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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser,

damit die BaFin Anleger noch bes-
ser schiitzen kann, hat ihr der
Gesetzgeber kirzlich ein scharfes
Schwert in die Hand gelegt: die
Produktintervention. Die Aufsicht
kann Finanzinstrumente, struktu-
rierte Einlagen und Finanztatigkei-
ten beziehungsweise -praktiken nun
beschranken oder sogar verbieten,
wenn diese den Anlegerschutz oder
die Stabilitat und Integritat des Fi-
nanzsystems gefdahrden. Einzelhei-
ten dazu erfahren Sie im Titelbei-
trag ab Seite 10. Elisabeth Roegele,
Exekutivdirektorin der Wertpapier-
aufsicht, erlautert im Interview ab
Seite 13, was das Besondere an
dem neuen Instrument ist und wie
die BaFin es einsetzen wird.

Eine Gefahr nicht nur fiir Verbrau-
cher, sondern auch und vor allem
fur die Unternehmen selbst sind
IT-Sicherheitsliicken — und die Ur-
sache dafiir ist fast immer mensch-
liches Versagen. Der Beitrag ab
Seite 20 erklart anschaulich, wo die
wichtigsten Schwachstellen liegen
und wie Unternehmen ihre Systeme
und Netze mdglichst sicher machen
kénnen.

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher

Sicherer werden soll auch der De-
rivatehandel. Die europaische
Marktinfrastruktur-Verordnung
EMIR schreibt darum unter ande-
rem eine Clearingpflicht vor: Zins-
derivate sind kinftig Uber Zentrale
Gegenparteien abzuwickeln. Nach
langem Ringen hat die EU-Kommis-
sion dazu nun einen Verordnungs-
entwurf vorgelegt, den der Beitrag
ab Seite 27 ausfihrlich beleuchtet.

Lassen Sie mich abschlieBend auf
den Beitrag ab Seite 15 hinweisen,
in dem es ums Thema Bausparen
geht. Er stellt bestimmte Formen
von Bausparfinanzierungen dar und
erldutert deren typischen Verlauf.
So erhalten Verbraucher wertvolle
Hinweise flr ihre Finanzierungsent-
scheidung.

Eine interessante Lektlre wiinscht
Thnen

Dr. Sabine Reimer

Internationales Bekanntmachungen

Dr. Sabine Reimer,
Leiterin der Presse- und
Offentlichkeitsarbeit
der BaFin
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Kurzmeldungen zu nationalen und
internationalen Neuerungen,
Rundschreiben, Konsultationen
und andere Veriffentlichungen

Kleine Versicherungs-
unternehmen

BaFin verdffentlicht Hinweise zum Feststellungsverfahren
in Bezug auf Solvency Il

Kleine Versicherungsunternehmen im Sinne von
§ 211 des neuen Versicherungsaufsichtsgesetzes, das
zum 1. Januar 2016 in Kraft tritt, unterliegen nicht
den Anforderungen der Solvency-II-Richtlinie. Ob ein
Unternehmen als kleines Versicherungsunternehmen
anzusehen ist, hat die zustandige Aufsichtsbehérde
festzustellen.

Die BaFin hat nun auf ihrer Internetseite Hinweise
dazu verdffentlicht, welche Erklarungen und Unterla-
gen Erstversicherer, die die Voraussetzungen fir eine
solche Einstufung als gegeben ansehen, bei der BaFin
einreichen sollten, um den Aufwand fir die Feststel-
lungsverfahren maoglichst gering zu halten.

Feststellungen kdénnen erst ab dem 1. Januar 2016

erfolgen. Pensionskassen, Pensionsfonds und Sterbe-
kassen bedlirfen keiner entsprechenden Feststellung,
da sie per se nicht den Anforderungen der Solvency-
II-Richtlinie unterliegen. Auf sie finden aufgrund der
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§§ 219, 234 und 237 des neuen VAG grundsatzlich
die Vorschriften Anwendung, die flr kleine Versiche-
rungsunternehmen gelten.

Kreditrisiken

Ubersicht der deutschen Institute mit Zulassung zum
IRB-Ansatz

Die BaFin hat eine Ubersicht (iber die Institute
und Institutsgruppen zusammengestellt, die Gber eine
Erlaubnis zur Verwendung des auf internen Beurtei-
lungen basierenden Ansatzes (Internal Ratings-Based
Approach - IRB-Ansatz) verfiigen, um ihre Eigenmit-
telanforderungen fiir das Kreditrisiko zu ermitteln. Zu-
satzlich ist aus der Liste ersichtlich, ob die Zulassung
bei Institutsgruppen nur fir die konsolidierten Eigen-
mittelanforderungen gilt oder auch fiir das Mutter-
unternehmen als einzelnes Institut.

GemaB europdischer Eigenmittelverordnung CRR
(Capital Requirements Regulation) kénnen die Insti-
tute zur Ermittlung der Eigenmittelanforderungen ftr
das Kreditrisiko zwischen dem Kreditrisikostandardan-
satz (KSA) und dem IRB-Ansatz wahlen. Fir den IRB-
Ansatz bendtigen sie eine Erlaubnis der zustandigen


http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?start=%2F%2F*%5B%40attr_id%3D'bgbl115s0434.pdf'%5D#__bgbl__%2F%2F*%5B%40attr_id%3D%27bgbl115s0434.pdf%27%5D__1441026160931
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Auslegungsentscheidung/VA/ae_150819_feststellung_kleine_vu_va.html?nn=2819248
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Eigenmittel_BA/dl_irba_institute_ba.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0001:0337:DE:PDF
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Behorde, in Deutschland also der BaFin beziehungs-
weise der Europdischen Zentralbank. Beim IRB-Ansatz
unterscheidet man, ob ein Institut jenseits des Men-
gengeschdfts nur eigene Schatzungen der Ausfall-
wahrscheinlichkeit verwenden darf (IRB-Basisansatz)
oder zusatzlich auch eigene Schatzungen der Verlust-
quote bei Ausfall und des Umrechnungsfaktors (fort-
geschrittener IRB-Ansatz).

Stimmrechte

Informationsveranstaltung der BaFin zur Umsetzung der
Transparenzrichilinie-Anderungsrichilinie

Am 27. November 2015 wird das Umsetzungs-
gesetz zur européischen Transparenzrichtlinie-Ande-
rungsrichtlinie in Kraft treten. Die BaFin ladt Marktteil-
nehmer darum am 3. November 2015 von 10 bis 12
Uhr zu einer Informationsveranstaltung in ihre Frank-
furter Liegenschaft ein.

Vertreter der beiden Stimmrechtsreferate der BaFin
werden zu den wichtigsten praxisrelevanten Themen
des Umsetzungsgesetzes referieren. Dazu zahlen un-
ter anderem das neue System der Meldetatbestande,
die zukinftigen Mitteilungsfristen und Einzelheiten

zu Mitteilungspflichten beim Halten von Finanzinstru-
menten. AuBerdem werden die Referenten auf Kon-
zernmitteilungen eingehen und das neue verbindliche
Meldeformular vorstellen.

Anmeldung bis 2. Oktober

Die Teilnahme an der Veranstaltung ist kostenfrei. In-
teressierte kénnen sich noch bis zum 2. Oktober 2015
anmelden. Da die raumlichen Kapazitaten auf 160
Personen begrenzt sind, kann die BaFin gegebenen-
falls nicht jede Anmeldung berlicksichtigen. Die Aus-
wahl der Teilnehmer erfolgt nach Ablauf der Anmelde-
frist.

Bei groBer Nachfrage wird es am 5. November 2015
einen zusatzlichen Veranstaltungstermin geben, eben-
falls von 10 bis 12 Uhr in der Frankfurter Liegenschaft
der BaFin.

Verbraucher
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Solvency II

Anmeldung zu Branchenveranstaltung noch méglich

Vertreter von Versicherern und Branchenverban-
den kdnnen sich noch bis zum 2. Oktober 2015 fir die
BaFin-Veranstaltung ,Solvency II - Gut vorbereitet
und startklar® anmelden. Diese findet, wie in der Juni-

Ausgabe des BaFinJournals angekiindigt, am 4. No-
vember 2015 in Bonn statt.

Von 9.30 bis ca. 16.30 Uhr erwarten die Teilnehmer
interessante Vortrage und Diskussionsrunden, unter
anderem zur Antragsphase, zu den Schlisselfunktio-
nen und zum Berichtswesen unter Solvency II. Zu-
dem wird es reichlich Gelegenheit zum Gedankenaus-
tausch geben.

Die Teilnahme ist kostenlos. Teilnahmezusagen wird
die BaFin etwa drei Wochen vor der Veranstaltung per
E-Mail verschicken.

BufSgeld

VietinBank: GrofSkreditobergrenze nicht eingehalten

Die BaFin hat gegen die Vietnam Joint Commercial
Bank for Industry and Trade (VietinBank) ein BuBgeld
in Héhe von 7.500 Euro verhdngt. Das Institut hielt
die GroBkreditobergrenze nach Artikel 395 Absatz 1
der europdischen Eigenmittelverordnung CRR (Capital
Requirements Regulation) nicht ein.

Grundlage fir die BuBgeldentscheidung ist § 56 Ab-
satz 5 Kreditwesengesetz (KWG). Nahere Informatio-
nen finden Sie auf der Internetseite der BaFin.

Jahresrechnung
BaFin verdffentlicht Jahresrechnung fiir 2014

Die BaFin hat ihre Jahresrechnung flir das Haus-
haltsjahr 2014 im Internet verdffentlicht. Sie setzt
sich aus der Haushaltsrechnung sowie der Vermo-
gensrechnung zusammen und enthalt detaillierte
Angaben Uber die Struktur der Einnahmen und Aus-

gaben. Auch die Jahresrechnung Enforcement ist im
Internet einsehbar.


http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Gesetzestexte/Gesetzentwuerfe_Arbeitsfassungen/2015-05-26-transparenzrichtlinie.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Gesetzestexte/Gesetzentwuerfe_Arbeitsfassungen/2015-05-26-transparenzrichtlinie.html
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02004L0109-20131126&qid=1440575846893&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02004L0109-20131126&qid=1440575846893&from=EN
http://www.bafin.de/dok/4116290
http://www.bafin.de/SiteGlobals/Forms/Veranstaltungsanmeldung/VA_151104_Solvency2_Integrator.html?nn=2696458
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1506.pdf?__blob=publicationFile&v=7
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1506.pdf?__blob=publicationFile&v=7
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0001:0337:DE:PDF
http://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/__56.html
http://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/__56.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KWG_ba.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Meldung/60b_KWG/meldung_150909_60b_vietinbank.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Bericht/Haushalt/Haushaltsrechnungen/dl_jahresrechnung_2014_gesamt.pdf?__blob=publicationFile&v=2
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Bericht/Haushalt/Haushaltsrechnungen/dl_jahresrechnung_2014_enforcement.pdf?__blob=publicationFile&v=2
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Eigenmittel_BA/dl_irba_institute_ba.pdf
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Internationale Meldungen

Wohnungskredite

EBA veriffentlicht Leitlinien zur Notifizierung von
Vermittlern in anderen EU-Mitgliedstaaten

Die Europdische Bankenaufsichtsbehérde EBA hat
Leitlinien verdéffentlicht, die den Notifizierungsprozess
far Vermittler von Wohnungskrediten formalisieren,
die in anderen EU-Mitgliedstaaten tatig werden
mochten. Die Leitlinien richten sich an die jeweils zu-
standigen Behorden des Herkunfts- und des Aufnah-
memitgliedstaats.

Ziel ist es sicherzustellen, dass die Informationen zur
beabsichtigten Tatigkeit der Kreditvermittler und ih-
rer Registrierung konsistent sind. Die Leitlinien ge-
ben auBerdem vor, wie mit Anderungsmitteilungen zu
verfahren ist. Zudem enthalten sie in den Anhdngen
die Formulare, die fir die Notifizierungen erforderlich
sind.

Die Wohnimmobilienkreditrichtlinie sieht vor, dass
die Niederlassungs- und Dienstleistungsfreiheit in
der Europaischen Union auch fir die Vermittler sol-
cher Kredite gilt. Vermittler, die zum ersten Mal in
einem anderen Mitgliedstaat tatig werden mochten,
haben nach Artikel 32 der Richtlinie die zustandige
Behorde in ihrem Herkunftsstaat zu unterrichten. Die
Mitgliedstaaten miissen die Wohnimmobilienkredit-
richtlinie bis zum 21. Marz 2016 in nationales Recht
umsetzen. Ab diesem Datum sind auch die Leitlinien
anzuwenden.

Leerverkaufe

Griechische Finanzaufsichtsbehérde HCMC verliingert
Leerverkaufsverbot fiir griechische Aktien bis Ende August

Die griechische Aufsichtsbehérde HCMC (Hellenic
Capital Market Commission) hat das Verbot fiir den
Aufbau und die Erhéhung von Netto-Leerverkaufspo-
sitionen flr griechische Aktien, das seit dem 29. Juni
2015 galt (siehe BaFinJournal Juli und August 2015),
durch ein Verbot gedeckter Leerverkaufe ersetzt. Es
gilt bis zum 30. September 2015 und ist eine der
MaBnahmen, die Griechenland ergriffen hat, um den
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eigenen Finanzmarkt zu stabilisieren. Die Ubrigen
MaBnahmen, die die HCMC bereits Ende Juni erlassen
hatte - beispielsweise Unterbrechungen des Bérsen-
handels und SchlieBungen von Kreditinstituten - sind
zwischenzeitlich aufgehoben worden.

Die MaBnahme verbietet gedeckte Leerverkdufe von
Aktien und Exchange-Traded Funds (ETFs), die an der
Athener Borse oder am Multilateralen Handelssys-
tem ,EN.A” gehandelt werden und fir die die HCMC
die zustandige Aufsichtsbehorde ist. Sie gilt auch fiur
Hinterlegungsscheine (American/Global Depository
Receipts - ADRs/GDRs). Die MaBnahme gilt weltweit
und fir jedermann. Lediglich Tatigkeiten von Market-
Makern sind unter gewissen Voraussetzungen von
dem Verbot ausgenommen. Die Europaische Wert-
papier- und Marktaufsichtsbehdrde ESMA hat eine
Stellungnahme zu der MaBnahme abgegeben. Darin
fuhrt sie insbesondere aus, warum die Entscheidung
aus ihrer Sicht erforderlich und angemessen ist.

Internationale Behorden
und Gremien

EB European Banking Authority
Européische Banken-
aufsichtsbehdrde

ESMA European Securities and

Markets Authority
Européische Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehérde

International Organization
of Securities Commissions
Internationale Organisation
der Wertpapieraufsichts-
behdérden

CPMI Committee on Payments
and Market Infrastructures
Ausschuss flr Zahlungsver-
kehr und Marktinfrastruk-
turen


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1158221/EBA-GL-2015-19+Guidelines+on+passport+notifications+for+credit+intermediaries+under+the+MCD.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0017&from=DE
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf;jsessionid=EA5E2041542B74506028EAD1A6EA4D1A.1_cid363?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.hcmc.gr/en_US/web/portal/home
http://www.esma.europa.eu/system/files/2015-1304_opinion_on_hcmc_emergency_measure_under_ssr.pdf
http://www.eba.europa.eu/languages/home_de
http://www.esma.europa.eu/
http://www.iosco.org/
https://www.bis.org/cpmi/
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Zentrale Gegenparteien

ESMA-Konsultation zur Reduzierung der Mindestdauer
der Liquidationsperiode

Die Europaische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehérde ESMA hat ein Diskussionspapier
zur Uberarbeitung von Artikel 26 der Delegier-
ten Verordnung tUber Anforderungen fir Zentra-
le Gegenparteien (Central Counterparties - CCPs)
veroffentlicht. Marktteilnehmer kénnen bis zum
30. September 2015 Stellung nehmen.

Artikel 26 gibt unter anderem die Mindestdauer
der Liquidationsperiode vor, die die CCPs fur die
Berechnung der Einschusszahlungen (Margins) zu
bertcksichtigen haben (Margin Period of Risk —
MPOR). Derzeit mussen Clearingmitglieder bei
Finanzinstrumenten, die keine OTC-Derivate sind,
hier von mindestens zwei Tagen ausgehen. Im
Falle von Omnibuskonten (Omnibus Segregated
Accounts - OSAs) gemaB Artikel 39 Absatz 2

der Europaischen Marktinfrastrukturverordnung
(European Market Infrastructure Regulation -
EMIR) werden die anhand dieser Liquidations-
periode berechneten Marginpositionen der Kunden
durch die Clearingmitglieder fortlaufend verrech-
net. Der CCP wiederum berechnet, basierend auf
diesem saldierten (netted) Portfolio, seine Margin-
forderungen. In der Regel sind diese aufgrund des
Nettings niedriger als der Brutto-Marginbetrag. Ein

Teil der geleisteten Sicherheiten verbleibt daher bei

den Clearingmitgliedern. Im Fall von Einzelabrech-
nungskonten (Individually Segregated Accounts -
ISAs) nach Artikel 39 Absatz 3 der EMIR reichen

Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

die Clearingmitglieder hingegen die Bruttobetrage
an die CCPs weiter.

Das Diskussionspapier zieht nun den Vergleich mit
dem US-amerikanischen Modell, wo die zu bertick-
sichtigende Liquidationsperiode nur einen Tag be-
tragt. Es wirft die Frage auf, ob dieses Modell auch
in Europa Gibernommen werden kdnnte und ob es
maoglich ware, eine sich hieraus eventuell ergeben-
de Verringerung der zu hinterlegenden Sicherheits-
leistungen durch einen Verzicht auf Netting in den
Omnibuskonten der Clearingmitglieder zu kompen-
sieren. In der Folge wirden die Margins brutto an
die CCPs weitergegeben. Die ESMA geht auch da-
rauf ein, welche mikro- und makro6konomischen
Auswirkungen daraus aus ihrer Sicht folgen wir-
den. Dariber hinaus thematisiert das Diskussions-
papier technische und juristische Aspekte.

Verbriefungen

IOSCO verdffentlicht Ergebnisse eines Peer-Reviews
zum Risikoeinbehalt

Die Internationale Organisation der Wertpa-
pieraufsichtsbehérden IOSCO hat die Ergebnisse
einer Uberpriifung (Peer-Review) verdffentlicht,
bei der sie untersucht hatte, inwieweit die welt-
weit wichtigsten Verbriefungsmarkte ihre Empfeh-
lungen zur Angleichung von Interessen (Incentive
Alignment) in der Verbriefungskette umgesetzt
haben. Die Empfehlungen stammen aus dem
IOSCO-Bericht zur Entwicklung der internationalen

Weitere internationale Konsultationen

CPMI / I0SCO Konsultation zur Harmonisierung der individuellen Transaktionskennung
(Unique Transaction Identifier) (bis 30. September 2015)

ESMA Konsultation zu Technischen Durchflihrungsstandards unter der euro-
paischen Finanzmarktrichtlinie MiFID II (bis 31. Oktober 2015)


http://www.esma.europa.eu/system/files/2015-1295_dp_on_review_of_article_26_of_rts_153-2013.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:052:0041:0074:en:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:052:0041:0074:en:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2012:201:0001:0059:DE:PDF
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD504.pdf
http://www.eifr.eu/files/file2248388.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD500.pdf
http://www.esma.europa.eu/system/files/2015-esma-1301_consultation_paper_on_mifid_ii_its.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0065&from=DE
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Regulierung von Verbriefungen vom November
2012 und sollen dazu beitragen, Fehlverhalten bei
Verbriefungen zu verhindern. Als bevorzugte MaB-
nahme empfiehlt IOSCO, Originatoren, Emittenten
oder Sponsoren von Verbriefungen einen Risiko-
einbehalt (Risk Retention) aufzuerlegen.

Deutschland schneidet bei der Bewertung durch
IOSCO von allen europaischen Landern am besten
ab. In Europa verlangen die einzelnen sektorspezi-
fischen Regulierungen, dass Investoren im Rahmen
ihrer Sorgfaltspflichten prifen, ob bei Verbriefun-
gen ein Risikoeinbehalt von mindestens 5 Prozent
erfolgt ist (indirekter Ansatz). Fir Banken ist dies
in der europaischen Eigenmittelrichtlinie CRD IV
(Capital Requirements Directive IV) geregelt, fir
Fondsmanager in der AIFM-Richtlinie (Alternative
Investment Fund Managers Directive). In Deutsch-
land wurde der Anwendungsbereich bei der Um-
setzung der AIFM-Richtlinie auf Organismen flr
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) aus-
gedehnt.

Weitere Uberpriifungen

Der Bericht enthalt bislang nur eine Bestandsauf-
nahme, ob MaBnahmen flr eine Interessenanglei-
chung ergriffen wurden und in welchem Stadium
sich diese befinden. Zudem gibt er einen kurzen
Uberblick Gber unterschiedliche Ansétze in den ein-
zelnen Staaten, ohne diese aber eingehend zu be-
werten. Unterschiede gibt es vor allem in Bezug auf
die rechtliche Bindungswirkung der MaBnahmen,
die Methode (direkte versus indirekte Verpflichtung
zum Risikoeinbehalt), die erfassten Sektoren und
Ausnahmen.

IOSCO plant, Anfang 2016 diejenigen Staaten
nochmals zu Uberprifen, die bislang nicht alle MaB-
nahmen in allen Sektoren final umgesetzt hatten.
Da zu diesem Zeitpunkt durch Solvency II entspre-
chende Regelungen fiir europdische Versicherer an-
wendbar sein werden, wird Deutschland den Risiko-
einbehalt dann vollstandig implementiert haben.

Ab Mitte 2016 will IOSCO zudem untersuchen, ob
die ergriffenen MaBnahmen ausreichen, um ihre
Empfehlungen umzusetzen. Bei dieser Bewertung
sollen auch die teilweise sehr weitreichenden Aus-
nahmen und die grenziberschreitenden Auswirkun-
gen der MaBnahmen Berlcksichtigung finden.
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Wichtige Termine im
September / Oktober 2015

15. Sept.

15. Sept.

17. Sept.

19. Sept.

22./23. Sept.

24. Sept.

25. Sept.

29./30. Sept.

5.-7. Okt.

17. Okt.

20. Okt.

27./28. Okt.

28.-30. Okt.

30. Okt.

31. Okt.

EIOPA MB,
Frankfurt a.M.

EBA MB, London

ESRB GB,
Frankfurt a. M.

Bdrsentag
(BaFin-Infostand),

Frankfurt a. M.
BCBS, Basel

ESMA BoS,
Luxemburg

FSB Plenary, London

EIOPA BoS,
Frankfurt a.M.

IOSCO Board Toronto

BaFin-Infoveranstal-

Bekanntmachungen

tung: IT-Aufsicht bei
Banken, Bonn

BaFin-Infoveranstal-

tung: Neues SREP-
Konzept der Aufsicht,
Bonn

EBA BoS, London

IOPS Global Forum,
Berlin

FSB Regional
Consultative Group,
Paris

Borsentag
(BaFin-Infostand),

Hamburg


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:2011:174:0001:0073:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veranstaltungen/DE/SP_150919_Boersentag_Frankfurt.html;jsessionid=72E9409E38A4C3B245AD33D372E9164C.1_cid298?nn=2696458
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veranstaltungen/DE/BA_2015_IT-Aufsicht_bei_Banken.html;jsessionid=72E9409E38A4C3B245AD33D372E9164C.1_cid298?nn=2696458
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veranstaltungen/DE/BA_2015_IT-Aufsicht_bei_Banken.html;jsessionid=72E9409E38A4C3B245AD33D372E9164C.1_cid298?nn=2696458
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veranstaltungen/DE/BA_151020_Neues%20SREP%20Konzept.html?nn=2696458
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veranstaltungen/DE/BA_151020_Neues%20SREP%20Konzept.html?nn=2696458
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veranstaltungen/DE/SP_151031_Boersentag_Hamburg.html;jsessionid=72E9409E38A4C3B245AD33D372E9164C.1_cid298?nn=2696458
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OTC-Derivate

CPMI und I0SCO konsultieren Vorschlag zur
Harmonisierung von Daten

Der Ausschuss fiir Zahlungsverkehr und
Marktinfrastrukturen CPMI und die Internationale
Organisation der Wertpapieraufsichtsbehérden
IOSCO haben ein Konsultationspapier veréffentlicht,
das Vorschlage zur Harmonisierung der ersten Daten
zu wesentlichen OTC-Derivaten enthalt. Stellung-
nahmen sind bis zum 9. Oktober 2015 mdglich.

Verbraucher
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Es handelt sich dabei um Daten, die weder vom
Unique Transaction Identifier (UTI) noch vom Unique
Product Identifier (UPI) erfasst werden, den geplan-
ten internationalen Kennungen fiir Handelsgeschéfte
beziehungsweise Finanzprodukte. Ziel von CPMI und
IOSCO ist es, umfassende, global anwendbare Mel-
dereferenzdaten fir OTC-Derivate zu schaffen, die
auch die Aggregierung von Daten ermdglichen. Das
Konsultationspapier enthalt fir jedes Datenelement
einen konkreten Harmonisierungsvorschlag.

Es ist damit zu rechnen, dass CPMI und IOSCO in
Kirze auch die Konsultation fiir den zweiten Teil der
Daten starten werden. Noch bis zum 30. September
steht dariber hinaus der Vorschlag flir den UTI zur

Konsultation (siehe Infokasten Seite 7); die Konsul-

tation zum UPI ist ebenfalls in Vorbereitung.


http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD503.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD500.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD500.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD503.pdf
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Produktintervention

Neue Aufgaben fiir die Wertpapieraufsicht

Seit wenigen Monaten verfligt
die BaFin Uber ein neues Instrument:
die Produktintervention. Sie kann
nun Finanzinstrumente, strukturierte
Einlagen oder Finanztatigkeiten be-
ziehungsweise -praktiken beschran-
ken oder sogar verbieten, wenn diese erhebliche Be-
denken flir den Anlegerschutz aufwerfen oder eine
Gefahr fur die Stabilitét oder Integritat des Finanz-
systems oder des Finanzmarkts darstellen.

Das Produktinterventionsrecht wurde mit dem Klein-
anlegerschutzgesetz (siehe BaFinJournal Juli 2015)
als § 4b in das Wertpapierhandelsgesetz (WpHG)
eingeflihrt. Dieses hat dariber hinaus den kollek-
tiven Verbraucherschutz explizit als Aufsichtsziel
verankert. Es ist Teil des Aktionsplans der Bundesre-
gierung fur mehr Verbraucherschutz im Finanzmarkt
(siehe BaFinJournal Juni 2014), mit dem diese unter
anderem auf negative Entwicklungen am Grauen Ka-
pitalmarkt reagierte.

Damit hat der deutsche Gesetzgeber die europaische
Gesetzgebung vorgezogen: Die europaische Finanz-
marktverordnung (Markets in Financial Instruments
Regulation — MIFIR) flihrt das Produktinterventions-
recht zum 3. Januar 2017 flr alle Mitgliedstaaten
der EU ein und ist unmittelbar anwendbar. Die Vor-
schrift des § 4b WpHG ist am Wortlaut der MIFIR-
Produktinterventionsnormen orientiert und dient der
Uberbriickung des Zeitraums bis zu deren Inkraft-
treten.

Mehr Verbraucherschutz

Die Ermachtigung zur Produktintervention erlaubt
es der BaFin, nun auch effektiv gegen Misssténde
im Kapitalmarkt vorzugehen. Die erste Finanzmarkt-
richtlinie MiFID I, deren Bestimmungen sich nach
wie vor im sechsten Abschnitt des WpHG wiederfin-
den, hatte den Schwerpunkt der verbraucherschiit-
zenden Verhaltens-, Organisations- und Transpa-
renzvorschriften auf die Vertriebsaufsicht gelegt. Sie



http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s1114.pdf
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s1114.pdf
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf;jsessionid=EA5E2041542B74506028EAD1A6EA4D1A.1_cid363?__blob=publicationFile&v=6
http://www.gesetze-im-internet.de/wphg/__4b.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/WpHG.html;jsessionid=96875BB7017578EDE118290C6B182638.1_cid372?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1406.pdf?__blob=publicationFile&v=4
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0600&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:145:0001:0044:DE:PDF
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nahm also weniger die Emittenten von Finanzinstru-
menten, sondern mehr die vertreibenden Interme-
didare in den Fokus. Die Wirkung toxischer Finanz-
instrumente in der Finanzkrise wie auch die negative
Rolle bestimmter Vermdgensanlagen im Fall des in-
solventen Windkraftbetreibers Prokon haben jedoch
gezeigt, dass nicht nur die Integritat von Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen gewahrleistet sein
muss, sondern auch eine Handhabe gegen Produkte
vonndten ist, die zum Beispiel erhebliche Bedenken
flr den Anlegerschutz

aufwerfen. Die neue

Vorschrift des § 4b

WpHG schlieBt daher

wichtige Anwendungs-

lGcken.

Eingriffsmoglichkeiten

Der neue § 4b WpHG sieht diverse Moéglichkeiten der
behoérdlichen Intervention vor. Zum einen kann die
BaFin bei der Vermarktung, beim Vertrieb oder beim
Verkauf eines bestimmten Finanzinstruments oder
einer strukturierten Einlage eingreifen, also Produkt-
intervention im engeren Sinne betreiben. Zum ande-
ren kann sie aber auch bei bestimmten Formen der
Finanztatigkeit oder Finanzpraxis eingreifen (Verhal-
tensintervention). Mdglich sind Beschrankungen und
Verbote.

Beachtenswert ist auch der Umstand, dass die BaFin
Verbote und Beschréankungen bereits vor Beginn der
Vermarktung, des Vertriebs oder des Verkaufs aus-
sprechen kann. Sie kann damit an jeder Stelle der
Wertschopfungskette und des Produkt- beziehungs-
weise Vertriebsprozesses eingreifen, wenn die Vor-
aussetzungen dafir vorliegen. Auch bei der Gestal-
tung der MaBnahme selbst ist die BaFin flexibel: Sie
kann Verbote und Beschréankungen an Bedingungen
knipfen oder mit Einschrankungen versehen. Hat
sich die BaFin dafiir entschieden, eine MaBnahme
zu erlassen, muss sie dies zunachst dem Emittenten
mitteilen und auf ihrer Internetseite eine entspre-
chende Bekanntmachung veréffentlichen.

Voraussetzungen

Ein derartiger Eingriff kann allerdings nicht ohne
weiteres erfolgen. Die BaFin kann Beschrankungen
und Verbote nur anordnen, wenn bestimmte Vor-
aussetzungen erfillt sind. Zunachst einmal missen
Tatsachen vorliegen, die die Annahme rechtfertigen,
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dass ein Interventionsgrund vorliegt. Sodann muss
das Verbot oder die Beschrankung im konkreten Fall
geeignet sein und dem VerhaltnismaBigkeitsprinzip
entsprechen. Die BaFin hat also die Besonderhei-
ten des Einzelfalls zu beriicksichtigen, wenn sie eine
MaBnahme anordnet, zum Beispiel die Risiken, das
Kenntnisniveau der betroffenen Marktteilnehmer und
Anleger und die erwarteten Auswirkungen der MaB-
nahme. Damit ist sichergestellt, dass die BaFin die
Interessen der betroffenen Markteilnehmer in ihre
Entscheidungen ausrei-
chend mit einbezieht.

Das Gesetz nennt vier
Interventionsgriinde:

- Das Produkt oder das Verhalten wirft erhebliche
Bedenken flr den Anlegerschutz auf.

- Das Produkt oder das Verhalten stellt eine Gefahr
flr das ordnungsgemadBe Funktionieren und die
Integritat der Finanz- und Warenmarkte dar.

- Das Produkt oder das Verhalten stellt eine Gefahr
fir die Stabilitat des gesamten Finanzsystems
oder eines seiner Teile innerhalb zumindest eines
EU-Mitgliedstaats dar.

- Ein Derivat hat negative Auswirkungen auf den
Preisbildungsmechanismus in den zugrunde lie-
genden Markten.

Anwendungsbereich

Adressaten einer Produktintervention kénnen nicht
nur Einzelpersonen und beaufsichtigte Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen sein. Vielmehr hat die
Produktintervention keinen Adressaten, der von
vornherein bestimmt ist. Sie betrifft daher zum Bei-
spiel auch freie Finanzvermittler und den Direkt-
vertrieb von Finanzinstrumenten und strukturierten
Einlagen. Die BaFin kann MaBnahmen sowohl auf
einzelne Marktteilnehmer beschranken als auch - im
Wege einer Allgemeinverfligung - an einen unbe-
stimmten Adressatenkreis richten.

Dieser weite Anwendungsbereich soll der regulatori-
schen Arbitrage von Anbietern entgegenwirken, die
in unterschiedlich beaufsichtigten Marktsegmenten
operieren.

Marktbeobachtung

Um das Produktinterventionsrecht sachgerecht aus-
Uben zu kénnen, ist eine effektive Marktbeobachtung
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unabdingbar. Sie ergénzt die Erkenntnisse, die die
BaFin beispielsweise aus der laufenden Aufsicht,

aus Kundenbeschwerden, den jahrlichen Instituts-
prifungen und Vor-Ort Besuchen bei den Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen gewinnt. Dank der
Informationen, die die BaFin durch die Marktbeob-
achtung sammelt, kann sie problematische Produkte
und Verhaltensweisen identifizieren, kategorisieren
und vor allem priorisieren.

Fur die kontinuierliche Beobachtung aktueller Ent-
wicklungen auf dem Kapitalmarkt setzt die BaFin
verschiedene Methoden ein. Sie fihrt etwa Gespra-
che mit Marktteilnehmern, wertet Presse- und Fach-
artikel aus und nutzt Datenbanken und Marktstudien.
Dariber hinaus erhalt sie Informationen von Bun-
desbank und Europadischer Zentralbank und tauscht
sich mit anderen nationalen und internationalen
Aufsichtsbehdrden aus, insbesondere mit der Eu-
ropaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde
ESMA. Zu einer wesentlichen Informationsquelle der
BaFin soll sich kiinftig auch der Finanzmarktwachter
der Verbraucherzentralen entwickeln, der vor weni-
gen Monaten seine Arbeit aufgenommen hat (siehe
BaFinJournal April 2015) und vom Bundesministeri-
um flr Justiz und Verbraucherschutz geférdert wird.
Seine Aufgabe ist es, anhand von Verbraucherbe-
schwerden, empirischen Untersuchungen und einem
Onlineportal Erkenntnisse Uber die Lage der Verbrau-
cher im Finanzmarkt und in der digitalen Welt zu ge-
winnen und ein Frihwarnsystem aufbauen.

Ausblick

Wenn Anfang Januar 2017 das europaische Produkt-
interventionsrecht in Kraft tritt und § 4b WpHG ab-
I6st, werden die Regelungen zwar inhaltlich im We-
sentlichen gleich bleiben.

Anderungen kénnen sich jedoch aus dem Wechsel
zum europaischen Verfahrensrecht ergeben: Mit In-
krafttreten der MIFIR werden die Europdische Wert-
papier- und Marktaufsichtsbehérde ESMA und die
Europaische Bankenaufsichtsbehdrde EBA, die fir
strukturierte Einlagen zustandig sein wird, mit eige-
nen Interventionsbefugnissen ausgestattet. Diese
kénnen sie nutzen, wenn die nationalen Behdrden
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keine ProduktinterventionsmaBnahmen ergreifen
oder diese aus Sicht von ESMA beziehungsweise
EBA nicht ausreichen. Zudem erhalten ESMA und
EBA eine Kontrollfunktion: Nationale Behdrden ha-
ben beabsichtigte Interventionen sowohl den zu-
standigen Behérden anderer betroffener Mitglied-
staaten als auch ESMA oder EBA vorab anzuzeigen.
Je nach Zustandigkeit priifen die beiden europai-
schen Behorden, ob die nationale Intervention ge-
rechtfertigt und verhaltnismaBig ist, und geben dazu
eine Stellungnahme ab. Nationale Behérden missen
diese zwar nicht befolgen, eine solche Entscheidung
dann jedoch 6ffentlich begriinden.

Aus der Konkretisierung der MiFIR durch die Dele-
gierten Rechtsakte der EU-Kommission kdnnen sich
dariiber hinaus Anderungen am Anwendungsbereich
des Produktinterventionsrechts ergeben. Die Kom-
mission hat die Kriterien und Faktoren festzulegen,
die bei der Entscheidung zu berlcksichtigen sind, ob
die Voraussetzungen zum Eingreifen vorliegen, ob
also erhebliche Bedenken hinsichtlich des Anleger-
schutzes bestehen oder eine andere Gefahr droht.
Die ersten Entwirfe dieser Norm werden im Herbst
2015 erwartet. Sie soll mit der MiFIR im Januar
2017 in Kraft treten. ESMA hatte die Kommission im
Dezember 2014 zum mdglichen Inhalt des Rechts-
akts beraten (Technical Advice), so dass die Markt-
teilnehmer bereits eine Vorstellung davon gewinnen
konnten, welche Kriterien und Faktoren die Kommis-
sion festsetzen kdnnte.

Diese werden als Leitlinien fir den praktischen Ein-
satz des Produktinterventionsrechts fungieren. Aber
auch die jeweilige Marktlage und konkrete Krisen-
falle werden die Entscheidung Uber Interventionen
beeinflussen.


http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1504.pdf?__blob=publicationFile&v=7
http://www.esma.europa.eu/system/files/2014-1569_final_report_-_esmas_technical_advice_to_the_commission_on_mifid_ii_and_mifir.pdf
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Exekutivdirektorin Elisabeth Roegele: ,Mehr Anlegerschutz

durch Produktintervention”

Elisabeth Roegele, Exekutivdirektorin der Wert-
papieraufsicht

Frau Roegele, durch das Kleinanlegerschutz-
gesetz hat die BaFin weitere Kompetenzen erhal-
ten. Sie hat nun unter anderem die Méglichkeit
der Produktintervention. Welche Bedeutung hat
dies fir die Aufsicht der BaFin?

Mit dem Kleinanlegerschutzgesetz hat der Ge-
setzgeber den kollektiven Verbraucherschutz als
Aufsichtsziel eingefiihrt. Damit hat er deutlich ge-
macht, wie wichtig ihm der Schutz der Verbraucher

auf dem Finanzmarkt ist. Es ist nur konsequent,
dieser Wertung auch neue Aufsichtsinstrumente
hinzuzufiigen, damit die BaFin dem Auftrag des
Gesetzgebers gerecht werden kann. Die Produkt-
intervention erganzt die Aufsicht der BaFin um
eine noch mehr produkt- sowie anlegerbetonte
Perspektive.

Die BaFin erfiillt doch schon seit ldangerem auch
Aufgaben im Anlegerschutz. Was ist neu?

Das stimmt, flir den Wertpapierhandel besteht
bereits ein weit gefachertes System von Regeln,
das den Anleger schiitzen soll. Man denke nur an
das Beratungsprotokoll, das Produktinformations-
blatt oder die Vorschriften zur Qualifikation und Re-
gistrierung von Anlageberatern. Sie alle beziehen
sich aber auf Fehlverhalten in der Anlageberatung,
weil in der Vergangenheit vor allem dort Schwach-
stellen auftraten.

Die Produktintervention hingegen greift Gberall,
wie etwa beim Direktvertrieb oder im Grauen Kapi-
talmarkt. Anders als unsere bisherigen Instrumen-
te bezieht sie sich auch nicht nur auf Dienstleis-
tungen, sondern lasst ebenso Eingriffe gegen pro-
duktbezogene Schwdchen zu. Mit der Produktinter-
vention hat der Gesetzgeber der BaFin ein scharfes
Schwert fir mehr Anlegerschutz in die Hand gelegt.
Wir beabsichtigen es auch zu nutzen - bewusst und
Uberlegt.

Was hat die BaFin bislang unternommen?

Schon wahrend des Gesetzgebungsverfahrens
zum Kleinanlegerschutzgesetz haben wir eine
Marktbeobachtungsgruppe eingerichtet sowie eine
interdisziplinare Arbeitsgruppe, die sich mit der
Produktintervention und potenziellen Anwendungs-
fallen beschaftigt hat. Wir waren also bereits auf


http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s1114.pdf
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s1114.pdf
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die Vorschrift vorbereitet, bevor sie in Kraft getre-
ten ist: Die Uberlegungen, die wir bei der Priifung
einer Produktintervention anstellen miissen, sind
ldngst in unseren internen Prozessen verankert. Sie
stellen sicher, dass die Rechte der Betroffenen ge-
wahrt bleiben.

Wird die BaFin also jetzt damit beginnen, Verbo-
te auszusprechen?

Wir werden die neue Befugnis dort nutzen, wo
sie Sinn macht. Und es missen natlrlich bestimm-
te Voraussetzungen erflillt sein, bevor eine solche
MaBnahme ergehen kann.

Wir haben auch schon einige Féalle mit Blick auf
eine mdgliche Produktintervention unter die Lupe
genommen. Bevor wir eine Entscheidung treffen,
fihren wir allerdings zunachst immer Verwaltungs-
verfahren durch. Das bedeutet, dass wir die An-
gelegenheit genau prifen, zum Beispiel indem wir
die betroffenen Marktteilnehmer anhéren. Dadurch
Iasst sich bereits einiges aus dem Weg rdaumen, so
dass wir letztlich vielleicht gar nicht zum Schwert
der Produktintervention greifen missen. Ich gehe
davon aus, dass allein die abschreckende Wirkung
des Produktinterventionsrechts dazu fiihren wird,
dass Anbieter es sich gut Uberlegen werden, ob sie
zweifelhafte Produkte vertreiben.

Bei welchen Produkten oder Tatigkeiten mis-
sen sie damit rechnen, dass die BaFin interveniert?
Kbénnen Sie Beispiele nennen?

Das Produktinterventionsregime sieht vor, dass
die BaFin vor allem dann eingreift, wenn ein Pro-
dukt oder ein bestimmtes Verhalten den Schutz
der Anleger gefahrden. Wir kdnnen das neue
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Instrument aber auch einsetzen, wenn zu befirch-
ten ist, dass die Funktionsfahigkeit des Finanz-
markts oder gar die Systemstabilitdt bedroht sind.

Ein Beispiel, das mir beim Thema Anlegerschutz
spontan einfallt, sind etwa Contingent Convertible
Bonds, kurz CoCo-Bonds. Sie sind fir Anleger at-
traktiv, da sie hohe Renditechancen bieten. Diesen
stehen aber hohe Risiken gegeniber, die gerade
fur Privatanleger sehr schwierig zu beurteilen sind.
Einige Staaten, in denen es bereits ein Produkt-
interventionsrecht gibt, haben den Vertrieb an Pri-
vatanleger darum eingeschrankt oder verboten.
Auch wir setzen uns mit dem Thema Anlegerschutz
bei CoCo-Bonds auseinander. !

Woher erhalten Sie Informationen (ber Félle, bei
denen eine Produktintervention in Frage kommt?

Viele Informationen stammen naturgemaB aus un-
serer taglichen Aufsicht. Auch aus Prifungen und
Vor-Ort-Besuchen bei den beaufsichtigten Unter-
nehmen, durch die Beobachtung des Markts und
nicht zuletzt Verbraucherbeschwerden gewinnen wir
wichtige Erkenntnisse. Darlber hinaus ist es uns
ein Anliegen, die Zusammenarbeit mit dem Finanz-
marktwachter zu etablieren und noch enger mit den
Experten aus Gremien wie dem Verbraucherbei-

rat zusammenzuarbeiten. Wir kénnen dadurch viel
lernen, um die Anleger so effektiv wie mdéglich zu
schitzen.


http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1410.pdf?__blob=publicationFile&v=11
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Bausparen

Komplexe Finanzierungsform fiir Verbraucher

Im vergangenen Jahr hat die
BaFin rund 7.000 Beschwerden Uber
Banken und Bausparkassen bearbei-
tet. Darunter waren auch Beschwer-
den von Verbrauchern, die mit der
Abwicklung ihrer Bausparfinanzie-
rung unzufrieden waren.

Der vorliegende Beitrag stellt bestimmte Formen
von Bausparfinanzierungen und deren typischen
Verlauf dar. Er stitzt sich unter anderem auf die
Erkenntnisse, die die BaFin bei der Bearbeitung der
Beschwerden gewonnen hat.

Zweck des Bausparens

Zweck des Bausparens ist es, durch Ansparung ei-
nes vertraglich festgelegten Mindestsparguthabens
(siehe Infokasten Seite 18) einen Anspruch auf ein
in der Regel zinsglinstiges Darlehen (Bauspardarle-
hen) fir wohnwirtschaftliche MaBnahmen zu er-

werben, also beispielsweise fiir den Bau oder Kauf

einer Immobilie. Daher wird beim Bausparen zwi-
schen Anspar- und Darlehensphase unterschieden.

Eine Erlauterung zum Inhalt und Zweck des Bau-
sparens findet sich unter anderem in der Prédambel
der Allgemeinen Bedingungen fiir Bausparver-
trage (ABB).

Bausparvertrag

Wenn ein Kunde einen Bausparvertrag abschlief3t,
tritt er dadurch einer Zweckspargemeinschaft
(Bausparkollektiv) bei, fir deren Verwaltung die
Bausparkasse zustandig ist. Im Zuge des Beitritts
hat er eine Abschlussgebiihr zu zahlen, die in ers-
ter Linie die Vertriebskosten decken soll (siehe
dazu auch Infokasten Seite 16).

Die H6he dieser Geblihr und gegebenenfalls die
Bedingungen, unter denen sie dem Bausparer
wieder erstattet wird, sind im Bausparvertrag be-
ziehungsweise den ABB der Bausparkasse aufge-


http://www.bausparkassen.de/fileadmin/user_upload/pdf_service/Muster_ABB_20130820.pdf
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fihrt. Die Abschlussgeblihr betragt meist zwischen
1 und 1,6 Prozent der Bausparsumme (siehe Info-
kasten). Bei einigen Bauspartarifen wird sie er-
stattet, wenn der Kunde auf das Bauspardarlehen
verzichtet.

Ansparphase

Wahrend der Anspar-

phase hat der Bauspa-

rer den Regelsparbei-

trag (siehe Infokasten

Seite 18) zu leisten.

Dessen Hbhe ist in den

ABB ausgewiesen und

abhangig von der Hohe

der Bausparsumme.

Bei Standardtarifen liegt der monatliche Regel-
sparbeitrag meist bei 4 bis 5 Promille der Bau-
sparsumme. Bausparer, die den Regelsparbeitrag
zahlen, erreichen nach etwa 6,5 bis 8 Jahren ein

Abschlussgebiihr

Sind Abschlussgebuhren rechtmaBig?
Der Bundesgerichtshof (BGH) hat bereits
am 7. Dezember 2010 (Az. XI ZR 3/10)
entschieden, dass gegen die Berechnung
einer Abschlussgebihr nichts einzuwen-
den ist. Bausparer wirden durch eine
Abschlussgebuhr nicht unangemessen
benachteiligt, da die Ausgaben, die

mit der Gebuhr finanziert werden, im
kollektiven Interesse der Bausparge-
meinschaft ldgen. Der BGH billigte eine
entsprechende Klausel in den Allgemei-
nen Bedingungen fir Bausparvertrage
(ABB), die er flr transparent befand.

In seinen jungsten Entscheidungen zu
Bearbeitungsgebiihren bei Verbraucher-
darlehen vom 13. Mai 2014 (Az. XI ZR
405/12 und XI ZR 170/13, siehe BaFin-
Journal Juli 2014) hat der BGH nochmals
auf diese Entscheidung hingewiesen.

Verbraucher
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Bausparguthaben von 40 Prozent der Bausparsum-
me. Dies ist bei vielen Bauspartarifen das Mindest-
sparguthaben, das erforderlich ist, damit der Bau-
sparvertrag zugeteilt werden kann (siehe Info-
kasten Seite 18). Ist das Mindestsparguthaben ho-
her, zum Beispiel 50 Prozent der Bausparsumme,
so dauert die Ansparungszeit entsprechend langer.

Der Bausparer kann
grundsatzlich auch vom
Regelsparbeitrag ab-
weichen, etwa um den
Zeitpunkt der Darle-
hensgewahrung zu be-
einflussen. So kann er
etwa Zahlungen leis-
ten, die Uber dem Re-
gelsparbeitrag liegen (Sonderzahlungen), um eine
maoglichst schnelle Zuteilung des Bausparvertrags
zu erreichen. Allerdings muss die Bausparkasse
nach den maBgeblichen ABB der Annahme von
Sonderzahlungen zustimmen, kann diese also auch
ablehnen.

Leistet der Bausparer auf eigenen Wunsch gerin-
gere Zahlungen als den Regelsparbeitrag oder gar
keine Zahlungen, nehmen Bausparkassen dies in
der Regel hin. Durch die verringerte Sparleistung
kann sich jedoch der Zeitpunkt, zu dem das Min-
destsparguthaben erreicht ist, erheblich verzégern.
Zudem kann die Bausparkasse auf Grundlage der
ABB die Differenz zum Regelsparbeitrag auch ein-
fordern. Gleicht der Bausparer diese Differenz nicht
aus, ist die Bausparkasse meist berechtigt, den
Bausparvertrag zu kiindigen. Von diesem Kiindi-
gungsrecht haben einige Bausparkassen in den
letzten Jahren auch Gebrauch gemacht.

Kiindigungsfrist

Der Bausparer kann seinen Bausparvertrag jeder-

zeit kiindigen. Allerdings kann er in der Regel erst
nach Ablauf der vertraglichen Kindigungsfrist tiber
das Bausparguthaben nebst Zinsen verfligen.

Bendtigt der Bausparer sein Guthaben eher, kann
die Bausparkasse einer Kindigung vor Ablauf die-
ser Frist zustimmen, wird hierfir jedoch normaler-
weise eine Vorfalligkeitsgeblihr erheben. Die ge-
zahlte Abschlussgeblihr erstatten Bausparkassen
bei einer vorzeitigen Kiindigung des Bausparver-
trags meist nicht.


http://juris.bundesgerichtshof.de/cgi-bin/rechtsprechung/document.py?Gericht=bgh&Art=en&sid=29eceec18fdb8ef92ec716b35199d58e&nr=54937&pos=1&anz=2
http://www.bausparkassen.de/fileadmin/user_upload/pdf_service/Muster_ABB_20130820.pdf
http://juris.bundesgerichtshof.de/cgi-bin/rechtsprechung/document.py?Gericht=bgh&Art=en&sid=e8a531dd06409669d49088ac3e5116cb&nr=68051&pos=0&anz=2
http://juris.bundesgerichtshof.de/cgi-bin/rechtsprechung/document.py?Gericht=bgh&Art=en&sid=e8a531dd06409669d49088ac3e5116cb&nr=68051&pos=0&anz=2
http://juris.bundesgerichtshof.de/cgi-bin/rechtsprechung/document.py?Gericht=bgh&Art=en&sid=6a2c5c43afb1daacc576198c2dea3b37&nr=68177&pos=0&anz=1
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_1407.pdf?__blob=publicationFile&v=7
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Darlehensphase

Wie bereits dargestellt, dient die Besparung ei-
nes Bausparvertrags der mittel- bis langfristigen
Sicherung glinstiger Darlehenskonditionen flr
wohnwirtschaftliche Zwecke. Darunter fallen zum
Beispiel Erwerb, Bau, Renovierung und Moderni-
sierung von Gebduden und Wohnungen, die aus-
schlieBlich oder Giberwiegend Wohnzwecken die-
nen (§ 1 Absatz 3 Bausparkassengesetz - BSpKG).
Voraussetzung flr die Gewahrung des Bauspardar-
lehens ist, dass der Kunde entsprechende Bonitat
und Sicherheiten vorweisen kann.

Die Hohe des maxi-
malen Darlehens-
anspruchs entspricht
in der Regel der ver-
traglichen Bauspar-
summe abziiglich des
angesparten Bauspar-
guthabens (siehe
Grafik).

Voraussetzung fir die Auszahlung des Bauspargut-
habens sowie des Bauspardarlehens ist die Zutei-
lung des Bausparvertrags, sofern der Bausparer
in der Ansparphase sein Kiindigungsrecht nicht in
Anspruch genommen hat. Damit der Bausparver-
trag zuteilungsreif ist, missen jedoch bestimmte
Voraussetzungen erflllt sein. So miissen die Min-
destsparzeit eingehalten und das vertragliche Min-
destsparguthaben sowie die Mindestbewertungs-
zahl erreicht sein. Die Mindestsparzeit bezeichnet
den Zeitraum zwischen Abschluss und frihest-
moglicher Zuteilung eines Bausparvertrags, der

je nach Tarif zwischen zw6If und 60 Monaten lang
sein kann.

Das Bausparprinzip

Verbraucher

Internationales Bekanntmachungen

Die Bewertungszahl wiederum gibt an, welche
Leistungen der Bausparer bisher erbracht hat und
wie diese im Verhaltnis zu den Leistungen al-

ler anderen Bausparer stehen, die in seinem Tarif
zusammengefasst sind. Sie wird zu bestimmten
Stichtagen fir jeden Bausparvertrag in der An-
sparphase ermittelt und legt fest, in welcher Rei-
henfolge die jeweiligen Bausparvertrage zugeteilt
werden.

Bausparkassen dirfen den Zeitpunkt der Zuteilung
und somit der Auszahlung des Bauspardarlehens
beim Abschluss eines Bausparvertrags nicht ver-
bindlich garantieren (§ 4 Absatz 5 Bausparkassen-
gesetz). Grund hierfir
ist, dass die Zutei-
lung von verschiede-
nen Faktoren abhangt,
die die Bausparkassen
wahrend der Vertrags-
laufzeit nur bedingt
beeinflussen kdnnen,
unter anderem von
der Besparung bestehender Bausparvertrage, der
Rickzahlung bestehender Darlehen und der Ent-
wicklung des Neugeschafts.

Wadhrend der Laufzeit des Bauspardarlehens darf
der Darlehensnehmer - im Gegensatz zu Ublichen
grundpfandrechtlich besicherten Bankdarlehen -

jederzeit Sondertilgungen in beliebiger Hohe leis-
ten und so die Riuckfuhrung beschleunigen.

Wahlmadglichkeit
Der Bausparer ist jedoch nicht verpflichtet, bei Zu-

teilung des Bausparvertrags ein Darlehen zu be-
antragen. Er kann sich auch nur sein angespartes


http://www.gesetze-im-internet.de/bausparkg/__1.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/BauSparkG_ba.html?nn=2818510
http://www.gesetze-im-internet.de/bausparkg/__4.html
http://www.gesetze-im-internet.de/bausparkg/__4.html
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Guthaben auszahlen lassen oder aber sich dafur
entscheiden, die Zuteilung nicht anzunehmen. In
diesem Fall wird die Ansparphase fortgesetzt. Der
Bausparer kann die Zuteilung dann Ublicherweise
zu einem spateren Zeitpunkt annehmen.!?

Sofortfinanzierung

Da der Bausparer den Bausparvertrag zunachst
besparen muss, steht ihm die Bausparsumme

nicht unmittelbar nach Vertragsabschluss zur Ver-

fligung. Haufig werden die Finanzmittel jedoch
sofort bendtigt, zum Beispiel zum Erwerb einer
Immobilie. Zu diesem Zweck bieten die meisten

Bausparkassen die Méglichkeit an, einen Bauspar-

vertrag mit einem Vorfinanzierungsdarlehen (sie-
he Infokasten) zu kombinieren. Dieses dient der
Uberbriickung der Ansparphase bis zur Zuteilung

des Bausparvertrags und der Auszahlung der Bau-

sparsumme.

Das Vorfinanzierungsdarlehen weist in der Regel
einen hdheren Zinssatz auf als das Bauspardar-
lehen. Es ist meist grundpfandrechtlich besichert

und deckt den unmittelbaren Finanzierungsbedarf
ab, zum Beispiel zum Immobilienerwerb. Das Vor-

finanzierungsdarlehen hat in der Regel eine feste

Laufzeit, die auf den voraussichtlichen Zuteilungs-

zeitpunkt des Bausparvertrags abgestimmt ist.

Der Bausparvertrag dient als Tilgungsersatzinstru-

ment, der Bausparer muss also keine laufenden
Tilgungszahlungen leisten. Er zahlt fur das Vorfi-
nanzierungsdarlehen lediglich Zinsen und bespart
parallel seinen Bausparvertrag bis zu dessen Zu-
teilung.

Das Vorfinanzierungsdarlehen kann nach den ver-
traglichen Regelungen meist nur aus Mitteln des
Bausparvertrags getilgt werden. Mitunter lassen

Verbraucher
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Bausparen: Wichtige Begriffe

Mindestsparguthaben
Bausparguthaben, das mindestens
angespart sein muss, damit ein Bau-
sparvertrag zugeteilt werden kann.

Bausparsumme
Betrag, Uber den der Bausparvertrag
abgeschlossen wird.

Zuteilungszeitpunkt

Zeitpunkt, ab dem entweder das Bau-
sparguthaben und -darlehen oder auch
nur das Bausparguthaben ausgezahlt
werden kénnen. Voraussetzung fir die
Zuteilung ist, dass an einem bestimm-
ten Stichtag die Mindestsparzeit, das
Mindestsparguthaben und die Mindest-
bewertungszahl erreicht sind.

Regelsparbeitrag

Monatlicher Beitrag (bestimmter
Promillesatz der Bausparsumme), mit
dem der Bausparer gemaB ABB seinen
Bausparvertrag bespart.

Vorfinanzierungsdarliehen

Darlehen ohne laufende Tilgung, das
der Uberbriickung der Ansparphase des
Bausparvertrags dient und das nach
dessen Zuteilung durch das Bauspar-
guthaben und -darlehen abgeldst wird.

sich Bausparkassen auch die Rechte an dem Bau-
sparvertrag abtreten, der als Tilgungsersatz dient.
Nach Annahme der Zuteilung wird das Vorfinan-
zierungsdarlehen dann durch die Bausparsumme
abgeldst. Eine Darlehenstilgung aus anderen Mit-
teln lehnen Bausparkassen erfahrungsgemaB ab.
Der Bausparer muss daher nach Zuteilung des
Bausparvertrags das Bauspardarlehen abnehmen,
auch wenn er die Ablésung des Vorfinanzierungs-
darlehens anderweitig bestreiten kénnte.


http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Jahresbericht/dl_jb_2013.pdf?__blob=publicationFile&v=8
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Jahresbericht/dl_jb_2014.pdf?__blob=publicationFile&v=8
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Vorfalligkeitsentschadigung

Das Vorfinanzierungsdarlehen kann in der Regel
nicht vor dem Ende der vertraglichen Laufzeit ab-
geldst werden, auch wenn der Bausparvertrag, der
als Tilgungsersatz dient, aufgrund hdéherer Bespa-
rung schon friher zuteilungsreif wird. Eine vor-
zeitige Abldsung ist nur dann maoglich, wenn der
Darlehensnehmer gemaB § 490 Absatz 2 Birgerli-
ches Gesetzbuch (BGB) sein berechtigtes Interesse
nachweist und der Bausparkasse den Schaden er-
stattet, der ihr aus der vorzeitigen Kindigung ent-
steht (Vorfalligkeitsentschadigung).

Die genauen Mdglichkeiten des Darlehensnehmers
zur vorzeitigen Darlehensablésung hangen davon
ab, was er mit der Bausparkasse vertraglich verein-
bart hat.

Tipp fiir Verbraucher

Bei einer Bausparfinanzierung handelt es sich um
ein komplexes Produkt. Verbraucher sollten sich
daher vor deren Abschluss grindlich mit den ver-
traglichen Regelungen auseinandersetzen, um si-
cherzustellen, dass diese Form der Finanzierung
ihren Planen und Erwartungen entspricht, und sich
von ihrem Berater genau Uber das jeweilige Bau-
sparprodukt und dessen Ablauf informieren lassen.

Bei Fragen oder Zweifeln kann es mitunter sinnvoll
sein, auch Rat bei anderen Fachkundigen einzuho-
len, zum Beispiel bei Sachverstandigen, unabhan-
gigen Baufinanzierungsberatern oder den Verbrau-

cherzentralen.


http://www.gesetze-im-internet.de/bgb/__490.html
http://www.gesetze-im-internet.de/bgb/__490.html
http://www.gesetze-im-internet.de/bgb/
https://www.verbraucherzentrale.de/home
https://www.verbraucherzentrale.de/home
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IT-Sicherheit

Der Faktor Mensch: Das schwdichste Glied

Ursache fiir Sicherheitslliicken ist fast immer
menschliches Versagen. Mehr als 90 Prozent der
Licken, die 2014 in IT-Sicherheitssystemen ent-
deckt wurden, entstanden nach Informationen
der weltweit tatigen IT-Sicherheitsorganisation
(ISC)2 (International Information Systems Security
Certification Consortium) durch menschliches Fehl-
verhalten. Auch das Bundesamt fur Sicherheit in
der Informationstechnik (BSI) fuhrt menschliches
Versagen in seinem Lagebericht der IT-Sicherheit
in Deutschland 2014 als eine der zentralen Bedro-
hungen auf. Die Europadische Agentur fir Netz- und

Informationssicherheit (ENISA) konstatierte 2013 in
ihrem jahrlichen Bericht Gber Stérfalle, dass Men-
schen das schwachste Glied in der Sicherheitskette
bleiben.

Ebenfalls 2013 verdéffentlichte das IT-Sicherheitsun-
ternehmen Kaspersky die Ergebnisse einer Studie,
derzufolge weltweit 85 Prozent aller Unternehmen
mit internen IT-Sicherheitsliicken zu kampfen ha-
ben. Aus den genannten Berichten und Studien geht
hervor, dass es sich hier insbesondere um unge-
wollten Datenverlust oder -preisgabe durch eigenes


https://www.isc2.org/
https://www.bsi.bund.de/DE/DasBSI/dasbsi_node.html;jsessionid=7C7071FFF925557364BE979F21BE56F1.2_cid359
https://www.bsi.bund.de/SharedDocs/Downloads/DE/BSI/Publikationen/Lageberichte/Lagebericht2014.pdf?__blob=publicationFile
https://www.enisa.europa.eu/
http://www.enisa.europa.eu/activities/Resilience-and-CIIP/Incidents-reporting/annual-reports/annual-incident-reports-2013/at_download/fullReport
https://media.kaspersky.com/en/business-security/Kaspersky_Global_IT_Security_Risks_Survey_report_Eng_final.pdf
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Personal, Softwarefehler und den Verlust oder Dieb-
stahl mobiler Gerdte handelt. Bei all diesen Vorfal-
len ist der Faktor Mensch entscheidend mitverant-
wortlich. Wie oft kommt es beispielsweise vor, dass
Mitarbeiter eines Kreditinstituts sensible Daten an
einen falschen Adressaten mailen? Oder dass - hau-
fig durchaus in guter Absicht - private oder firmen-
interne, geheime Informationen eines Kunden einem
Unberechtigten Uber das Telefon preisgegeben wer-
den?

Verdrangung und Missachtung

Haufig besteht das Problem aber auch darin, dass
Mitarbeiter gar nicht wissen wollen, welche praven-
tiven IT-SicherheitsmaBnahmen bestehen, um die
Systeme und Netze ihres Kreditinstituts zu schiitzen.
Es kommt sogar vor, dass diese SicherheitsmaBnah-
men bewusst missachtet oder aktiv umgangen wer-
den. Ebenfalls bedenklich ist es, wenn Mitarbeiter
die IT-SicherheitsmaBnahmen infrage stellen, miss-
billigen oder sie als un-

nltze Zeitverschwendung

ansehen.

Hinzu kommt, dass es
vielen Instituten an kla-
ren Regeln mangelt, um
menschliches Fehlverhal-
ten zu sanktionieren, das
zu IT-Sicherheitslicken
fUhrt.

Sicherheit bei mobilen Geraten

Grobe IT-Sicherheitsliicken kénnen dartber hinaus
durch die Verwendung mobiler Gerate wie Smart-
phones und Tablets entstehen, auf die sich die tag-
liche Arbeit im Blroalltag zunehmend verlagert. Bei
der Kaspersky-Studie gaben viele der Befragten an,
dass die IT-SicherheitsmaBnahmen fir diese Gerate
Mangel aufwiesen.

Obwohl sie dies erkannt hatten, hatte weniger als
die Halfte von ihnen App-Kontrollen oder zusatzliche
Sicherheitsfunktionen aktiviert. Nur ein Viertel ver-
wendete eine Mobilgerateverwaltung (Mobile Device
Management - MDM), um sensible Daten, geschaft-
liche E-Mails und geheime Informationen vom privat
genutzten Bereich zu trennen. Und nur ein Drittel
verschlisselte tGberhaupt auf mobilen Geraten.

Schaffung einer Sicherheitskultur

Um derartige IT-Sicherheitsliicken zu adressieren,
arbeiten die Institute bereits seit Jahren daran, eine
Sicherheitskultur aufzubauen. Die Sicherheitskultur
bestimmt, wie mit Fragen zur Sicherheit umgegan-
gen wird, und spiegelt die Uberzeugungen und Wer-
te der Mitarbeiter und der Organisation in Bezug auf
die Sicherheit wider. Die Schutzziele der IT-Sicher-
heit sind in § 25a Kreditwesengesetz in Verbindung
mit MaRisk AT 7.2 (Mindestanforderungen an das
Risikomanagement) festgelegt. Demnach mussen
die IT-Systeme und -Prozesse die Integritat, Verfig-
barkeit, Authentizitat und Vertraulichkeit der Daten
sicherstellen.

Dazu gehdren natirlich zum einen praventive IT-
SicherheitsmaBnahmen der Institute. So kann es
sinnvoll sein, interne Netzwerke so zu strukturieren,
dass schitzenswerte Daten und Aktivitaten in von-
einander getrennte Segmente aufgeteilt sind. Eine
andere Moglichkeit ist,
den Zugang zu den
IT-Systemen so zu be-
schranken, dass die
Nutzer mehrere unter-
schiedliche Passworter
verwenden missen.

Unverzichtbarer Be-

standteil einer wirksa-

men Sicherheitskultur

ist dartber hinaus, dass
die Institute Regeln festlegen, nach denen Versto-
Be gegen Sicherheitsbestimmungen sanktioniert
werden. Erganzende Hinweise dazu gibt das BSI in
seinem Leitfaden Informationssicherheit. Vor al-
lem aber mussen die Institute ihre Mitarbeiter darin
schulen, mit IT-Sicherheitsrisiken umzugehen, und
bei ihnen ein Problembewusstsein flir die Gefahren
und Risiken schaffen. Mehr als 100 Arten mensch-
licher Fehlhandlungen flihrt das BSI in seinem
Gefahrdungskatalog auf - entsprechend groB ist
das Verbesserungspotenzial.

Kommunikation und Schulungen

Die BaFin erwartet von den Instituten, dass sie
ihre Mitarbeiter flir IT-Sicherheitsrisiken sensibi-
lisieren und sie in Fragen der IT-Sicherheit regel-
maBig schulen. Die Vermittlung von Antworten


http://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/__25a.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/rs_1210_marisk_ba.html?nn=2818068#doc3492188bodyText23
http://www.bsi.bund.de/SharedDocs/Downloads/DE/BSI/Grundschutz/Leitfaden/GS-Leitfaden_pdf.pdf?__blob=publicationFile
https://www.bsi.bund.de/DE/Themen/ITGrundschutz/ITGrundschutzKataloge/Inhalt/Gefaehrdungskataloge/G3MenschlicheFehlhandlung/g3menschlichefehlhandlung_node.html
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auf grundlegende Sicherheitsfragen gehort zu den
Aufgaben des IT-Sicherheitsbeauftragten. Die Ge-
schaftsleitung ihrerseits ist in der Pflicht deutlich zu
machen, warum es fur das Institut angemessen und
notwendig ist, Sicherheitsiberlegungen anzustellen,
umzusetzen und zu befolgen. Wichtige Informatio-
nen dazu halt das BSI ebenfalls auf seiner Internet-
seite bereit.

Die Mitarbeiter sollten bereits mit IT-Sicherheits-
maBnahmen vertraut sein, bevor sie ihre Tatig-
keit aufnehmen. Hier geht es etwa darum, dass sie
lernen, ganz automatisch - wie man sich etwa im
Auto automatisch anschnallt - genau zu prifen,
wohin sie Daten senden, und nicht wahllos auf ein-
gebettete Links und an-

gehangte Dokumente zu

klicken. Was fir Experten

der IT-Sicherheit selbst-

verstandlich ist, ist es flr

andere Mitarbeiter noch

lange nicht. Bei der Schu-

lung der Mitarbeiter sind

daher zunachst die grund-

legenden Prinzipien zu erldutern. Auch dazu enthalt
der Leitfaden Informationssicherheit des BSI einige
Hinweise.

Fortbildungen und spezielle Trainings kénnen diese
grundlegenden Schulungen erganzen und vertiefen.
Die Palette der Moglichkeiten ist breit gefachert und
reicht von einfachen sicherheitsrelevanten Hinweisen
iber Anti-Phishing-Ubungen bis hin zu Sicherheits-
workshops, bei denen Mitarbeiter in die Rolle des
Angreifers schlipfen und selbst lernen, Schwachstel-
len zu erkennen. Indem man entsprechende Fahig-
keiten und Wissen vermittelt, lernen Mitarbeiter, die
richtigen Fragen zu stellen.

An dieser Stelle sei eines betont: Jeder Mitarbeiter
ist flr IT-Sicherheitsfragen zu sensibilisieren — ohne
Ausnahmen. Egal, welche Funktion jemand aus-
fullt, wo er in der Hierarchie steht, wie alt er ist oder
wie lange er bereits im Institut tatig ist: Allen Mit-
arbeitern muss klar sein, was auf dem Spiel steht,
wenn ihr Institut durch ihr Verhalten einem Angriff
zum Opfer féllt. Selbst diejenigen, die die Technik
nur wenig nutzen, missen die Bedeutung der IT-Si-
cherheitsmaBnahmen verstehen und verinnerlichen.
Jeder einzelne ist in seinem Arbeitsbereich flir den
korrekten Umgang mit Informationen verantwortlich
und muss zu deren Schutz beitragen.
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Balance zwischen Technik und Mensch

Genau wie Webserver im Internet sicher sein miis-
sen, missen die Institute darauf hinwirken, mensch-
liche Faktoren auszugleichen, die die Sicherheit
beeintrachtigen kénnen. Dazu muissen sie verste-
hen, wie ihre Mitarbeiter sicherheitsrelevante Fehler
machen kénnen. Es gilt, parallel zum Sicherheitsbe-
wusstsein das technische Sicherheitssystem zu ver-
bessern - allerdings in angemessener Balance.

Denn es ist wichtig, die IT-bezogenen Zusammen-
hange nicht zu verkomplizieren. Um das allgemei-
ne IT-Sicherheitsniveau zu verbessern, kann zwar
beispielsweise der Zeitabstand zur Anderung von
Passwortern verkurzt und
deren Komplexitat erhoht
werden. Wenn diese Zeit-
spanne dann allerdings so
gering ist, dass die Mitar-
beiter ihre Passworter re-
gelmaBig vergessen, oder
die erhéhte Komplexitat
dazu flhrt, dass sie sie
mit einem Zettel an der Unterseite der Tastatur be-
festigen, dann ist der IT-Sicherheit damit nicht ge-
dient. ZielfUhrender kann es sein, eine Zwei-Faktor-
Authentifizierung einzufiihren. Diese vollzieht sich in
zwei Schritten, indem zwei verschiedene, voneinan-
der unabhangige Komponenten miteinander kombi-
niert werden, zum Beispiel Passwort und Verifizie-
rungscode.

Klare Zustandigkeiten

Eine wichtige Rolle spielen auBerdem die Verant-
wortlichkeiten und Zusténdigkeiten. Die Institute
sollten der Empfehlung des BSI folgen, regelmaBig
zu Uberprifen, ob alle Verantwortlichkeiten und Zu-
standigkeiten eindeutig zugewiesen und praxistaug-
lich sind. In der Praxis neigen die Spezialisten im IT-
Bereich dazu, die Vorbeugung und den Umgang mit
menschlichem Versagen nicht in ihrem Aufgabenbe-
reich zu verorten. Im Personalwesen sieht man sich
jedoch meist ebensowenig in der Verantwortung. Die
Zustandigkeit flir Aufgaben und Fragen des mensch-
lichen Versagens ist somit véllig unklar.

Daher ist es unabdingbar, alle Zustandigkeiten voll-
standig und Uberschneidungsfrei festzulegen. Dies
ist umso wichtiger, wenn externe Dienstleister invol-
viert sind. Um klare Zustandigkeiten zu erreichen,


https://www.bsi.bund.de/DE/Themen/ITGrundschutz/ITGrundschutzKataloge/Inhalt/_content/baust/b01/b01013.html
https://www.bsi.bund.de/DE/Themen/ITGrundschutz/ITGrundschutzKataloge/Inhalt/_content/baust/b01/b01013.html
https://www.bsi.bund.de/DE/Themen/ITGrundschutz/ITGrundschutzKataloge/Inhalt/_content/m/m02/m02193.html
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kann die Nutzung der MECE-Regel (Mutually
Exclusive and Collectively Exhaustive) hilfreich sein,
nach der es weder doppelte Zuordnungen geben
darf noch zuordnungsfreie Bereiche.

Stellung der Experten fiir IT-Sicherheit
verbessern

Bei Prifungen in den Instituten stellt die BaFin im-
mer wieder Probleme fest, was das Informations-
risikomanagement und das Benutzerberechtigungs-
management angeht.! Dabei sind diese entschei-
dend daflir, dass die Sicherheitsanforderungen ein-
gehalten werden, wie auch das BSI in seinem Lage-
bericht anmerkt. Die MaRisk enthalten darum hierzu
in AT 4.3, AT 7.2 und BTR 4 klare Anforderungen.

Ein wichtiger Baustein zur Lésung dieses Problems
ist es, die Stellung der Experten fir IT-Sicherheit in
den Kreditinstituten zu verbessern, etwa indem sie
direkt dem Vorstand unterstellt und innerhalb des
Unternehmens mit Durchgriffsrechten Gber alle Hier-
archien ausgestattet werden. Insbesondere vor dem
Hintergrund, dass sich die Cyber-Bedrohungslage
weiter zuspitzt, missen die Experten fur IT-Sicher-
heit ihre Aufgaben unbedingt umsetzen kénnen -
trotz interner Widerstande.

Kombination physikalischer, technischer und
menschlicher Faktoren

ZweckmaBige Losungen zur Erhéhung der IT-Sicher-
heit, unter Berlicksichtigung des Faktors Mensch,
sollten eine Kombination menschlicher, technischer
und physikalischer Sicherheitsbemihungen sein.
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Physikalisch sind Vorkehrungen, die die praktischen
Sicherheitseinrichtungen betreffen, also beispiels-
weise den Schutz von Systemen und Netzen vor Ele-
mentarereignissen wie Wassereinbriichen, Branden
und Blitzschlag oder vor Staub, Aerosolen und Kor-
rosion.

Diese Trias kann beispielsweise durch ein Manage-
mentsystem fir Informationssicherheit hergestellt
werden, wie es das BSI vorschlagt. Ein solches
Managementsystem regelt etwa die Zustandigkeiten
und die Schritte, die fur eine kontinuierliche Verbes-
serung, Planung und Umsetzung der IT-Sicherheits-
maBnahmen notwendig sind. Das BSI merkt dazu
an, dass eine Optimierung des Sicherheitsmanage-
ments die Informationssicherheit oft effektiver und
nachhaltiger verbessert als Investitionen in Sicher-
heitstechnik.

Natirlich gibt es auch andere geeignete Ansatze zur
Erhéhung der IT-Sicherheit, die die Institute ver-
folgen kdnnen. Ob ein Kreditinstitut ein separates
Budget fur IT-Sicherheit einrichtet, auf andere Weise
ausreichende Mittel fir die erforderlichen MaBnah-
men bereitstellt oder einen dezidierten MaBnahmen-
plan entwirft, der auf Punkte wie das systematische
Herangehen an Fragen der IT-Sicherheit, Sicher-
heitserfordernisse und konkrete Sicherheitsmecha-
nismen eingeht: Wichtig ist allein, dass das IT-Si-
cherheitsmanagement optimiert wird und die MaB-
nahmen in Hinblick auf die Bedrohungslage geeignet
und angemessen sind.


https://www.bsi.bund.de/SharedDocs/Downloads/DE/BSI/Publikationen/Lageberichte/Lagebericht2014.pdf?__blob=publicationFile
https://www.bsi.bund.de/SharedDocs/Downloads/DE/BSI/Publikationen/Lageberichte/Lagebericht2014.pdf?__blob=publicationFile
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/rs_1210_marisk_ba.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Rede_Vortrag/dl_131029_it-aufsicht_vortrag_kreische.pdf?__blob=publicationFile&v=2
https://www.bsi.bund.de/cae/servlet/contentblob/471450/publicationFile/30759/standard_1001_pdf.pdf
https://www.bsi.bund.de/cae/servlet/contentblob/471450/publicationFile/30759/standard_1001_pdf.pdf
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Warnungen und aktuelle
Kurzmeldungen
zum Verbraucherschutz

Fliichtlinge

BakFin erleichtert Erdffnung von Konten

Flichtlinge haben ab sofort libergangsweise die
Mdéglichkeit, auch dann ein Basiskonto (siehe Info-
kasten) zu eréffnen, wenn sie kein Dokument vor-
legen kdénnen, das der Pass- und Ausweispflicht in
Deutschland gentigt. Dazu hat die BaFin in Abspra-
che mit dem Bundesfinanzministerium Ubergangs-
regelungen geschaffen. Sie gelten so lange, bis
voraussichtlich kommendes Jahr eine Identitats-
prif-Verordnung gemaBi § 4 Absatz 4 Satz 2 Geld-
waschegesetz (GwG) in Kraft tritt, die Legitima-
tionsdokumente zulassen soll, die Uber die in
§ 4 Absatz 4 Nr. 1 GwG genannten hinausgehen.

Bis dahin reichen fir die Eréffnung eines solchen
Kontos Dokumente aus, die:

- den Briefkopf und das Siegel einer deutschen
Auslanderbehorde tragen,

- die Identitatsangaben gemaB § 4 Absatz 3 Nr. 1
GwG enthalten, also Name, Geburtsort und
-datum, Staatsangehdérigkeit und Anschrift,

Internationales Bekanntmachungen

Basiskonto

Unter ,Basiskonto" ist ein Girokonto zu
verstehen, das ohne Abfrage bei der
Schufa und auch bei schlechter Bonitat
eroffnet werden kann und den Zugang
zum bargeldlosen Zahlungsverkehr
sicherstellt. Es wird als Guthabenkonto
ohne Uberziehungsmdglichkeit gefiihrt
und bietet die wichtigsten Funktionen,
namlich Ein- und Auszahlungen (auch
in bar), Lastschriften, Dauerauftrage,
Uberweisungen und die Ausfithrung
von Zahlungsvorgangen mittels einer
Zahlungskarte oder eines ahnlichen
Zahlungsinstruments.

- mit einem Lichtbild versehen sind und Wenn Banken fir Flichtlinge solche Konten auf
- vom Bearbeiter der Auslanderbehérde unter- Grundlage von Dokumenten erdéffnen, die die-
schrieben sind. sen Kriterien entsprechen, wird die BaFin dies


http://www.gesetze-im-internet.de/gwg_2008/__4.html
http://www.gesetze-im-internet.de/gwg_2008/__4.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/GwG.html?nn=2818510
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aufsichtsrechtlich nicht beanstanden. Der vollstan-
dige Inhalt der Ubergangsregelung ist im Schreiben
der BaFin an die Deutsche Kreditwirtschaft e.V.
nachzulesen.

Hintergrund

Die europaische Zahlungskontenrichtlinie, die
derzeit in Deutschland mit dem Zahlungskonten-

gesetz umgesetzt wird, raumt jedem Verbraucher
mit rechtmaBigem Aufenthalt in der Europaischen
Union - einschlieBlich Personen ohne festen Wohn-
sitz und Asylsuchenden sowie Personen ohne Auf-
enthaltstitel, die aus rechtlichen oder tatsachlichen
Griinden nicht abgeschoben werden kénnen - das
Recht auf ein Basiskonto ein. Die geplante Identi-
tatsprif-Verordnung soll dariiber hinaus verschie-
dene Dokumente, die nicht der Pass- und Ausweis-
pflicht in Deutschland genligen, fir die Zwecke der
Identifizierung nach dem GwG solchen Dokumen-
ten gleichstellen. Denjenigen, die keine Ausweis-
oder Ausweisersatzpapiere haben, soll dadurch
ebenfalls die Eréffnung eines Kontos ermaoglicht
werden.

Vor dem Hintergrund der sprunghaft gestiegenen
Zahlen von Flichtlingen, die mdglichst rasch gesell-
schaftlich und im Arbeitsmarkt integriert werden
sollen, ist eine Ubergangsregelung erforderlich, die
ihnen schon jetzt einen umfassenden Zugang zu ei-
nem Konto ermdglicht.

KAGB-Schlichtungsstelle

Tdtigkeitsbericht 2014 verdffentlicht

Die Schlichtungsstelle nach dem Kapitalanlage-
gesetzbuch (KAGB), die bei der BaFin angesiedelt
ist, hat ihren Tatigkeitsbericht 2014 veroffentlicht.
Er ist auf der Internetseite der BaFin abrufbar
oder kann dort kostenpflichtig (5 Euro) bestellt
werden.
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Erlaubnis entzogen

Rumidinischer Versicherer Societatea Asigurare-
Reasigurare Astra S.A. auch in Deutschland tdtig

Die rumanische Versicherungsaufsicht Autoritatea
de Supraveghere Financiara (ASF) hat der BaFin mit-
geteilt, dass sie dem Versicherer Societatea Asigura-
re-Reasigurare Astra S.A. die Erlaubnis entzogen hat.
Das rumanische Unternehmen hat auch in Deutsch-
land das Versicherungsgeschéft betrieben. Aufgrund
des Sitzlandprinzips obliegt die Finanzaufsicht Gber
den Versicherer aber nicht der BaFin, sondern der
rumanischen Versicherungsaufsicht. Die BaFin steht
in engem Kontakt mit der rumanischen Aufsicht und
wird die deutschen Kunden auf ihrer Internetseite
Uber die weitere Entwicklung informieren.

Die Geschaftstatigkeit der Societatea Asigurare-
Reasigurare Astra S.A. erfolgte in Deutschland zum
einen durch eine Niederlassung, zum anderen be-
trieb sie das Geschaft im Dienstleistungsverkehr

Informationen fiir
Verbraucher

Verbraucher kénnen sich mit Fragen
unmittelbar an die rumanische Auf-
sicht wenden. Auch die BaFin steht als
Ansprechpartner zur Verfligung. Sie
kann die Fragen jedoch lediglich auf-
nehmen und an die rumanische Aufsicht
weiterleiten. Deren Kontaktdaten sowie
weitere Informationen finden Sie auf
der Internetseite der BaFin und in der
englischsprachigen Pressemitteilung der
ASF. Die ASF halt auf ihrer Internetseite
auBerdem Hinweise dazu bereit, wie
betroffene Verbraucher Anspriiche aus
Versicherungsvertragen gegentiber dem
rumanischen Garantiefonds anmelden
kdénnen. Bei der BaFin kénnen diese
nicht geltend gemacht werden.



http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Aufsichtsrecht/dl_uebergangsregelung_legitimationsdokumente_fluechtlinge.pdf?__blob=publicationFile&v=5
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0092&from=DE
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Gesetze/2015-08-11-zahlungskontenrichtlinie.pdf?__blob=publicationFile&v=3
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Gesetze/2015-08-11-zahlungskontenrichtlinie.pdf?__blob=publicationFile&v=3
http://www.bafin.de/DE/Verbraucher/BeschwerdenAnsprechpartner/Ansprechpartner/SchlichtungsstelleKAGB/schlichtungsstelle_kagb_node.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KAGB.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Bericht/dl_be_schlichtungsstelle_taetigkeitsbericht_2014.pdf?__blob=publicationFile&v=1
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Bericht/dl_be_schlichtungsstelle_taetigkeitsbericht_2014.pdf?__blob=publicationFile&v=1
http://www.bafin.de/SiteGlobals/Forms/Warenkorb/DE/Warenkorb_Formular.html?nn=2798666&cart6717728=%2B1
http://www.asfromania.ro/
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Verbrauchermitteilung/weitere/2015/vm_150901_astra_erlaubnisentzug.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Bericht/dl_be_schlichtungsstelle_taetigkeitsbericht_2014.pdf?__blob=publicationFile&v=1
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Bericht/dl_be_schlichtungsstelle_taetigkeitsbericht_2014.pdf?__blob=publicationFile&v=1
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Bericht/dl_be_schlichtungsstelle_taetigkeitsbericht_2014.pdf?__blob=publicationFile&v=1
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Verbrauchermitteilung/weitere/2015/vm_150901_astra_erlaubnisentzug.html
http://asfromania.ro/en/press-releases/media-releases/4397-the-decision-of-the-asf-board-in-case-of-astra-asigurari
http://www.asfromania.ro/en/consumers/astra-information
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flr die Sparten Krankheit, Leben, Fondsgebundene
Lebensversicherung, Allgemeine Haftpflicht, Feuer-
und Elementarschaden, Hagel-, Frost- und sonsti-
ge Sachschaden, Transportgltiter, Luftfahrzeughaft-
pflicht, Landfahrzeug-Kasko, Luftfahrzeug-Kasko
sowie Beistandsleistungen zugunsten von Personen,
die sich in Schwierigkeiten befinden.

Abwicklung

CIS Garantie Hebel Plan ‘07 GmbH & Co. KG und
Garantie Hebel Plan 08/ 09 GmbH & Co. KG:
Investmentgeschdift ohne Erlaubnis

Die BaFin hat die Abwicklung des von der CIS
Garantie Hebel Plan "07 GmbH & Co. KG, der Ga-
rantie Hebel Plan "08 GmbH & Co. KG und der
Garantie Hebel Plan "09 GmbH & Co. KG jeweils
unerlaubt betriebenen Investmentgeschafts ange-
ordnet und einen Abwickler bestellt.

Bei den Gesellschaften handelt es sich um Invest-
mentfonds in Form von internen Kapitalverwaltungs-
gesellschaften, deren Geschaftsbetrieb eine Erlaub-
nis der BaFin erfordert. Die Gesellschaften besitzen
eine solche Erlaubnis nicht.

Der Abwickler verwertet die Vermbgensgegenstan-
de der Gesellschaften, zieht offene Forderungen ein,
begleicht Verbindlichkeiten und verteilt das verblei-
bende Vermdgen unter den Gesellschaftern. Sollte
er feststellen, dass ein Insolvenzgrund vorliegt, ist
er dazu befugt, die Eréffnung eines Insolvenzverfah-
rens zu beantragen.
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Warnung
Kaufempfehlungen fiir Aktien der SendR SE

Nach Informationen der BaFin werden derzeit
die Aktien der SendR SE (ISIN: DEOOOA1YDAZ7,
WKN A1YDAZ) durch E-Mail-Newsletter massiv zum
Kauf empfohlen.

Die BaFin hat Anhaltspunkte, dass im Rahmen der
Kaufempfehlungen unrichtige oder irrefiihrende An-
gaben gemacht und/oder bestehende Interessens-
konflikte pflichtwidrig verschwiegen werden. Sie hat
hinsichtlich des betroffenen Werts eine Untersu-
chung wegen des Verdachts der Marktmanipulation
eingeleitet.

Die BaFin rat daher allen Anlegern, vor Erwerb von
Aktien dieser Gesellschaft sehr genau zu priifen, wie
serids die gemachten Angaben sind, und sich Gber
die betroffene Gesellschaft auch aus anderen Quel-
len zu informieren. Hinweise dazu, wie sie sich vor
unseridsen Anlageempfehlungen schitzen kénnen,
finden sie in den BaFin-Broschliren zu den Themen
Marktmanipulation, Wertpapiergeschafte, Wertpa-
pierprospekt, Anlageberatung und Geldanlage.


http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Broschuere/dl_b_marktmanipulation.pdf?__blob=publicationFile&v=3
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Broschuere/dl_b_wertpapiergeschaeft.pdf?__blob=publicationFile&v=12
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Broschuere/dl_b_wertpapierprospekt.pdf?__blob=publicationFile&v=9
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Broschuere/dl_b_wertpapierprospekt.pdf?__blob=publicationFile&v=9
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Broschuere/dl_b_anlageberatung.pdf?__blob=publicationFile&v=3
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Broschuere/dl_b_geldanlage.pdf?__blob=publicationFile&v=8
http://www.bafin.de/DE/Verbraucher/verbraucher_node.html
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Zinsderivate

Clearingpflicht auf der Schlussetappe?

Am 6. August hat die EU-Kommission den Ent-
wurf einer Delegierten Verordnung verabschiedet.
Sie wird alle Unternehmen des Finanzsektors und
groBere Unternehmen der Realwirtschaft zwingen,
bestimmte Zinsderivate Uber ein Clearing-Haus
(Zentrale Gegenpartei, engl. Central Counterparty -
CCP) abzuwickeln.

Die Clearingpflicht ist neben dem Aufsichtsrecht der
CCPs und dem Meldewesen fir Derivategeschafte
die dritte Sdule der Europaischen Marktinfrastruk-
tur-Verordnung EMIR (European Market Infrastruc-
ture Regulation), dem ,,Grundgesetz" der Derivate-
markte. Grund genug, den steinigen Weg bis hierher

nachzuzeichnen, die verschlungenen Vorschriften
der Verordnung zu erlautern und vor einigen Stol-
persteinen bei der Anwendung zu warnen.

Als die G-20-Staats- und Regierungschefs im Sep-
tember 2009 vereinbarten, dass klnftig alle Ge-
schafte mit Over-the-Counter-Derivaten (OTC-De-
rivate) Uber Zentrale Gegenparteien abzuwickeln
seien, peilten sie als Startzeitpunkt Ende 2012 an.
Indes sollten bis zum Inkrafttreten der EMIR nicht
weniger als drei Jahre ins Land gehen. Als allgemei-
nes Rahmengesetz umschreibt sie die Verfahren,
Voraussetzungen, Inhalt und Grenzen des Clearing-
Zwangs nur abstrakt. Details regelte erst eine am


http://ec.europa.eu/finance/financial-markets/docs/derivatives/150806-delegated-act_en.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2012:201:0001:0059:DE:PDF
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EMIR
WWWw.eur-lex.europa.eu

Aktueller Verordnungsentwurf
WWW.ec.europa.eu

Verordnung von 2012
(2013 in Kraft)
WWW. eur-lex.europa.eu

Fragen und Antworten
WWW.esma.europa.eu

14. Marz 2013 in Kraft getretene Delegierte Verord-
nung. Zahlreiche weitere Auslegungs- und Anwen-
dungsfragen hat die Europaische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehdrde ESMA in einem zwar nicht
rechtsverbindlichen, aber doch praktisch richtungs-
weisenden Dokument behandelt, das zwischenzeit-
lich auf fast 100 Seiten angeschwollen ist.

Schwieriger Prozess

Denn es galt, weitere Einzelheiten zu kléren, insbe-
sondere die Abgrenzung von OTC- und bérslichen
Derivaten, die Berechnungsmodalitdten der grup-
penweiten PortfoliogréBe einschlieBlich Netting und
Hedging, die Klassifizierung der Gegenparteien und
die Voraussetzungen fir die Ausnahme gruppen-
interner Geschafte.

Das erwies sich als schwierig: Intensive Lobby-Ar-
beit der betroffenen Unternehmen und Verbédnde
und teilweise 6ffentlich ausgetragene Kontrover-
sen zwischen EU-Kommission, ESMA und Parla-
ment sorgten immer wieder fir Verzégerungen. Am
1. Oktober 2014 machte die ESMA nach umfang-
reichen o6ffentlichen Konsultationen zu verschiede-

nen Aspekten der Clearingpflicht (siehe BaFinJournal

August 2012, August 2013 und August 2014) den
ersten Aufschlag. Es folgte ein ungewohnt deutli-
cher Meinungsaustausch zwischen EU-Kommission
und ESMA, die dann am 6. Marz dieses Jahres den
finalen Verordnungsentwurf verabschiedete. Dass
die Kommission, obwohl sie bei der ESMA praktisch
immer mit am Tisch sitzt, noch ganze fiinf Monate
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Uber dem Text britete, ldsst erahnen, welche Prob-
leme es noch zu I6sen galt.

Jetzt liegt der Ball im Feld von Rat und Parlament,
die sich in diesen Wochen mit dem Text befassen.
Dass das Parlament von seinem Recht auf eine
dreimonatige Beratungsfrist Gebrauch machen wird,
gilt als unwahrscheinlich. Wenn es keine weiteren
Uberraschungen gibt, kénnte die Verordnung also
noch vor dem Jahreswechsel ins Amtsblatt der Euro-
paischen Union kommen und 20 Tage spater in Kraft
treten. Voll wirksam wird die Clearingpflicht dann al-
lerdings erst Uber die nachsten drei Jahre.

Anwendungsbereich

Der sachliche Anwendungsbereich war von Beginn
an weitgehend unstreitig: Clearingpflichtig werden
demnach zunéchst Single-Currency-Zinsswaps in
Euro, US-Dollar, Britischem Pfund und Japanischem
Yen mit konstantem oder variablem, nicht jedoch
bedingtem Nominalwert auf einen der gangigen In-
dizes (LIBOR, EURIBOR, EONIA und FedFunds) ohne
Optionalitdt. Die durchs Raster gefallenen Kontrakte
erschienen der ESMA Uberwiegend nicht ausreichend
liquide, um eine auf Dauer angelegte Clearingpflicht
zu rechtfertigen. Allerdings gibt es Bestrebungen, in
einem zweiten Anlauf auch Zinsswaps in kleineren
skandinavischen und osteuropdischen Wahrungen
der zentralen Abwicklung zu unterwerfen.

Der Grundsatz ist lapidar: Alle im Anhang der Ver-
ordnung aufgelisteten Zinsswaps sind zentral zu
clearen. Diesem Grundsatz widmet die Verordnung
zwei Zeilen. Die Ubrigen vier Seiten verschlingt die
Regelung dreier Ausnahmebereiche. Sie betreffen
Kontrakte mit Emittenten von Pfandbriefen, weniger
belastbare oder risikotrachtige Marktteilnehmer und
gruppeninterne Derivate mit Drittlandsbezug.

Kontrakte mit Emittenten gedeckter Schuldver-
schreibungen

Der Verordnungsentwurf sieht vor, bestimmte Kon-
trakte von der Clearingpflicht auszunehmen, die mit
Emittenten gedeckter Schuldverschreibungen - in
Deutschland also zum Beispiel von Pfandbriefen -
flr deren Deckungsmasse abgeschlossen werden.
Um die Voraussetzungen wurde lange gerungen.
Denn Marktusancen und Rechtsrahmen der gedeck-
ten Schuldverschreibungen variieren von Land zu
Land: Ein deutscher Pfandbrief oder ein danischer


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:052:0011:0024:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:052:0011:0024:DE:PDF
http://www.esma.europa.eu/system/files/2015_775_qa_xii_on_emir_implementation_april_2015.pdf
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http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2012/bj_1208.pdf?__blob=publicationFile&v=4
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2013/bj_1308.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1408.pdf?__blob=publicationFile&v=7
http://www.esma.europa.eu/system/files/esma-2014-1185.pdf
http://www.esma.europa.eu/system/files/2015-511_revised_opinion_on_draft_rts_on_the_clearing_obligation.pdf
http://eur-lex.europa.eu/oj/direct-access.html?locale=de
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2012:201:0001:0059:DE:PDF
http://ec.europa.eu/finance/financial-markets/docs/derivatives/150806-delegated-act_en.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:052:0011:0024:DE:PDF
http://www.esma.europa.eu/system/files/2015_775_qa_xii_on_emir_implementation_april_2015.pdf
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Realkreditobligationer haben nicht allzu viel mit ei-
ner irischen Asset-Covered Security gemein. Auf
der grinen Insel firchtete man denn auch, die be-
reits in der EMIR angelegte Ausnahme kdnne die
Fonds-Industrie zu Arbitrage einladen.

Nach dem Kompromiss, der auch fir die klnftige
bilaterale Besicherung nicht geclearter Derivate gilt,
sind nur Kontrakte ausnahmefahig, die der Absiche-
rung gegen Zins- oder Wahrungsinkongruenzen
zwischen der Deckungsmasse und den begebenen
gedeckten Schuldverschreibungen dienen. Funktio-
nal ist dies mit den klassischen Hedge-Geschaften
nichtfinanzieller Gegenparteien vergleichbar. Tragen-
der Grund der Ausnahme ist, dass der Gegenpartei,
anders als sonst Ublich, in der Insolvenz ihrer Ge-
genpartei, der Pfandbriefbank, zunachst kein Kindi-
gungsrecht zusteht, dafiir aber ihre Anspriiche ge-
gen die Deckungsmasse genauso zu bedienen sind
wie die Anspriche der Inhaber ,normaler" Pfand-
briefe. Ein derart asymmetrisches Kiindigungsrecht
findet sich in vielen Rechtsordnungen zum Schutz
der Pfandbriefglaubiger, da andernfalls die beabsich-
tigte Absicherungswirkung gegen Marktpreisrisiken
just dann enden wirde, wenn sie — wegen des aus-
gefallenen Emittenten - gerade notwendig wird.

Eine weitere Voraussetzung ist, dass die Kontrak-
te nach den jeweiligen nationalen Vorschriften fur
gedeckte Schuldverschreibungen registriert sind.
Dariber hinaus greift die Ausnahme nur, wenn
die Gegenpartei der Deckungsmasse in deren An-
schlussinsolvenz grundsatzlich ranggleich mit den
anderen Glaubigern der gedeckten Schuldver-
schreibungen ist. Gerade dieser Grundsatz wiirde

Clearingpflicht: Zeitvorgaben
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beim zentralen Clearing unterlaufen, da die von der
Deckungsmasse geleisteten Einschusszahlungen
(Margins) den Pfandbriefgldubigern entzogen waren.
Uberdies verfiigt der Deckungsstock wegen seiner
stark reglementierten Zusammensetzung bisweilen
nicht Gber die Liquiditat, die erforderlich ware, um
die Margins dauerhaft aus liquiden Werten aufzu-
bringen.

SchlieBlich setzt die Ausnahme von der Clearing-
pflicht voraus, dass die gedeckte Emission mindes-
tens zu 102 Prozent besichert ist. Auch diese Anfor-
derung findet sich in vielen nationalen Regelungen
fur gedeckte Schuldverschreibungen wieder. Die
praktische Umsetzung erfordert vom Emittenten, die
Gegenseite Uber die Voraussetzungen der Ausnahme
von der Clearingpflicht aufzuklaren.

Zeitliche Staffelung nach Belastbarkeit

Die zweite Ausnahme sieht vor, die Clearingpflicht
je nach finanzieller Belastbarkeit der Marktteilneh-
mer spater einzufiihren (siehe Grafik). Dazu teilt
sie die Marktteilnehmer in verschiedene Kategorien
ein (siehe Infokasten Seite 30). Dahinter steht der
Gedanke der wirtschaftlichen Zumutbarkeit: Far
kleinere, namentlich nichtfinanzielle Gegenparteien
stellt die Vorbereitung auf das zentrale Clearing typi-
scherweise eine gréBere Belastung dar als fir groBe
Banken, die bereits Clearing-Mitglieder fir clearing-
pflichtige Kontrakte sind.

Die Zuordnung eines Marktteilnehmers zu einer der
Kategorien entscheidet Gber zweierlei: erstens da-
riber, wie lange die Einfilhrungsphase wahrt, nach
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deren Ablauf er einen abgeschlossenen Zinsswap,
der im Grundsatz clearingpflichtig ist, unmittelbar
bei Abschluss einer CCP zur zentralen Abwicklung
Ubergeben muss. Je nach Kategorie dauert die Ein-
fihrungsphase sechs, zwdlf, 18 oder 36 Monate.

Zweitens hangt es von der Kategorie ab, ob und
wann Zinsswaps, die noch wahrend der Einflih-
rungsphase abgeschlossen und darum nicht zentral
abgewickelt wurden, danach zentral zu clearen sind
(Frontloading). Ein Frontloading ist nur fiir groBe
Unternehmen vorgesehen. Es beginnt zwei bezie-
hungsweise funf Monate nach Inkrafttreten der Ver-
ordnung. Das urspriingliche Zeitschema der EMIR
freilich sah anders aus. Danach namlich hatte etwa
das Frontloading der von der Eurex Clearing AG ab-
gewickelten Zinsswaps bereits Mitte April 2014 ein-
setzen missen. Inhalt und Anwendungsbereich der
Clearingpflicht waren damals aber vdllig offen. Diese
Unsicherheit hatte die Bepreisung und Vertragsge-
staltung bei OTC-Derivaten erheblich erschwert. Um
dies zu vermeiden, nahm der Gesetzgeber schlieB-
lich weitgehend vom Frontloading-Konzept Ab-
schied.

Marktteilnehmer: Vier Kategorien

Zur Kategorie 1 zahlen finanzielle und nichtfinan-
zielle Gegenparteien, die bei Inkrafttreten der Ver-
ordnung Clearing-Mitglied fur mindestens eine
clearingpflichtige Derivateklasse sind, und zwar bei
einer EMIR-konformen CCP. Wer mit einer solchen
Clearing-Mitgliedschaft liebdugelt, sollte sich diesen
Stichtag vormerken; zu viel Eile kbnnte teuer wer-
den. Solche Anreizprobleme scheinen bei gréBeren
Regulierungsvorhaben unvermeidlich zu sein. Die
Kategorisierung ist nicht teilbar: Ein Kategorie-1-
Unternehmen ist dies fir alle clearingpflichtigen
Zinsderivate. Es muss sich also gegebenenfalls in-
nerhalb der sechsmonatigen Einfihrungsphase einen
Clearing-Zugang fir weitere clearingpflichtige Pro-
dukte verschaffen.

Die zweite Kategorie umfasst finanzielle Gegenpar-
teien und bestimmte, ihnen gleichgestellte Alterna-
tive Investmentfonds, deren gruppenweit aggregier-
tes ausstehendes Bruttonominalvolumen an nicht
zentral geclearten Derivaten mindestens 8 Milliar-
den Euro betragt. Ausschlaggebend ist der Durch-
schnitt der ersten drei Kalendermonate nach Ver-
offentlichung der Verordnung im Amtsblatt. Dieses
Volumen korrekt zu ermitteln, kann aufwandig sein,
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zumal alle konsolidierten Gesellschaften der Gruppe
weltweit einzubeziehen sind - und zwar nach Auf-
fassung der ESMA selbst dann, wenn die Konzernlei-
tung in einem Drittland domiziliert. In die Rechnung
sind alle Derivate, auch boérsliche, aufzunehmen,
selbst wenn sie lUber eine CCP auBerhalb der EU ab-
gewickelt werden, die die ESMA nicht anerkannt hat.
Da Kategorie-2-Firmen erst nach Ablauf der drei Mo-
nate wissen, ob sie nicht doch in Kategorie 3 fallen,
Iasst ihnen die Verordnung bis zum Start des Front-
loadings auch drei Monate mehr Zeit als ihren gro-
Ben Geschwistern aus Kategorie 1.

Kein Frontloading brauchen Unternehmen der dritten
Kategorie zu gewartigen. Sie unterscheidet sich von
der zweiten nur dadurch, dass das aggregierte Port-
foliovolumen unter 8 Milliarden Euro liegt. Doch die-
ses Privileg gibt es, wie gesagt, nicht zum Nulltarif.
Die Investition in die Geschaftsprozesse zur Ermitt-
lung des aggregierten Volumens ist allerdings noch
aus einem anderen Grund nicht perdu. Denn auch
unter der kiinftigen Verordnung zur bilateralen Besi-
cherung nicht zentral geclearter Derivate dient diese
Kennzahl der Kategorisierung und entscheidet damit
iber die Lange der Ubergangsfristen fir Sicherhei-
ten und Einschusszahlungen.

Kategorie 4 schlieBlich fangt alle Unternehmen auf,
die nicht einer der anderen Kategorien angehéren.

Kategorien der Markt-
teilnehmer

1. Clearing-Mitglieder (typischerweise
groBe Banken)

2. Finanzunternehmen ohne Clearing-
Mitgliedschaft, Derivate-Portfolio
Uber 8 Milliarden Euro

3. Kleinere Finanzunternehmen, De-
rivate-Portfolio unter 8 Milliarden
Euro

4. Nichtfinanzielle Unternehmen ohne
Clearing-Mitgliedschaft


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1106136/JC-CP-2015-002+JC+CP+on+Risk+Management+Techniques+for+OTC+derivatives+.pdf

September 2015

BaFin Journal

Kurz & Aktuell Aufsicht

Das betrifft nur nichtfinanzielle Gegenparteien, die
in gréBerem Umfang mit OTC-Derivaten handeln, so
dass sie clearingpflichtig sind. Dank einer kraftvollen
Intervention des EU-Parlaments Anfang 2013 gibt es
fiir sie eine dreijahrige Ubergangsphase, wahrend
der sie keinen Kontrakt zentral zu clearen brauchen.
Auch ein Frontloading ist nicht vorgesehen. Ob diese
Kontrakte stattdessen jedoch bilateral zu besichern
sein werden, steht auf einem anderen Blatt.

Gehdren die Gegenpar-

teien eines Kontrakts

verschiedenen Katego-

rien an, so setzt sich

jene der ,kleineren"

durch, da deren Schutz

sonst ausgehoéhlt wiir-

de. Wer daher nach In-

krafttreten der Verordnung einen grundsatzlich clea-
ringpflichtigen Zinsswap abschlieBen will, muss sich
sowohl Uber seine eigene Kategorisierung als auch
Uber die der anderen Partei im Klaren sein.

Gruppeninterne Kontrakte

Die dritte Ausnahme kann gleichermaBen als rechts-
technisches wie aufsichtspolitisches Novum gelten:
Die Kommission schlagt namlich vor, die aus der
EMIR bekannte Ausnahme fiir Intra-Gruppen-Ge-
schafte fur bis zu drei Jahre auf alle gruppeninter-
nen Kontrakte auszuweiten, an denen eine in der EU
ansassige Gesellschaft beteiligt ist, also unabhangig
vom Sitzland der anderen Partei. Das Regelungsmo-
dell der EMIR sieht dagegen nur fiir solche Kontrak-
te eine Ausnahme von der Clearingpflicht vor, deren
Gegenparteien in der EU und in einem als gleichwer-
tig anerkannten Drittland ansassig sind. Auf eben
diese Gleichwertigkeit kdme es nach dem Kommis-
sionsentwurf nicht mehr an. Damit kdnnten weltweit
agierende Konzerne - sofern sie die anderen Vor-
aussetzungen erfiillen, also insbesondere Uber ein
zentralisiertes Risikomanagement verfligen - alle
gruppeninternen Derivategeschafte fur drei Jahre
von der Clearingpflicht freistellen, selbst wenn die
auBereuropaische Gegenpartei im regulatorischen
Niemandsland séBe. Anzeigeverfahren und materiel-
le Kriterien wurden im Ubrigen fast eins zu eins aus
der EMIR Gbernommen.

Rechtstechnisch konnte diese Ausnahme freilich
nur dank der Kreativitdt der EU-Kommission gelin-
gen, die kurzerhand eine neue Einfihrungsfrist der
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Clearingpflicht fir diese speziellen Kontrakte festleg-
te. Das rechtspolitische Motiv liegt auf der Hand: Die
Kommission hat noch kein Drittland auf dem Gebiet
der Clearingpflicht fur gleichwertig erklaren kénnen,
so dass die Intra-Gruppen-Ausnahme nach EMIR bis
auf Weiteres leerliefe. Es ist jedoch wahrscheinlich,
dass die Kommission demnachst fur einzelne Dritt-
lander deren Aquivalenz feststellen wird, so dass
die Marktteilnehmer nur fir die kurze Zwischenzeit
alle Vorkehrungen fir
ein zentrales Clearing
treffen mussten. Das
ware kaum vermittelbar
gewesen. Im Falle der
USA kommt erschwe-
rend hinzu, dass die
Kommission das dortige
Aufsichtsrecht fur CCPs
derzeit noch nicht als gleichwertig eingestuft hat,
so dass die Clearingpflicht nur durch EU-ansassige
Clearing-Hauser erfillbar ware. Die Folgen insbe-
sondere fir die Geschaftsprozesse groBer Banken
waren - gelinde gesagt - erheblich gewesen. Ob
dies alles aber einen Freibrief fir gruppeninterne
Geschdfte mit Téchtern selbst in den entlegensten
Winkeln des Planeten rechtfertigt, ist eine politische
Frage, die Rat und Parlament in den nachsten Wo-
chen zu beantworten haben.

Mogliche Probleme in der Praxis

Wie ist die Clearingpflicht in der Praxis zu erfillen?
Als taugliche Zentrale Gegenparteien kommen nur
solche in Betracht, die entweder von einer nationa-
len Aufsichtsbehorde in der EU nach EMIR zur Ab-
wicklung der clearingpflichtigen Derivate zugelassen
oder, im Falle von Drittland-CCPs, von der ESMA an-
erkannt worden sind. Alle Zinsswaps, die kiinftig der
Clearingpflicht unterliegen, werden durch Clearing-
Hauser abgewickelt, die in der EU ansassig sind. Flr
groBe Banken und deren Kunden mit Non-Clearing-
Member-Status ist damit der Weg technisch vorge-
zeichnet.

Unulbersichtlicher ist die Lage fir kleinere Finanz-
institute und nichtfinanzielle Gegenparteien, die

aus Kostengrinden auf einen vermittelten Clearing-
Zugang (indirektes Clearing) angewiesen sind. Die
Voraussetzungen fir solche Dienste sind, vor allem
was die Segregierung von Konten betrifft, derart an-
spruchsvoll, dass indirektes Clearing bislang nicht in
nennenswertem Umfang angeboten wird. Derzeit ist
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nicht absehbar, ob sich dieses Bild bis zum Inkraft- zur Bestimmung der clearingpflichtigen nichtfinan-
treten der Verordnung aufhellen wird. ziellen Gegenparteien neu zu fassen.
Ausblick Nicht zuletzt steht im Rahmen der Uberpriifung der
zweiten Finanzmarktrichtlinie (Markets in Financial
Scheint auch die Clearingpflicht fir Zinsswaps die Instruments Directive — MIFID II) eine Lockerung
Schlussetappe erreicht zu haben — um sie herum der Anforderungen an indirekte Clearing-Dienste zur
herrscht hektische Betriebsamkeit: Wie bereits er- Debatte. Bis zur Zielgeraden, wenn es sie denn gibt,
wahnt, konnten schon bald weitere Zinsswaps klei- ist es daher noch weit.

nerer Wahrungen clearingpflichtig werden. Gleiches
gilt fir Kreditderivate (Credit Default Swaps - CDS).

Auch die aktuelle Uberpriifung der EMIR kénnte zu
geanderten Bedingungen der Clearingpflicht flihren.
So denkt die ESMA laut darliber nach, die Kriterien


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0065&from=DE
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Die amtlichen Veroffentlichungen der BaFin*

Anmeldung zum Dienst-
leistungsverkehr in Deutschland

Amlin Insurance (UK) Public Limited
Company

Das britische Versicherungsunternehmen Amlin
Insurance (UK) Public Limited Company ist berech-
tigt, in Deutschland das Direktversicherungsgeschaft
im Dienstleistungsverkehr in folgenden Versiche-
rungssparten und Risikoarten (Bezifferung gemanB
Anlage Teil A zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit

Nr. 3 Landfahrzeuge-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)
Nr. 7 Transportguter

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

Versicherungsunternehmen:

Fonds de Garantie Voyages AAM

Das belgische Versicherungsunternehmen Fonds de

Garantie Voyages AAM ist berechtigt, in Deutschland
das Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungs-
verkehr in folgenden Versicherungssparten und Risi-
koarten (Bezifferung gemaB Anlage Teil A zum VAG)
aufzunehmen:

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

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

Versicherungsunternehmen:


https://www.bundesanzeiger.de/ebanzwww/wexsservlet
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Gefion Insurance A/S

Das danische Versicherungsunternehmen Gefion
Insurance A/S ist berechtigt, in Deutschland das
Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungsver-
kehr in folgenden Versicherungssparten und Risi-
koarten (Bezifferung gemaB Anlage Teil A zum VAG)
aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko

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

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 10 Haftpflicht flir Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

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

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht
Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
Nr. 17 Rechtsschutz

Versicherungsunternehmen:

Groupama Gan Vie Limited Company

Das franzésische Versicherungsunternehmen
Groupama Gan Vie Limited Company ist berech-
tigt, in Deutschland das Direktversicherungsge-
schaft im Dienstleistungsverkehr in folgenden
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Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage Teil A zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall
Nr. 2 Krankheit

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

Nr. 21 Fondsgebundene Lebensversicherung

Nr. 23 Kapitalisierungsgeschafte

Nr. 24 Geschafte der Verwaltung von Versorgungs-
einrichtungen

Kollektive Vorsorge (Nr. VIII. gem. Anhang I der
Richtlinie 2002/83/EG Uber Lebensversicherungen -
keine Entsprechung im VAG)

Versicherungsunternehmen:

MMA IARD SA

Das franzésische Versicherungsunternehmen MMA
IARD SA ist berechtigt, in Deutschland das Direkt-
versicherungsgeschaft im Dienstleistungsverkehr
in folgenden Versicherungssparten und Risikoarten
(Bezifferung gemaB Anlage Teil A zum VAG) aufzu-
nehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko

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

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden
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Nr. 10 Haftpflicht flir Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb
b) Haftpflicht aus Landtransporten

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

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht
Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
Nr. 17 Rechtsschutz

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

Versicherungsunternehmen:

Triglav Osiguranje d.d.

Das kroatische Versicherungsunternehmen Triglav
Osiguranje d.d. ist berechtigt, in Deutschland das
Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungsver-
kehr in folgenden Versicherungssparten und Risi-
koarten (Bezifferung gemaB Anlage Teil A zum VAG)
aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko

Nr. 4 Schienenfahrzeug-Kasko

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

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

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

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

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

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 14 Kredit

Nr. 15 Kaution

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
Nr. 17 Rechtsschutz

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

Nr. 19 Leben
Nr. 20 Heirats- und Geburtenversicherung
Nr. 21 Fondsgebundene Lebensversicherung

Versicherungsunternehmen:

Vital Blue Insurance Limited

Das irische Versicherungsunternehmen Vital Blue
Insurance Limited ist berechtigt, in Deutschland das
Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungsver-
kehr in folgenden Versicherungssparten und Risi-
koarten (Bezifferung gemaB Anlage Teil A zum VAG)
aufzunehmen:

Nr. 7 Transportguter

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht
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Versicherungsunternehmen:

Anmeldung zum Nieder-
lassungsverkehr in Deutschland

Amlin Insurance (UK) Public Limited
Company

Das britische Versicherungsunternehmen Amlin
Insurance (UK) Public Limited Company hat in
Deutschland eine Niederlassung unter dem Namen
Amlin Insurance (UK) Public Limited Company -
Direktion fur Deutschland errichtet.

Das Unternehmen ist berechtigt, den Geschaftsbe-
trieb in folgenden Versicherungssparten und Risi-

koarten (Bezifferung gemaB Anlage Teil A zum VAG)

in Deutschland aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko

Nr. 4 Schienenfahrzeug-Kasko

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

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

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

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

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

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 14 Kredit

Nr. 15 Kaution

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
Nr. 17 Rechtsschutz

Als Hauptbevollméchtigter wurde Herr Martin Bircks
bestellt.

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Bevollméchtigter:

Erweiterung des Geschiftsbe-

triebes im Dienstleistungsver-
kehr

ERGO Versicherung AG

Die BaFin hat der ERGO Versicherung AG die Zu-
stimmung erteilt, ihr Direktversicherungsge-
schaft im Dienstleistungsverkehr in Bulgarien,
Estland, Finnland, Island, Lettland, Liechtenstein,
Litauen, Republik Malta, Norwegen, Polen, Repub-
lik Slowenien, Ruménien, Schweden, Slowakische
Republik, Tschechische Republik und in Zypern um
folgende Versicherungssparten und Risikoarten
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(Bezifferung gemaB Anlage Teil A zum VAG) zu
erweitern:

Nr. 1 Unfall

Versicherungsunternehmen:

ERGO Versicherung AG

Die BaFin hat der ERGO Versicherung AG die Zu-
stimmung erteilt, ihr Direktversicherungsgeschaft
im Dienstleistungsverkehr in Belgien, Frankreich,
Griechenland, Italien und Luxemburg um folgende
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage Teil A zum VAG) zu erweitern:

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko

Versicherungsunternehmen:

Verbraucher

Internationales Bekanntmachungen

ERGO Versicherung AG

Die BaFin hat der ERGO Versicherung AG die Zu-
stimmung erteilt, ihr Direktversicherungsgeschaft
im Dienstleistungsverkehr in Kroatien um folgende
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage Teil A zum VAG) zu erweitern:

Nr. 1 Unfall

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko

Nr. 4 Schienenfahrzeug-Kasko

Nr. 6 See-, Binnensee- und Flussschifffahrts-Kasko
Nr. 8 Feuer- und Elementarschéaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Versicherungsunternehmen:

ERGO Versicherung AG

Die BaFin hat der ERGO Versicherung AG die Zu-
stimmung erteilt, ihr Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr in GroBbritannien und Nord-
irland um folgende Versicherungssparten und Risi-
koarten (Bezifferung gemaB Anlage Teil A zum VAG)
Zu erweitern:

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko
Nr. 10 Haftpflicht fir Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

b) Haftpflicht aus Landtransporten

Versicherungsunternehmen:
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ERGO Versicherung AG

Die BaFin hat der ERGO Versicherung AG die Zu-
stimmung erteilt, ihr Direktversicherungsgeschaft
im Dienstleistungsverkehr in Portugal um folgende
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage Teil A zum VAG) zu erweitern:

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko

Nr. 4 Schienenfahrzeug-Kasko

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

Versicherungsunternehmen:

HanseMerkur Reiseversicherung AG

Die BaFin hat der HanseMerkur Reiseversicherung
AG die Zustimmung erteilt, ihr Direktversicherungs-
geschéft im Dienstleistungsverkehr in Osterreich
und in Polen um die folgende Versicherungssparte
und Risikoart (Bezifferung gemaB Teil A der Anlage
zum VAG) zu erweitern:

Nr. 15 Kaution

Versicherungsunternehmen:

Erweiterung des Geschifts-
betriebes einer Niederlassung

ERGO Versicherung AG
Die BaFin hat der ERGO Versicherung AG die Zu-

stimmung erteilt, den Geschaftsbetrieb ihrer Nie-
derlassung in GroBbritannien und Nordirland um

Verbraucher

Internationales Bekanntmachungen
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folgende Versicherungssparte (Bezifferung gemaf
Anlage Teil A zum VAG) zu erweitern:

Nr. 17 Rechtsschutz

Versicherungsunternehmen:

Erweiterung des Geschafts-
betriebes im Dienstleistungs-
verkehr in Deutschland

Amlin Insurance (UK) Public Limited
Company

Das britische Versicherungsunternehmen Amlin
Insurance (UK) Public Limited Company ist berech-
tigt, in Deutschland das Direktversicherungsgeschaft
im Dienstleistungsverkehr in folgenden weiteren
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage Teil A zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 4 Schienenfahrzeug-Kasko

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

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

Nr. 11 Luftfahrzeughaftpflicht

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

Nr. 14 Kredit
Nr. 15 Kaution

Versicherungsunternehmen:
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Generali - Companhia de Seguros, S.A.

Das portugiesische Versicherungsunternehmen
Generali - Companhia de Seguros, S.A. ist berech-
tigt, in Deutschland das Direktversicherungsgeschaft
im Dienstleistungsverkehr in folgenden weiteren
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage Teil A zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 8 Feuer- und Elementarschdden
Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden
Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Versicherungsunternehmen:

MAPFRE ASISTENCIA COMPANIA INTER-
NACIONAL DE SEGUROS Y REASEGUROS,
S.A.

Das spanische Versicherungsunternehmen MAPFRE
ASISTENCIA COMPARNIA INTERNACIONAL DE
SEGUROS Y REASEGUROS, S.A. ist berechtigt, in
Deutschland das Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr in folgender weiterer Versi-
cherungssparte und Risikoart (Bezifferung geman
Anlage Teil A zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 2 Krankheit

Versicherungsunternehmen:

Verbraucher

Internationales Bekanntmachungen

MAPFRE ASISTENCIA COMPANIA INTER-
NACIONAL DE SEGUROS Y REASEGUROS,
S.A.

Die franzdsische Niederlassung des spanischen
Versicherungsunternehmens MAPFRE ASISTEN-

CIA COMPANIA INTERNACIONAL DE SEGUROS Y
REASEGUROS, S.A. ist berechtigt, in Deutschland
das Direktversicherungsgeschdft im Dienstleistungs-
verkehr in folgenden weiteren Versicherungssparten
und Risikoarten (Bezifferung gemafi Anlage Teil A
zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko

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

Versicherungsunternehmen:

Franzdsische Niederlassung:

MMA IARD Assurances Mutuelles

Das franzésische Versicherungsunternehmen

MMA IARD Assurances Mutuelles ist berechtigt, in
Deutschland das Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr in folgenden weiteren Versi-
cherungssparten und Risikoarten (Bezifferung ge-
maB Anlage Teil A zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko
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Nr. 6 See-, Binnensee- und Flussschifffahrts-Kasko

Nr. 10 Haftpflicht fir Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

b) Haftpflicht aus Landtransporten

C) sonstige

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

Nr. 17 Rechtsschutz

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

Versicherungsunternehmen:

Torus Insurance (Europe) AG

Das liechtensteinische Versicherungsunternehmen
Torus Insurance (Europe) AG ist berechtigt, in
Deutschland das Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr in folgender weiterer Versi-
cherungssparte und Risikoart (Bezifferung geman
Anlage A zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 2 Krankheit

Versicherungsunternehmen:

Torus Insurance (UK) Ltd

Das britische Versicherungsunternehmen Torus
Insurance (UK) Ltd ist berechtigt, in Deutschland
das Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungs-
verkehr in folgender weiteren Versicherungssparte
und Risikoart (Bezifferung gemaB Anlage Teil A zum
VAG) aufzunehmen:

Verbraucher

Internationales Bekanntmachungen

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

Versicherungsunternehmen:

White Horse Insurance Ireland Limited

Das irische Versicherungsunternehmen White Horse
Insurance Ireland Limited ist berechtigt, in Deutsch-
land das Direktversicherungsgeschaft im Dienstleis-
tungsverkehr in folgenden weiteren Versicherungs-

sparten und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage
Teil A zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 10 Haftpflicht flr Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

b) Haftpflicht aus Landtransporten

C) sonstige

Versicherungsunternehmen:

Wechsel eines
Hauptbevollmachtigten

Aioi Nissay Dowa Insurance Company of
Europe Limited, Niederlassung Deutsch-
land

Das britische Versicherungsunternehmen Aioi
Nissay Dowa Insurance Company of Europe Limited
hat Herrn Martin Spangenberg mit Wirkung vom

1. August 2015 zu seinem Hauptbevollmachtigten
fur seine Niederlassung in Deutschland bestellt. Die
dem bisherigen Hauptbevollmachtigten erteilte Voll-
macht ist zum gleichen Zeitpunkt erloschen.
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Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Bevollmaéchtigter:

Assurant Allgemeine, Zweigniederlassung
der Assurant General Insurance Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Assurant
General Insurance Limited hat nach Mitteilung der
Bank von England vom 20. April 2015 Herrn Timothy
Patrick Clancy zu seinem Hauptbevollmachtigten fur
seine Niederlassung bestellt.

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Hauptbevollméchtigter:

Verbraucher

Internationales Bekanntmachungen

Euler Hermes Deutschland
Niederlassung der Euler Hermes SA

Das belgische Versicherungsunternehmen Euler
Hermes SA hat Herrn Ronald van het Hof mit
Wirkung vom 11. Mai 2015 zu seinem Hauptbevoll-
machtigten fir seine Niederlassung in Deutschland
bestellt.

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Hauptbevollméchtigter:

Ubertragung eines
Versicherungsbestandes

HSBC Life (UK) Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemaB § 111d VAG hat
das britische Versicherungsunternehmen HSBC Life
(UK) Limited mit Wirkung vom 31. August 2015
einen Teil seines Bestandes an Versicherungsvertra-
gen, in denen auch in Deutschland belegene Risi-
ken bzw. eingegangene Verpflichtungen enthalten
sind, auf das britische Versicherungsunternehmen
ReAssure Limited Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:
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Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Nipponkoa Insurance Company (Europe)
Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemaB § 111d VAG hat

das englische Versicherungsunternehmen Nipponkoa

Insurance Company (Europe) Limited seinen
Bestand an Versicherungsvertragen, in dem auch
in Deutschland belegene Risiken bzw. eingegan-
gene Verpflichtungen enthalten sind, mit Wirkung
vom 31. Juli 2015 auf das englische Versicherungs-
unternehmen Sompo Japan Nipponkoa Insurance
Company of Europe Limited Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Quinn Insurance Ltd

Unter Beteiligung der BaFin gemaB § 111d VAG

hat das irische Versicherungsunternehmen Quinn
Insurance Ltd seinen Bestand an Versicherungs-
vertragen, in dem auch in Deutschland belegene
Risiken bzw. eingegangene Verpflichtungen enthal-
ten sind, auf das irische Versicherungsunternehmen
Catalina Insurance Ireland Ltd Ubertragen.

Verbraucher

Internationales Bekanntmachungen
1 —

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Verschmelzung

Hamburger Lebensversicherung AG

Die BaFin hat gemaB § 14a VAG durch Verfligung
vom 24. August 2015 die Verschmelzung der
Hamburger Lebensversicherung AG als Ubertragende
Gesellschaft und der Delta Lloyd Lebensversicherung

AG als libernehmende Gesellschaft genehmigt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Namensédnderung
Great Lakes Reinsurance (UK) Pic

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Great Lakes Reinsurance (UK) Plc hat ihren
Namen in Great Lakes Reinsurance (UK) SE gean-
dert.
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Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Groupama Garancia Biztosité Zartkoriien
M(ikodo Részvénytarsasag

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Groupama Garancia Biztositd Zartkorlien
M(k6d6 Részvénytarsasag hat ihren Namen

in Groupama Biztosité Zartkorlen M(ikédo
Részvénytarsasag geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Adressanderung

Schwarzmeer und Ostsee Versicherungs-
Aktiengesellschaft SOVAG

Die Schwarzmeer und Ostsee Versicherungs-Aktien-
gesellschaft SOVAG hat ihre Anschrift geandert.

Verbraucher

Internationales Bekanntmachungen

Bisherige Anschrift:

Neue Anschrift:

Aktuelle Anschrift der
Syntonia Insurance Aktiengesellschaft

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Syntonia Insurance Aktiengesellschaft hat
ihre Anschrift nicht gedandert.

Aktuelle Anschrift:

Einschriankung des Geschafts-
betriebes im Dienstleistungs-
verkehr

Lusitania, Companhia de Seguros, S.A.

Das portugiesische Versicherungsunternehmen
Lusitania, Companhia de Seguros, S.A. hat in
Deutschland das Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr in der folgenden Versiche-
rungssparte (Bezifferung gemaB Anlage A zum VAG)
eingestellt:

Nr. 2 Krankheit
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Versicherungsunternehmen:

Einstellung des Geschiftsbe-
triebes im Dienstleistungsver-
kehr in Deutschland

Barclays Insurance (Dublin) Limited

Das irische Versicherungsunternehmen Barclays
Insurance (Dublin) Limited hat in Deutschland sein
gesamtes Direktversicherungsgeschdft im Dienst-
leistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Markel Europe plc

Das irische Versicherungsunternehmen Markel
Europe plc hat in Deutschland sein gesamtes
Versicherungsgeschaft im Dienstleistungsverkehr
eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Verbraucher

Internationales Bekanntmachungen
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Nipponkoa Insurance Company (Europe)
Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Nipponkoa
Insurance Company (Europe) Limited hat in
Deutschland sein gesamtes Direktversicherungsge-
schaft im Dienstleistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

OeKB Versicherung AG

Das dsterreichische Versicherungsunternehmen
OeKB Versicherung AG hat in Deutschland sein ge-
samtes Direktversicherungsgeschaft im Dienstleis-
tungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Quinn Insurance Limited

Das irische Versicherungsunternehmen Quinn
Insurance Limited hat in Deutschland sein gesamtes
Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungsver-
kehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:



September 2015

BaFln ]0111‘ Ilal Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher

Einstellung des Geschiftsbetrie-
bes im Niederlassungsverkehr in
Deutschland

Nipponkoa Insurance Company (Europe)
Limited Niederlassung fiir Deutschland

Das britische Versicherungsunternehmen Nipponkoa
Insurance Company (Europe) Limited hat den ge-
samten Geschaftsbetrieb seiner Niederlassung in
Deutschland eingestellt. Die dem Hauptbevollméach-
tigten erteilte Vollmacht ist erloschen.

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Internationales

Bekanntmachungen
1
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