Anlageprodukte
EU-weit einen einheitlichen, sektoribergreifenden
Informationsstandard ein, das Basisinformations-
blatt. Klinftig missen die Anbieter fiir alle verpack-
ten Anlageprodukte, darunter Investmentfonds,
Zertifikate sowie kapitalbildende und fondsgebun-
dene Lebensversicherungen, ein solches Basisinfor-
mationsblatt vorhalten.

Als verpackt im Sinne der PRIIPs-Verordnung gel-
ten alle Anlageprodukte und -vertrage, bei denen


http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2012/bj_1211.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1401.pdf?__blob=publicationFile&v=5
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:165:0063:0079:DE:PDF
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2013/bj_1305.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://eiopa.europa.eu/Publications/Guidelines/EIOPA_GLs_Complaints_Handling_Intermediaries_DE.pdf#search=complaints%20handling
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KAGB.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1407.pdf?__blob=publicationFile&v=7
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1411.pdf?__blob=publicationFile&v=2
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=OJ:JOL_2014_352_R_0001&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=OJ:JOL_2014_352_R_0001&from=EN
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das Geld der Kunden indirekt am Kapitalmarkt an-
gelegt oder deren Riickzahlungsanspruch auf andere
Weise an die Wertentwicklung bestimmter Papiere
oder Referenzwerte gekoppelt ist. Der Anwendungs-
bereich ist bewusst weit gefasst, um der Heteroge-
nitadt der Finanzprodukte in den Mitgliedstaaten der
EU gerecht zu werden. So soll verhindert werden,
dass Anbieter die Verordnung umgehen, indem sie
etwa eine bestimmte Rechtsform, Bezeichnung oder
Zweckbestimmung fir das Finanzprodukt wahlen.
Die weit gefasste Definition fur verpackte Anlagepro-
dukte wird daher nur Uber eine Negativaufzahlung
eingeschrankt. Ausgenommen sind insbesondere
Versicherungsvertrage ohne Anlageelement, dar-
unter Risikolebensversicherungen und Nichtlebens-
versicherungsprodukte, nicht strukturierte Einlagen,
Staatsanleihen, Aktien und Riester-Produkte.

Basisinformationsbldtter ab Ende 2016

Die neuen Regelungen zu den Basisinformationsblat-
tern gelten ab dem 31. Dezember 2016. Bis dahin
wird der Gemeinsame Ausschuss der drei europai-
schen Aufsichtsbehérden EBA, EIOPA und ESMA mit
Unterstlitzung einer externen Expertengruppe die
wesentlichen Anlagebedingungen Uber Regulierungs-
standards ausgestalten. Derzeit konsultiert er dazu
ein erstes Diskussionspapier, zu dem Interessier-

te noch bis zum 17. Februar 2015 Stellungnahmen
einreichen kénnen (siehe BaFinJournal Dezember
2014).

AuBerdem finden parallel dazu EU-weit Verbrau-
cherbefragungen und Tests statt, deren Ergebnisse
die empirische Entscheidungsgrundlage fir die Re-
gulierungsstandards liefern werden. Hintergrund ist
eine Studie zu Inhalten und Gestaltung des Basisin-
formationsblatts, die die EU-Kommission in Auftrag
gegeben hat. Sie soll im August 2015 abgeschlossen
sein.

Produktintervention

Fir die europaische Versicherungsaufsichtsbehorde
EIOPA bringt die PRIIPs-Verordnung dartber hin-
aus neue Befugnisse bei der Marktiberwachung und
Produktintervention mit sich. EIOPA soll hier kinf-
tig Uber die gleichen Kompetenzen verfligen wie ihre
Pendants fur die Beaufsichtigung von Banken und
Wertpapierdienstleistungsunternehmen, EBA und
ESMA.

Verbraucher
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EIOPA hat bereits einen Vorschlag zur Konsultation
gestellt, der die Eingriffsbefugnisse konkretisiert.
Demnach kénnen die nationalen Aufsichtsbehérden
oder EIOPA Versicherungsanlageprodukte fir Klein-
anleger auch verbieten, wenn der Schutz der Anle-
ger oder die Funktionsfahigkeit, Integritat oder Sta-
bilitdt des Finanzsystems gefahrdet ist. EIOPA hat
sich bei dem Vorschlag an den Arbeiten der Europai-
schen Bankenaufsichtsbehérde EBA und der Euro-
paischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde
ESMA zum Thema Produktintervention orientiert.
Stellungnahmen nimmt EIOPA bis zum 27. Februar
2015 entgegen.

Verbrauchertrends
EIOPA verdffentlicht Bericht

Die Europaische Aufsichtsbehdrde flir das Ver-
sicherungswesen und die betriebliche Altersversor-
gung EIOPA hat zum dritten Mal einen Bericht zu
Verbrauchertrends in der EU verdéffentlicht. Fur den
Bericht hatte EIOPA unter anderem Beschwerden
ausgewertet, die Verbraucher an die nationalen Auf-
sichtsbehdrden gerichtet hatten.

Demnach gibt es aus Verbraucherschutzsicht im
europaischen Versicherungssektor noch Verbesse-
rungspotenzial. Kritisiert werden insbesondere eine
unzureichende Transparenz, etwa bei Kosten und
Geblhren, und irrefihrende Angaben in der Wer-
bung. Zudem sollten Versicherungsprodukte bes-
ser vergleichbar sein. Dariliber hinaus stellte EIOPA
in einigen Mitgliedstaaten Probleme bei der Regu-
lierung von Ansprichen durch Versicherungsunter-
nehmen fest. Dies betrifft sowohl die Héhe der Ent-
schddigungsleistungen als auch die grundsatzliche
Erfillung der Anspriiche, aber auch allgemeine Zah-
lungsverzdgerungen, vor allem bei Kraftfahrzeug-
Versicherungen.


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/899036/JC+DP+2014+02+-+PRIIPS+Discussion+Paper.pdf
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1412.pdf;jsessionid=0686A85009CA3C6F67A83867CD42A36C.1_cid372?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1412.pdf;jsessionid=0686A85009CA3C6F67A83867CD42A36C.1_cid372?__blob=publicationFile&v=6
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA-CP-14-064_Consultation_Paper_on_Product_intervention_powers.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/774879/EBA-CP-2014-20+%28CP+on+MiFIR+technical+advice+for+structured+deposits%29.pdf
http://www.esma.europa.eu/consultation/Consultation-MiFID-IIMiFIR
https://eiopa.europa.eu/Publications/Reports/EIOPA-BoS-14-207-Third_Consumer_Trends_Report.pdf
http://www.bafin.de/DE/DatenDokumente/Dokumentlisten/ListeMeldungenVerbraucher/liste_meldungenVerbraucher_node.html
http://www.bafin.de/DE/DatenDokumente/Dokumentlisten/ListeMeldungenVerbraucher/liste_meldungenVerbraucher_node.html
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Solvency II

EIOPA verdffentlicht Konsultationsberichte zum ersten Leitlinien-Paket.

Konsultationen zu weiteren Leitlinien und Technischen Standards

Die Europaische Aufsichtsbehdrde flir das Ver-
sicherungswesen und die betriebliche Altersversor-
gung EIOPA (European Insurance and Occupational
Pensions Authority) hat die finalen Berichte Uber die
Ergebnisse der Konsultation veréffentlicht, die sie
zum ersten Teil der Leitlinien fir das neue Aufsichts-
regime Solvency II durchgefliihrt hatte. Zudem hat
EIOPA ein weiteres Paket an Leitlinien und Techni-
schen Durchfiihrungsstandards zu Solvency II zur
Konsultation gestellt.

Leitlinien der ,ersten Welle"

Die Leitlinien der ,ersten Welle" prazisieren die Vor-
gaben der Durchfiihrungsbestimmungen zu den
quantitativen Anforderungen an Solounternehmen
und Gruppen, zu internen Modellen, zum aufsichtli-
chen Uberpriifungsprozess und zur Aquivalenz von
Aufsichtsregimen in Drittstaaten. Sie betreffen unter
anderem die Antragsverfahren unter Solvency II und
erganzen die Technischen Durchfiihrungsstandards
zu diesen Verfahren, die EIOPA bereits Ende
Oktober 2014 an die Europaische

Kommission Ubersandt hatte (siehe BaFinJournal
Dezember 2014).

Zeitgleich hatte EIOPA auch Leitlinien zur Geschafts-
organisation (Governance) und zur eigenen Risiko-
und Solvabilitdtsbeurteilung (Own Risk and Solvency
Assessment — ORSA) konsultiert. Den finalen Bericht
zu diesen Themen will EIOPA jedoch erst im Februar
veroffentlichen.

Quantitative Anforderungen

Im Hinblick auf die quantitativen
Anforderungen behandeln
die Leitlinien die Be-
wertung der
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Finale Berichte zur
~ersten Welle"
WWW.eiopa.europa.eu

Konsultationen zur
~zweiten Welle"
WWW.eiopa.europa.eu



https://eiopa.europa.eu/Pages/Consultations/Public-consultation-on-the-Set-1-of-the-Solvency-II-Guidelines.aspx
https://eiopa.europa.eu/Pages/Consultations/Public-consultation-on-the-Set-2-of-the-Solvency-II-Implementing-Technical-Standards-(ITS)-and-Guidelines.aspx
http://ec.europa.eu/finance/insurance/solvency/solvency2/index_de.htm
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1412.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1412.pdf?__blob=publicationFile&v=6
https://eiopa.europa.eu/Pages/Consultations/Public-consultation-on-the-Set-1-of-the-Solvency-II-Guidelines.aspx
https://eiopa.europa.eu/Pages/Consultations/Public-consultation-on-the-Set-2-of-the-Solvency-II-Implementing-Technical-Standards-(ITS)-and-Guidelines.aspx
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versicherungstechnischen Rickstellungen, die Be-
rechnung der Solvabilitatskapitalanforderung
(Solvency Capital Requirement — SCR) nach der
Standardformel sowie die Bestimmung der Eigen-
mittel.

In den Leitlinien zur Rickstellungsbewertung finden
sich Regelungen zur Auswahl der Bewertungsmetho-
den und zu den Annahmen, die flr die Bewertung
zu treffen sind, sowie zum Datenmanagement, zur
Validierung und zur Segmentierung. Daruber hinaus
stellen die Leitlinien klar, welche Vertragsgrenzen bei
der Bewertung gelten. Dabei geht es darum festzu-
legen, welche zukiinftigen Zahlungsstrome bei der
Bewertung zu berilcksichtigen sind.

Die Leitlinien zur Klassifizierung von Eigenmitteln
beschaftigen sich mit der Einordnung von Eigen-

mittelbestandteilen in die
einzelnen Qualitatsklassen.
Hinzu kommen Leitlinien zu
erganzenden Eigenmitteln,

zu Sonderverbanden und zur
Behandlung verbundener Un-
ternehmen einschlieBlich Betei-
ligungen.

Die Leitlinien zum SCR stellen zahlreiche wichtige
Aspekte der Anwendung der Standardformel klar.
Sie betreffen das Durchschauprinzip, das flr Inves-
titionen in Fonds relevant ist, die Behandlung des
Basisrisikos, die Anwendung passiver Riickversiche-
rungen, die Berechnung des |lebensversicherungs-
technischen Risikos, das Katastrophenrisiko-
Untermodul fir die Krankenversicherung, die Ver-
lustabsorptionsfahigkeit versicherungstechnischer
Rickstellungen und latenter Steuern, die Behand-
lung von Markt- und Gegenparteiausfallrisiken sowie
die Nutzung unternehmensspezifischer Parameter.
Diese Leitlinien richten sich an Einzelunternehmen.

Fir Gruppen kommen Leitlinien zur Berechnung der
Gruppensolvabilitdt hinzu. Diese enthalten sowohl
Vorgaben zur SCR-Standardformel als auch zu den
Eigenmitteln. Eine wichtige Rolle spielen dabei die
Diversifikationseffekte innerhalb einer Gruppe.

Interne Modelle und weitere Leitlinien
Auch eine Reihe von Leitlinien zu internen Model-

len sind Teil des Pakets. Dazu gehéren unter ande-
rem Leitlinien zur Genehmigung interner Modelle, zu
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nachtraglichen Modellanderungen, zur Validierung
und zur Dokumentation von Modellen und nicht zu-
letzt auch zu gruppeninternen Modellen.

Daneben gibt es Leitlinien zum aufsichtlichen Uber-

priifungsprozess und zur Bewertung der Aquivalenz
von Aufsichtsregimen in Drittstaaten.

Die Leitlinien der ersten Welle werden bis Ende Ja-
nuar 2015 in alle Amtssprachen der Europaischen
Union Ubersetzt und anschlieBend veroffentlicht. Die
nationalen Aufsichtsbehérden haben dann zwei Mo-
nate Zeit, den Leitlinien zuzustimmen oder zu erkla-
ren, warum sie dies nicht tun (Comply-or-Explain-
Verfahren).

Kritik: Anpassung der Leitlinien

Die BaFin hat die Erstellung
der Solvency-II-Leitlinien bei
EIOPA mitgestaltet und de-
ren Konsultation eng begleitet.
Hierzu lud sie unter anderem
Vertreter der Branchenverban-
de GDV (Gesamtverband der
Deutschen Versicherungswirt-
schaft), PKV (Verband der Privaten Krankenversi-
cherung) und DAV (Deutsche Aktuarvereinigung) zu
einem Workshop ein, um zu erértern, was bei der
Anwendung der Leitlinien auf dem deutschen Markt
zu beachten ware. Bei dieser Gelegenheit dauBerten
sich die Verbande insgesamt kritisch tGber den Um-
fang der Leitlinien. Diese gingen zum Teil tber die
Regelungen der Solvency-II-Rahmenrichtlinie und
der Durchfihrungsbestimmungen hinaus und seien
zu detailliert.

EIOPA hat dieser Kritik Rechnung getragen und die
Leitlinien nach der Konsultation gekirzt sowie um
Doppelungen und Inkonsistenzen bereinigt. Einige
Themen wurden ganz aus den Leitlinien entfernt.
AuBerdem will EIOPA die Leitlinien in Zukunft regel-
maBig Uberprifen und gegebenenfalls anpassen. An-
hand der praktischen Erfahrung soll dabei bewertet
werden, ob die Leitlinien nach wie vor angemessen
sind. Derzeit ist der Umfang der Leitlinien aus Sicht
der BaFin grundsatzlich angemessen.

Konsultationen zur ,,.zweiten Welle"

Die ,zweite Welle™ an Leitlinien und Technischen
Durchfiihrungsstandards zu Solvency II umfasst


https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-166_Final_Report_Val_tech_prov.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-165-Final_Report_Contract_boundaries.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-168-Final_Report-COF.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-167-Final_Report_AOF.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-169-Final_Report_RFF.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-170-Final_Report_Treatment_Related_Ut.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-170-Final_Report_Treatment_Related_Ut.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-171-Final_Report_Look_through_approach.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-172-Final_Report_Basis_risk.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-173_Final_Report_Application_Outwards_Reins.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-173_Final_Report_Application_Outwards_Reins.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-175-Final_Report_Life_URA.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-175-Final_Report_Life_URA.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-176-Final_Report_Health_Cat.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-177-Final_Report_Loss_Absorbing_Cap.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-177-Final_Report_Loss_Absorbing_Cap.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-174-Final_Report_Market_counterparty.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-178-Final_Report_USP.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-181-Final_Report_Group_solv.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-180_Final_Report_Internal_Models.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-180_Final_Report_Internal_Models.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-179-Final_Report_SRP.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-179-Final_Report_SRP.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-182-Final_Report_Equivalence.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-BoS-14-182-Final_Report_Equivalence.pdf
http://www.gdv.de/
https://www.pkv.de/
https://aktuar.de/ueber-uns/dav/Seiten/default.aspx
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:335:0001:0155:de:PDF
https://eiopa.europa.eu/Pages/Consultations/Public-consultation-on-the-Set-2-of-the-Solvency-II-Implementing-Technical-Standards-(ITS)-and-Guidelines.aspx
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unter anderem die Leitlinien zur Behandlung lang-
fristiger Garantien und die Technischen Standards
zu Berichtswesen und Veréffentlichungspflichten
sowie zur SCR-Standardformel. Insgesamt stehen
drei Standards mit Bezug zur SCR-Standardformel
zur Konsultation: zu den Wechselkursrisiken flir an
den Euro gekoppelte Wahrungen, zu Standardab-
weichungen bei gesundheitsbasierten Risikoaus-
gleichssystemen und zur Anwendung von Uber-
gangsmaBnahmen im Untermodul Aktienrisiko.

Diese Leitlinien und Standards stehen bis zum

2. Méarz 2015 zur Konsultation. Danach schlieBt sich
dieselbe Vorgehensweise wie bei der ersten Welle
an. Nachdem EIOPA die Ergebnisse der Konsulta-
tion verarbeitet hat, sollen die Technischen Stan-
dards voraussichtlich Ende Juni 2015 an die Kom-
mission Ubermittelt werden. Die Leitlinien hingegen

Verbraucher

Internationales Bekanntmachungen

werden bis Juli 2015 Ubersetzt und in allen Amts-
sprachen der EU veroéffentlicht. Danach schlieBt sich
auch hier ein zweimonatiges Comply-or-Explain-
Verfahren an.



https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-CP-14-049_GL_Long_Term_Guarantees_and_Transitional_Measures.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-CP-14-049_GL_Long_Term_Guarantees_and_Transitional_Measures.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-CP-14-047_GL_Reporting_public_discl.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-CP-14-047_GL_Reporting_public_discl.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-CP-14-059_ITS_Adjust_pegged_curr.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-CP-14-060-ITS_Health_Risk.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-CP-14-060-ITS_Health_Risk.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA_EIOPA-CP-14-061_ITS_Equity_charge.pdf

Januar 2015

BaFin Journal

Kurz & aktuell Aufsicht

Bekanntmachungen

Die amtlichen Veroffentlichungen der BaFin*

Anmeldung zum Dienst-
leistungsverkehr in Deutschland
Greenval Insurance Company Limited

Das irische Versicherungsunternehmen Greenval
Insurance Company Limited ist berechtigt, in
Deutschland das Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr in folgenden Versicherungs-
sparten und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage
Teil A zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko

Nr. 7 Transportguter

Nr. 10 Haftpflicht flir Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

b) Haftpflicht aus Landtransporten

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

Nr. 17 Rechtsschutz

Verbraucher
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Versicherungsunternehmen:

HSBC Life Assurance (Malta) Limited

Das maltesische Versicherungsunternehmen HSBC
Life Assurance (Malta) Limited ist berechtigt, in
Deutschland das Direktversicherungsgeschaft 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 aufgeflihrt)

Nr. 21 Fondsgebundene Lebensversicherung

Versicherungsunternehmen:


https://www.bundesanzeiger.de/ebanzwww/wexsservlet
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Erweiterung des
Geschaftsbetriebes

OVAG - Ostdeutsche Versicherung
Aktiengesellschaft

Die BaFin hat durch Verfiigung vom 4. Dezember
2014 der OVAG - Ostdeutsche Versicherung Aktien-
gesellschaft die Erlaubnis zum Betrieb der folgenden
weiteren Versicherungssparte (Bezifferung geman
Anlage Teil A zum VAG) erteilt:

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

b) unter anderen Bedingungen, sofern die Risiken
nicht unter andere Versicherungssparten fallen

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

Versicherungsunternehmen:

Erweiterung des Geschifts-
betriebes im Niederlassungs-
verkehr in Deutschland

iptiQ Life S.A. Niederlassung Deutschland

Das luxemburgische Versicherungsunternehmen
iptiQ Life S.A. ist berechtigt, den Geschéftsbetrieb
seiner Niederlassung in Deutschland iptiQ Life S.A.
Niederlassung Deutschland um folgende Versiche-
rungssparten und Risikoarten (Bezifferung gemaf
Anlage Teil A zum VAG) zu erweitern:

,Permanent Health Insurance"

Verbraucher
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Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Wechsel eines
Hauptbevollmachtigten

Standard Life Versicherung, Zweignieder-
lassung Deutschland der Standard Life
Assurance Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Standard
Life Assurance Limited hat Herrn Richard Stevenson
mit Wirkung vom 15. September 2014 zu seinem
Hauptbevollmachtigten fir seine Niederlassung in
Deutschland bestellt. Die dem bisherigen Hauptbe-
vollmachtigten erteilte Vollmacht ist zum gleichen
Zeitpunkt erloschen.

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Bevollméchtigter:
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Ubertragung eines
Versicherungsbestandes

Allianz Global Corporate & Specialty SE

Die BaFin hat durch Verfigung vom 25. November
2014 den Vertrag vom 13. Juni 2014 genehmigt,
durch den die Allianz Global Corporate & Specialty
SE einen Teilversicherungsbestand auf die Knapton
Insurance Limited Ubertragen hat.

Der Bestandsiibertragungsvertrag ist mit Zugang
der Genehmigungsurkunde am 3. Dezember 2014
wirksam geworden.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

HSBC Life (Europe) Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemaB § 111d VAG hat
das irische Versicherungsunternehmen HSBC Life
(Europe) Limited mit Wirkung vom 30. November
2014 seinen Bestand an Versicherungsvertragen, in
denen auch in Deutschland belegene Risiken bzw.
eingegangene Verpflichtungen enthalten sind, auf
das maltesische Versicherungsunternehmen HSBC
Life Assurance (Malta) Limited Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

VERKA VK Kirchliche Vorsorge VVaG

Die BaFin hat durch Verfigung vom 19. November
2014 den Vertrag vom 10. November 2014 geneh-
migt, durch den der VERKA VK Kirchliche Vorsorge
VVaG einen Teil seines Versicherungsbestandes auf
die VERKA PK Kirchliche Pensionskasse AG Ubertra-
gen hat.

Der Bestandsubertragungsvertrag ist mit Zugang
der Genehmigungsurkunde am 25. November 2014

wirksam geworden.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Verschmelzung

Credit Life International N.V.

Die BaFin hat gemaB § 14a VAG durch Verfligung
vom 27. August 2014 die Verschmelzung der Credit
Life International N.V., Venlo (Niederlande), als
Ubertragende Gesellschaft und der Credit Life AG,

Neuss, als Gbernehmende Gesellschaft genehmigt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen
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Euler Hermes Deutschland AG

Die BaFin hat gemaB § 14a VAG durch Verfligung
vom 20. August 2014 die Verschmelzung der Euler
Hermes Deutschland AG, Hamburg, als Gbertragen-
de Gesellschaft und der Euler Hermes SA, Brissel
(Belgien), als Gibernehmende Gesellschaft geneh-
migt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

RiMaXX International N.V.

Die BaFin hat gemaB § 14a VAG durch Verfliigung
vom 27. August 2014 die Verschmelzung der
RiMaXX International N.V., Venlo (Niederlande),

als Ubertragende Gesellschaft und der RheinLand
Versicherung AG, Neuss, als ibernehmende Gesell-
schaft genehmigt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Adressdnderung

AXA Assicurazioni S.p.A.

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete AXA Assicurazioni S.p.A. hat ihre Anschrift

geandert.

Bisherige Anschrift:

Neue Anschrift:

Deutsche Rhederei Versicherungs-
Aktiengesellschaft

Die Deutsche Rhederei Versicherungs-AG hat ihre
Anschrift gedandert.

Bisherige Anschrift:

Neue Anschrift:

Einstellung des Geschaftsbe-
triebes im Dienstleistungsver-
kehr in Deutschland

Niederosterreichische Versicherung AG

Das 6sterreichische Versicherungsunternehmen
Niederésterreichische Versicherung AG hat in
Deutschland sein gesamtes Direktversicherungsge-
schaft im Dienstleistungsverkehr eingestellt.
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Versicherungsunternehmen:
Niederdsterreichische Versicherung AG (7875),
Neue Herrengasse 10,

3100 St. Pélten,

OSTERREICH

VA 26-1 5000-AT-7875-2014/0001

Einstellung des Geschiftsbe-
triebes im Niederlassungsver-
kehr in Deutschland

Skandia Life Assurance Company Limited
(Southampton)

Das britische Versicherungsunternehmen Old Mutual
Wealth Life Assurance Limited (ehemals Skandia
Life Assurance Company Limited) hat den gesamten
Geschaftsbetrieb seiner Niederlassung Skandia

Life Assurance Company Limited (Southampton) in
Deutschland eingestellt. Die dem Hauptbevollméach-
tigten erteilte Vollmacht ist erloschen.

Versicherungsunternehmen:

Old Mutual Wealth Life Assurance Limited
(ehemals Skandia Life Assurance
Company Limited) (7332),

Skandia House, Portland Terrace,
Hampshire SO14 7AY,

Southampton,

GROSSBRITANNIEN

Niederlassung:

Skandia Life Assurance Company Limited
(Southampton) (1172),
Kaiserin-Augusta-Allee 108,

10553 Berlin

VA 23-1 5000-GB-1172-2014/0001

( 32 )
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