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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser,

junge, innovative Unternehmen
mischen derzeit die Finanzbranche
auf. Sogenannte FinTechs bieten
spezialisierte Finanzdienstleistun-
gen auf Basis moderner technischer
Systeme an und treiben damit den
digitalen Fortschritt im Finanzmarkt
voran. Eine Projektgruppe der BaFin
beschéftigt sich mit den aktuellen
Entwicklungen und pruft, wie eine
verléassliche und zeitgemé&Re Auf-
sicht gewahrleistet werden kann,
die auch den Bedurfnissen der
FinTechs gerecht wird. Der Beitrag
ab Seite 16 gibt einen Uberblick
Uber den Markt und die aufsichtlich
relevanten Fragen.

Auf Wertpapierdienstleister und
Emittenten kommen zahlreiche
neue Regeln zu: Am 6. Januar hat
das Bundeskabinett den Regie-
rungsentwurf eines Ersten Finanz-
marktnovellierungsgesetzes be-
schlossen, das die européaischen
Vorschriften gegen Marktmiss-
brauch, fur Zentralverwahrer und
verpackte Anlageprodukte fir
Kleinanleger und Versicherungs-

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher

anlageprodukte (PRIIPS) umset-
zen wird. Einzelheiten erlautert der
Beitrag ab Seite 20. Bereits in Kraft
sind derweil neue Vorschriften im
Boérsengesetz (Seite 23). Sie ver-
pflichten Emittenten, die ihre Aktien
aus dem Handel nehmen wollen, ih-
ren Aktionaren ein Abfindungsange-
bot zu unterbreiten.

Wer sich fir Riester- und Basis-
renten interessiert, sollte sich das
Interview ab Seite 29 anschauen.
Dr. Melissa Ruby, Geschaftsfuhre-
rin der neu gegrundeten ,Produkt-
informationsstelle Altersvorsorge“,
erlautert deren Aufgaben und den
Nutzen fur Verbraucher.

Welche Themen aus BaFin-Sicht
aullerdem besonders wichtig sind,
erfahren Sie im Bericht zum Neu-
jahrspresseempfang ab Seite 26.

Eine interessante Lekture winscht
lhnen

Dr. Sabine Reimer

Bekanntmachungen

Dr. Sabine Reimer,
Leiterin Kommunikation
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Kurzmeldungen zu nationalen und
internationalen Neuerungen,
Rundschreiben, Konsultationen
und andere Veriffentlichungen

Antizyklischer Kapitalpuffer
BakFin legt erstmals Wert fiir Deutschland fest

Die BaFin hat mit Wirkung zum 1. Januar 2016
fur Deutschland erstmals einen antizyklischen
Kapitalpuffer festgelegt. Dieser betragt derzeit
0 Prozent, weil die untersuchten Indikatoren aktu-
ell keine Ubermé&Rige Kreditvergabe in Deutschland
erkennen lassen.

Der fur Deutschland jeweils giltige Wert ist von
den Instituten bei der Berechnung des institutsspe-
zifischen antizyklischen Kapitalpuffers einzubezie-
hen und dabei auf die Summe der maR3geblichen
Kreditrisikopositionen anzuwenden, die in Deutsch-
land belegen sind.

Institute, die maRgebliche Kredite in andere Lander
vergeben haben, missen die dort gultigen antizyk-
lischen Kapitalpuffer anteilig bertcksichtigen. Der
individuelle (institutsspezifische) antizyklische Kapi-
talpuffer ergibt sich aus dem gewichteten Durch-
schnitt der in- und auslandischen Kapitalpuffer. Die-
ser ist sodann von den Instituten als Prozentwert
vom Gesamtforderungsbetrag in hartem Kernkapi-
tal vorzuhalten.

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher

Bekanntmachungen

Kunftig wird die BaFin vierteljahrlich tberprifen, ob
der in Deutschland gultige Wert angesichts der ak-
tuellen Risikolage und Kreditentwicklung noch an-
gemessen ist und diesen, falls erforderlich, anpas-
sen. Dabei stitzt sie sich auf Analysen und Daten
der Deutschen Bundesbank. Die Européaische Zent-
ralbank ist im Rahmen des Einheitlichen Aufsichts-
mechanismus (Single Supervisory Mechanism —
SSM) in die Entscheidungsfindung eingebunden.
Ferner berucksichtigt die BaFin die Empfehlungen
des Ausschusses fur Finanzstabilitat (AES).

Hintergrund

In Zeiten Ubermé&Rigen Kreditwachstums sollen die
Banken einen zuséatzlichen Kapitalpuffer aufbauen.
Dieser Puffer darf im Krisenfall aufgezehrt werden
und soll zur Abfederung von Verlusten dienen. Er
betragt in der Regel O bis 2,5 Prozent und kann in
Schritten von 0,25 Prozentpunkten festgelegt wer-
den.

Weitere Informationen zur Festlegung, Anwen-
dung und aktuellen Héhe des antizyklischen Kapi-
talpuffers sind auf der Internetseite der BaFin zu
finden.


http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/BankenFinanzdienstleister/Eigenmittelanforderungen/Kapitalpuffer/antizyklischer_kapitalpuffer_node.html
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/BankenFinanzdienstleister/Eigenmittelanforderungen/Kapitalpuffer/antizyklischer_kapitalpuffer_node.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Verfuegung/vf_151228_allgvfg_antizyklischer_kapitalpuffer_ba.html
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/BankenFinanzdienstleister/EUBankenaufsicht/SSM/ssm_node.html
http://www.bafin.de/DE/DieBaFin/GrundlagenOrganisation/Gremien/AusschussFinanzstabilitaet/finanzstabilitaet_node.html
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/BankenFinanzdienstleister/Eigenmittelanforderungen/Kapitalpuffer/antizyklischer_kapitalpuffer_node.html
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Substitutive Kranken-
versicherung

Neues VAG: BaFin passt amtliches Informationsblatt an

Die BaFin hat das amtliche Informationsblatt
angepasst, das Versicherer den Interessenten ei-
ner substitutiven Krankenversicherung aushandigen
mussen, bevor sie einen solchen Vertrag abschlie-
Ren. Hintergrund ist, dass am 1. Januar das neue
Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) in Kraft getre-
ten ist, wo diese Pflicht in § 146 Absatz 1 Nr. 6 VAG
niedergelegt ist. Die Anpassung war erforderlich,
da das alte VAG die Regelung in § 10a Absatz 3
enthielt, auf die bisher im Informationsblatt verwie-
sen wurde.

Ansonsten bleibt das Informationsblatt unverandert.
Sein Zweck ist es, Verbraucher Uber die unterschied-
lichen Prinzipien der gesetzlichen und der privaten
Krankenversicherung aufzuklaren.

Aufsichtsorgane und
Geschiftsleiter

BakFin veriffentlicht aktualisierte Merkblditter

Die BaFin hat das Merkblatt zu den Mit-
gliedern von Verwaltungs- und Aufsichtsorganen
nach KWG (Kreditwesengesetz) und KAGB (Kapital-
anlagegesetzbuch) und das Merkblatt zu den Ge-
schaftsleitern nach KWG, ZAG (Zahlungsdiensteauf-
sichtsgesetz) und KAGB aktualisiert. Die Merkblatter
erlautern die aufsichtlichen Anforderungen, die fur
die genannten Personengruppen gelten.

Durch das CRD-1V-Umsetzungsgesetz vom 28. Au-
gust 2013, das die europadische Eigenmittelrichtli-
nie (Capital Requirements Directive IV — CRD 1V)
in Deutschland umgesetzt hat, und das Gesetz zur
Anpassung von Gesetzen auf dem Gebiet des Fi-
nanzmarktes vom 15. Juli 2014 haben sich die An-
forderungen an Geschéftsleiter und Mitglieder von
Verwaltungs- und Aufsichtsorganen im Geltungs-
bereich des Kreditwesengesetzes erheblich gean-
dert. Die Anderungen werden in den Merkblattern
ausfuhrlich beschrieben. Das Geschéaftsleiter-Merk-
blatt erlautert zudem erstmals die materiellen
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Anforderungen an die fachliche Eignung, Zuverlas-

sigkeit und zeitliche Verfligbarkeit der Geschaftslei-
ter nach KWG und ZAG. Eine weitere Neuerung sind
die Ausfuhrungen zu den aufsichtlichen Anforderun-
gen an die Organmitglieder nach dem KAGB in bei-

den Merkblattern.

Um das Einreichen von Anzeigen zu erleichtern, sind
den Merkblattern Formulare beigefugt, die zur Erful-
lung der Anzeigepflichten und zur Ubermittlung von
Angaben und Erklarungen an die BaFin und gege-
benenfalls die Deutsche Bundesbank zu verwenden
sind. Die bereits bekannten Checklisten zur Unter-
stltzung der Anzeigenden werden in aktualisierter
Form weiterhin angeboten.

Merkblatter fur Geltungsbereich des VAG

FUr den Geltungsbereich des Versicherungsaufsichts-
gesetzes (VAG) wird die BaFin demndchst separate
Merkblatter zu den Mitgliedern von Verwaltungs-
und Aufsichtsorganen und zu den Geschéaftsleitern
veroffentlichen, die an die aufsichtlichen Anforde-
rungen unter dem neuen europdaischen Aufsichts-
system Solvency |l angepasst sind.

Abschirmungsgesetz

BaFin konsultiert Auslegungshilfe

Die BaFin hat den Entwurf einer Auslegungshilfe
zu Artikel 2 des Abschirmungsgesetzes an die be-
troffenen Institute zur Konsultation gestellt. Das Ab-
schirmungsgesetz hat weitreichende Verbotstatbe-
stande in Bezug auf Eigengeschafte, Kredit- und
Garantiegeschafte mit Alternativen Investmentfonds
(AIF) und den Hochfrequenzhandel in das Kredit-
wesengesetz (KWG) eingefligt. Die Auslegungshilfe
soll sowohl den betroffenen Instituten als auch den
Strafverfolgungsbehérden belastbare Anhaltspunkte
far eine ordnungsgemaRe Umsetzung der Anforde-
rungen des Abschirmungsgesetzes bieten. Stellung-
nahmen nimmt die BaFin bis zum 29. Januar ent-
gegen.



http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/2016/rs_1601_va_kvinfoblatt.html
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s0434.pdf
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Merkblatt/mb_160104_AR_KWG_KAGB.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KWG_ba.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KAGB.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Merkblatt/mb_160104_GL_KWG_ZAG_KAGB.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/ZAG.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/ZAG.html?nn=2818510
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl113s3395.pdf
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl113s3395.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0338:0436:DE:PDF
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl114s0934.pdf
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s0434.pdf
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/Konsultation/2015/dl_kon_1115_auslegungshilfe_abschirmungsgesetz.pdf?__blob=publicationFile&v=3
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl113s3090.pdf
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KWG_ba.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Konsultation/2015/dl_kon_1115_auslegungshilfe_abschirmungsgesetz.pdf?__blob=publicationFile&v=3
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Konsultation/2015/dl_kon_1115_auslegungshilfe_abschirmungsgesetz.pdf?__blob=publicationFile&v=3
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Organigramm

BaFin seit 1. Januar neu strukturiert

Die BaFin hat das Organigramm ihrer neuen
Struktur veroéffentlicht. Hintergrinde und Einzel-
heiten der Anderungen, die zum 1. Januar um-
gesetzt wurden, erlauterte BaFin-Prasident Felix
Hufeld bereits in der Dezember-Ausgabe des
BaFinJournals.

Erstversicherer

Textteil zur Statistik 2014 sowie Statistik der Kapital-
anlagen fiir das dritte Quartal 2015 veréffentlicht

Die BaFin hat nun die komplette Statistik Uber
Stand und Entwicklung der deutschen Erstversiche-
rer und Pensionsfonds 2014 auf ihrer Internetseite
verotffentlicht. Darin erlautert sie die Entwicklung
der Versicherungswirtschaft im Berichtsjahr. Den
Tabellenteil hatte die BaFin bereits Ende 2015 ver-
offentlicht (siehe BaFinJournal November 2015). Er
umfasst auch Statistiken (Gber Niederlassungen von
Versicherungsunternehmen mit Sitz auRerhalb der
Mitgliedstaaten der Européischen Gemeinschaft und
des Europaischen Wirtschaftsraums, die fur die Ta-
tigkeit in Deutschland eine Zulassung brauchen.

Die Gesamtstatistik ist auch in gedruckter Form
erhéltlich und kann gegen eine Schutzgebihr von
15 Euro unter uwe.schaefer@bafin.de oder der Tele-
fonnummer 0228/4108-7582 bestellt werden.

Aufsicht Verbraucher Bekanntmachungen

Kapitalanlagen

Zudem hat die BaFin die Einzelangaben zu den Ka-
pitalanlagen der Erstversicherungsunternehmen fur
das dritte Quartal 2015 vero6ffentlicht. Die Statistik
ist auf der Internetseite der BaFin abrufbar.

Krankenversicherer
Wahrscheinlichkeitstafeln 2014 verdffentlicht

Die BaFin hat gemaB § 159 Versicherungsauf-
sichtsgesetz (VAG) neue Wahrscheinlichkeitstafeln
auf ihrer Internetseite veroffentlicht, nach denen
Krankenversicherer ihre Tarife kalkulieren kdnnen.
Bertcksichtigt wurden die Beobachtungswerte der
Jahre 2012 bis 2014, welche die BaFin bei den Un-
ternehmen erhoben hat.

Haushaltsplan

BaFin verdffentlicht Uberblick iiber Einnahmen und
Ausgaben 2016

Die BaFin hat ihren Haushaltsplan 2016 verof-
fentlicht, in dem die geplanten Einnahmen und Aus-
gaben verzeichnet sind. Zudem verdéffentlichte sie
einen gesonderten Haushaltsplan fiir den Bereich
Enforcement.


http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Liste/dl_organigramm.pdf?__blob=publicationFile&v=31
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1512.pdf?__blob=publicationFile&v=4
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Statistik/Erstversicherer/dl_st_14_erstvu_gesamt_va.pdf?__blob=publicationFile&v=2
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1511.pdf;jsessionid=00994D74B93700E5F5125B596CCEAEBF.1_cid290?__blob=publicationFile&v=4
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Statistik/Kapitalanlagen/dl_kapitalanlagen_3q_2015_va.pdf?__blob=publicationFile&v=1
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s0434.pdf
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Statistik/st_wahrscheinlichkeitstafeln_pkv_2014.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Bericht/Haushalt/Haushaltsplaene/dl_haush_2016_gesamt.pdf?__blob=publicationFile&v=2
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Bericht/Haushalt/Haushaltsplaene/dl_haush_2016_enforce.pdf?__blob=publicationFile&v=2
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Statistik/st_wahrscheinlichkeitstafeln_pkv_2014.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Statistik/st_wahrscheinlichkeitstafeln_pkv_2014.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Liste/dl_organigramm.pdf?__blob=publicationFile&v=31
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Liste/dl_organigramm.pdf?__blob=publicationFile&v=31
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Internationale Meldungen

Solvency II

Neues Aufsichtsregime seit 1. Januar in Kraft

Nach zweijahriger Vorbereitungsphase ist
Solvency Il zum 1. Januar in Kraft getreten. Die
EinfUhrung des neuen risikobasierten européischen
Aufsichtsstandards erfolgte in Deutschland durch die
Novelle des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG).
Solvency 11 stellt einen Paradigmenwechsel fur die
Risikokultur der Versicherungsunternehmen dar, ver-
bunden mit einer Starkung der Finanzstabilitat im
Markt und des Verbraucherschutzes.

Die Europaische Aufsichtsbehorde fiur das Versi-
cherungswesen und die betriebliche Altersversor-
gung EIOPA hat zur Einfuhrung von Solvency Il eine
Pressemitteilung verdffentlicht. Die BaFin hat auf ih-
rer Internetseite umfangreiches Informationsmate-
rial bereitgestellt.

Schattenbanken
EBA veriffentlicht Leitlinien und Bericht

Die Européische Bankenaufsichtsbehérde EBA
hat Leitlinien zur Begrenzung der Risikopositionen
von Instituten gegenuber Schattenbanken verodffent-
licht. Sie treten am 1. Januar 2017 in Kraft. Zudem
verodffentlichte die EBA einen Bericht, der die we-
sentlichen Erkenntnisse aus einer Datenerhebung
zusammenfasst. In der Erhebung, an der 36 deut-
sche Institute teilnahmen, wurden die Risikopositio-
nen von 184 Instituten aus 22 Mitgliedstaaten ge-
genuber Schattenbanken abgefragt.

Die Leitlinien fordern von den Instituten, ihre Risi-
kopositionen gegenuber Schattenbanken nach be-
stimmten Prinzipien und Kriterien zu prifen. Sie
sollen sich fur samtliche Risikopositionen gegenuber
Schattenbanken ein aggregiertes Limit und fur jede
einzelne Risikoposition ein individuelles Limit setzen.
Fur die Hohe der Limits spielen Faktoren wie das Ge-
schaftsmodell und der Risikoappetit des jeweiligen

Kurz & Aktuell
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Instituts, der Grad der Korrelation der kreditierten
Schattenbanken, das Portfolio und die finanzielle
Situation der Schattenbank eine Rolle.

Definition

Eine Schattenbank im Sinne der Leitlinien ist ein Un-
ternehmen, das Kreditvermittlungsleistungen aus-
fuhrt — also Fristen- oder Liquiditatstransformation,
Leverage, Kreditrisikotransfer oder ahnliche Aktivi-
taten — und kein Unternehmen ist, das die Leitlinien
ausdrucklich von der Definition fir Schattenbanken
ausnehmen. Nicht als Schattenbanken gelten bei-
spielsweise Kreditinstitute und Wertpapierfirmen,
Institute in Nicht-EU-Staaten mit gleichwertigem
Aufsichtssystem, aufsichtlich konsolidierte Unter-
nehmen, Versicherer und Zentrale Gegenparteien.
Beispiele fur Schattenbanken sind Geldmarktfonds
sowie gehebelte Alternative Investmentfonds (AIF)
und AlF-Kreditfonds.

Leitlinien zur Begrenzung der
Risikopositionen
www.eba.europa.eu

Bericht der EBA
Wwww.eba.europa.eu

Vergutung
EBA verdffentlicht Leitlinien

Die Européaische Bankenaufsichtsbehdrde EBA
hat Leitlinien veroéffentlicht, die die Vergiutungs-
vorschriften der europaischen Eigenmittelrichtlinie
(Capital Requirements Directive IV — CRD 1V) und
die Offenlegungsvorschriften zur Vergiutung konkre-
tisiert, die in der europaischen Eigenmittelverord-
nung (Capital Requirements Regulation — CRR) ver-
ankert sind. Die Leitlinien treten am 1. Januar 2017
in Kraft.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s0434.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Press%20Releases/2016-01-04%20Solvency%20II%20implementation.pdf
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/VersichererPensionsfonds/Aufsichtsregime/RechtsgrundlagenLeitlinien/rechtsgrundlagen_node.html
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1310259/EBA-GL-2015-20+GL+on+Limits+to+Exposures+to+Shadow+Banking+Entities.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/950548/Report+on+institutions+exposures+to+shadow+banking+entities.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1314839/EBA-GL-2015-22+Guidelines+on+Sound+Remuneration+Policies.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0338:0436:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0001:0337:DE:PDF
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1310259/EBA-GL-2015-20+GL+on+Limits+to+Exposures+to+Shadow+Banking+Entities.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/950548/Report+on+institutions+exposures+to+shadow+banking+entities.pdf
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In Deutschland sollen die Leitlinien durch Anpassun-
gen des Kreditwesengesetzes (KWG), der Instituts-
vergutungsverordnung (InstitutsVergV) und der Aus-
legungshilfe zur InstitutsVergV umgesetzt werden.

Internationale Behorden
und Gremien

m
vy
>

European Banking Authority
Européische Banken-
aufsichtsbehdrde

E10PA European Insurance and
Occupational Pensions
Authority

Europaische Aufsichts-
behorde fur das Versiche-
rungswesen und die betrieb-

liche Altersversorgung

(98]
(@)
(93]
]

Basel Committee on
Banking Supervision
Basler Ausschuss fur Ban-
kenaufsicht

10SCO International Organization
of Securities Commissions
Internationale Organisation
der Wertpapieraufsichts-

behorden

CPMI Committee on Payments
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BaFin und Deutsche Bundesbank arbeiten bereits an
der Novelle, damit die neuen nationalen Regeln zum
1. Januar 2017 in Kraft treten kénnen.

VerhaltnismaRigkeit und Clawback

Ein Schwerpunkt der Uberarbeitung ist das Ver-
haltnismaRigkeitsprinzip der InstitutsVergV. Da die
CRD 1V bislang keine klaren Angaben zu dessen
Reichweite enthélt — eine entsprechende Anpassung
ist geplant — wird voraussichtlich zun&chst an der
bisherigen Struktur der InstitutsVergV festgehalten.
Sie ermdglicht in Abhangigkeit von der variablen Ver-
gutung Ausnahmen fir Institute und Mitarbeiter.

AuRBerdem steht die Einfuhrung des zusatzlichen
verpflichtenden Risikoadjustierungsinstruments
»Clawback" im Fokus des deutschen Gesetzgebers.
Neben den bereits bestehenden Malus-Vorschriften
fur die variable Vergltung der Risikotrager sollen In-
stitute verpflichtet werden, Clawback-Vereinbarungen
mit den Risikotrégern zu treffen, um bei schwerwie-
genden Verfehlungen auch bereits verdiente variable
Vergutungsbestandteile zurtickfordern zu kdnnen.

Dariber hinaus wird erwogen, in der InstitutsVergV-
Novelle die anteilige Auszahlung der variablen Vergu-
tung in bail-in-fahigen Instrumenten als Bestandteil
der Regeln fur eine nachhaltige Wertentwicklung der
Institute explizit zu regeln.

Identifizierung der Risikotrager

Die neuen EBA-Leitlinien geben zudem vor, dass
kinftig alle Institute ihre Risikotrager identifizieren
mussen. Bisher waren kleinere Institute von dieser
Pflicht befreit.

Liquiditat

EBA-Bericht zu Auswirkungen und Kalibrierung der
strukturellen Liquiditdtsquote

Die Européische Bankenaufsichtsbehdrde EBA
hat einen Bericht zu den Auswirkungen und der Ka-
librierung einer strukturellen Liquiditatsquote (Net
Stable Funding Ratio — NSFR) verdéffentlicht. Die
Quote soll verhindern, dass langfristig gebunde-
ne Aktiva ausschlief3lich durch kurzfristige Kapital-
marktrefinanzierung abgedeckt werden.



http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KWG_ba.html;jsessionid=5317EBFD4B8BB7372D6315FA020A5D27.1_cid298?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Verordnung/InstitutsVergV_ba.html?nn=2818528
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Auslegungsentscheidung/BA/ae_140101_institutsvergv.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Auslegungsentscheidung/BA/ae_140101_institutsvergv.html
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-22+NSFR+Report.pdf
http://www.eba.europa.eu/languages/home_de
https://eiopa.europa.eu/
http://www.bis.org/bcbs/
http://www.iosco.org/
https://www.bis.org/cpmi/
http://www.ifrs.org/About-us/IASB/Pages/Home.aspx
http://www.fasb.org/home
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Die EBA empfiehlt, in der EU eine entsprechende
Quote einzufuhren, die sich eng an den Vorgaben
des Basler Ausschusses fur Bankenaufsicht BCBS zur
NSFR orientiert, um sicherzustellen, dass die Kredit-
institute Uber eine stabile Refinanzierungsstruktur
verfugen. Die Analysen der EBA haben gezeigt, dass
keine nennenswerten negativen Auswirkungen auf
die Kreditvergabe der Banken, ihre Handelsaktivi-
taten oder die Finanzmaérkte insgesamt zu erwarten
sind. Gleichwohl solle die Quote europdaische Beson-
derheiten angemessen bericksichtigen.

Auf Basis des EBA-Berichts wird die Europaische
Kommission bis Ende 2016 einen Gesetzgebungs-
vorschlag fir eine stabile Refinanzierungsanforde-
rung erarbeiten und Européischem Parlament und
Rat vorlegen.

Verbriefungen
EBA verdffentlicht Bericht zu synthetischen Verbriefungen

Die Europaische Bankenaufsichtsbehérde EBA
hat einen Bericht veroéffentlicht, in dem sie die Er-
gebnisse ihrer Analysen des européischen Markts
fur synthetische Verbriefungen und der wesentlichen
Merkmale dieser Art von Verbriefungen zusammen-
fasst. Auf Basis dieser Ergebnisse befiuirwortet die
EBA grundsétzlich den Vorschlag der EU-Kommis-
sion, die geplante bevorzugte Behandlung einfacher,
standardisierter und transparenter Verbriefungen im
Rahmen der Eigenmittelanforderungen der Institu-
te in begrenztem Umfang auch auf bestimmte vom
Originator zuriickbehaltene, héchstrangige Verbrie-
fungspositionen anzuwenden. Die Kommission hat-
te hierzu im September 2015 Legislativvorschlage
fr eine neue bereichsltbergreifende Verbriefungs-
verordnung und eine Anderung der Regelungen zu
Verbriefungen in der Eigenmittelverordnung (Capital
Requirements Regulation — CRR) veréffentlicht (sie-
he BaFinJournal November 2015).

Um die Besonderheiten und Marktgegebenheiten
hinsichtlich synthetischer Verbriefungen umfassen-
der zu berlcksichtigen, empfiehlt die EBA allerdings
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Anderungen und Erganzungen der von der Kommis-
sion vorgeschlagenen Kriterien fir eine bevorzugte
Behandlung bestimmter synthetischer Verbriefungs-
positionen im Rahmen der Eigenmittelanforderun-
gen. Diese sollen in Artikel 270 CRR festgeschrieben
werden. So spricht sich die EBA beispielsweise dafur
aus, die Beschrankung auf synthetische Verbriefun-
gen, bei denen Teile des Kreditrisikos mittels einer
Garantie auf bestimmte 6ffentliche Garantiegeber
Ubertragen werden, aufzuheben. Stattdessen sollten
auch private Sicherungsgeber zugelassen werden,
sofern die von diesen Sicherungsgebern gehaltenen
Verbriefungspositionen zuséatzlich vollstandig durch
eine beim Originator hinterlegte Barsicherheit abge-
sichert werden.

Ausschiittungs-
beschrankungen

EBA verdffentlicht Stellungnahme zu den Vorgaben der
Eigenmittelrichtlinie

Die Européaische Bankaufsichtsbehérde EBA hat
eine Stellungnahme zur Berechnung und Trans-
parenz des ausschuttungsfahigen Hochstbetrags
(Maximum Distributable Amount — MDA) und zu
dessen Ausldser (Trigger) veroffentlicht. Ziel ist die
einheitliche Anwendung der Ausschittungsbeschréan-
kungen, die in Artikel 141 der européischen Eigen-
mittelrichtlinie (Capital Requirements Directive IV —
CRD 1V) festgelegt sind und sowohl Aktionare
betreffen als auch Boni-Zahlungen an Manager und
Zahlungen an Investoren in Bezug auf zusatzliche
Kernkapitalinstrumente. Die EBA will so gleiche
Wettbewerbsbedingungen im europaischen Binnen-
markt férdern und die Planungssicherheit bei den
Kreditinstituten wiederherstellen.

In der Stellungnahme konkretisiert die EBA, welche
Kapitalanforderungen aus ihrer Sicht bei der Be-
rechnung des ausschittungsfahigen Hochstbetrags
in welcher Reihenfolge einzubeziehen sind. Dem-
nach setzt sich der MDA-Trigger aus den Mindest-
kapitalanforderungen der Saule 1, der zuséatzlichen


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-26+EBA+report+on+synthetic+securitisation.pdf
http://ec.europa.eu/finance/securities/securitisation/index_de.htm
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0001:0337:DE:PDF
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1511.pdf;jsessionid=00994D74B93700E5F5125B596CCEAEBF.1_cid290?__blob=publicationFile&v=4
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-24+Opinion+on+MDA.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0338:0436:DE:PDF
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-26+EBA+report+on+synthetic+securitisation.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-22+NSFR+Report.pdf
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Kapitalanforderung der Saule 2 und den Anforderun-
gen an den kombinierten Kapitalpuffer zusammen.

AuRerdem fordert die EBA mehr Transparenz bei der
zusétzlichen Kapitalanforderung. Insbesondere soll-
ten die Institute von Aufsichtsbehérden nicht davon
abgehalten werden, die fir den MDA-Trigger rele-
vanten Kapitalkennzahlen zu veroéffentlichen, um far
Investoren Klarheit zu schaffen.

Uberpriufung der Eigenmittelrichtlinie

Um die europaweit uneinheitliche Interpretation des
Artikels 141 CRD IV zu beseitigen, legt die EBA der
Europaischen Kommission nahe, die Eigenmittel-
richtlinie zu Uberprifen und gegebenenfalls zu Uber-
arbeiten, um ein konsistentes MDA-Rahmenwerk zu
schaffen.

Stresstests

EBA-Konsultation zu Leitlinien

Die Européaische Bankenaufsichtsbehérde EBA
hat ein Diskussionspapier zu ihren Leitlinien fur
bankinterne und aufsichtliche Stresstests veroffent-
licht. Sie richten sich sowohl an Banken als auch an
Aufsichtsbehdrden innerhalb der EU. Den Banken
dienen sie als Orientierungshilfe fir die Erstellung
und Durchfiihrung der institutsinternen Stresstests.
Daruber hinaus unterstitzen sie die Aufsichtsbehotr-
den bei der Gestaltung und Verwendung aufsichtli-
cher Stresstests, insbesondere im Hinblick auf den
aufsichtlichen Uberpriifungs- und Bewertungspro-
zess (Supervisory Review and Evaluation Process —
SREP).

Gegenuber fruheren Versionen berucksichtigt der
konsultierte Entwurf zusatzliche Risikofelder, die
stark an Bedeutung gewonnen haben. Dazu geho6-
ren insbesondere Liquiditatsrisiken, Verhaltens- und
Rechtsrisiken, Risiken aus Krediten in Fremdwahrun-
gen, Geschaftsmodellrisiken, Datensammlung und
-verarbeitung sowie die Anwendung inverser Stress-
tests.

Kommentare nimmt die EBA bis zum 18. Marz 2016
entgegen. Die finalen Leitlinien will sie im zweiten
Quartal 2016 verdoffentlichen.
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Zahlungsdienste

EBA-Konsultationen: Mindestdeckung der Berufshaft-
pflicht und Technische Regulierungsstandards zur
Anzeige grenziiberschreitender Dienstleistungen

Die Europaische Bankenaufsichtsbehorde
EBA eruiert derzeit mithilfe der nationalen Aufsichts-
behérden anhand von drei Frageb6gen die Meinung
von Banken, Versicherern und anderen Marktteilneh-
mern zur Mindestdeckungssumme der Berufshaft-
pflichtversicherung und gleichwertiger Garantien flr
Zahlungsausldsedienste (Payment Initiation Service
Provider - PISP) und Kontoinformationsdienste
(Account Information Service Provider — AISP). Die
BaFin hat die Frageb6gen auf ihrer Internetseite
verdffentlicht. Sie nimmt Stellungnahmen bis zum
29. Januar 2016 entgegen und wird diese dann an
die EBA weiterleiten.

GemalR der Zahlungsdiensterichtlinie 11 hat die EBA
Leitlinien fur die Kriterien zu entwickeln, anhand de-
rer die Mitgliedstaaten die Mindestdeckungssumme
der Berufshaftpflichtversicherung oder gleichwerti-
ger Garantien festzulegen haben.

Grenziberschreitende Dienstleistungen

Daruber hinaus hat die EBA den Entwurf eines Tech-
nischen Regulierungsstandards zur Konsultation ge-
stellt, der die Rahmenbedingungen der Kooperation
und des Informationsaustausches zwischen den Auf-
sichtsbehdrden bei grenziiberschreitenden Dienst-
leistungen regeln soll. Hintergrund ist auch hier

die Uberarbeitete Zahlungsdiensterichtlinie 11 (sie-
he BaFin-Journal Dezember 2015). Stellungnahmen
nimmt die EBA bis zum 11. Marz 2016 entgegen.

Fragebogen
www. bafin.de » Daten & Dokumente
» Konsultationen

Konsultation
www.eba.europa.eu



http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1314203/EBA-CP-2015-28+%28%20CP+on+the+GL+on+stress+testing+and+supervisory+stress+testing%29.pdf
www.bafin.de/dok/7496180
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=OJ:JOL_2015_337_R_0002&from=DE
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1306972/EBA+CP+2015+25+%28CP+on+RTS+on+Passporting+Notifications%29.pdf
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1512.pdf?__blob=publicationFile&v=4
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Globale Bankenregulierung

Beschiliisse des BCBS-Aufsichtsgremiums zu Marktrisiko,
risikogewichteten Aktiva und Verschuldungsgrenze

Das Aufsichtsgremium des Basler Ausschus-
ses fur Bankenaufsicht BCBS, bestehend aus Zen-
tralbankgouverneuren und Leitern der Aufsichts-
behdrden (Central Bank Governors and Heads of
Supervision - GHOS), hat ein neues Rahmenwerk
zum Marktrisiko verabschiedet. Die Regulierung
des Marktrisikos stellt einen zentralen Baustein des
Basel-111-Reformpakets dar. Das neue Rahmenwerk
soll insbesondere Bank- und Handelsbuch besser
voneinander abgrenzen, um Arbitragemdglichkeiten
zu verringern, Risiken durch interne Modelle koh&-
renter und vollstandiger erfassen und den Abnah-
meprozess fur Modelle verbessern. Zudem sollen
Sicherungsmechanismen und diversifizierte Port-
folien risikogerechter beriicksichtigt werden.

Das neue Rahmenwerk revidiert den Standard-
ansatz fur das Marktrisiko, der als glaubwirdige
Ruckfallposition und Untergrenze bei modellbasier-
ten Anséatzen dienen und sicherstellen soll, dass
das Marktrisiko-Meldewesen von Banken und Lan-
dern konsistent und vergleichbar ist. Die neuen Re-
geln sollen 2019 in Kraft treten.

Variabilitat risikogewichteter Aktiva

Die GHOS haben daruber hinaus beschlossen, die
Arbeiten zur Behebung der hohen Schwankungs-
breite bei den risikogewichteten Aktiva bis Ende
2016 fortzufuhren. Geplant sind unter anderem
zwei Konsultationen. Zum einen will der BCBS die
internen Modelle fur bestimmte Risiken abschaf-
fen — hinsichtlich des fortgeschrittenen Mess-
ansatzes (Advanced Measurement Approach —
AMA) filr operationelle Risiken ist dies bereits be-
kannt -, zum anderen die Nutzung interner Modelle
fur das Kreditrisiko beschranken, insbesondere
durch Untergrenzen.

Im Laufe des Jahres wird es zu den Vorschlagen
eine Quantitative Auswirkungsstudie geben, bevor
die Zentralbankgouverneure und Leiter der Auf-
sichtsbehdrden sie gegen Ende 2016 prufen wer-
den. Der Basler Ausschuss will die Kapitalanforde-
rungen insgesamt nicht wesentlich erhéhen.
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Verschuldungsgrenze

Das Gremium beriet zudem Uber den finalen Ent-
wurf und die Kalibrierung der Verschuldungsgren-
ze. Diese soll auf der Kernkapitaldefinition ,Tier 1"
(hartes Kernkapital) basieren und mindestens

3 Prozent betragen. Gegenstand der Diskussionen
waren auch zusatzliche Anforderungen an global
systemrelevante Institute. Der Basler Ausschuss
will die Kalibrierung noch 2016 abschliefen, um zu
gewahrleisten, dass den Instituten ausreichend Zeit
far die Implementierung bleibt. Die Anforderungen
sollen zum 1. Januar 2018 in Kraft treten.

Datenaggregation und
Risikobericht

Prinzipien: BCBS sieht Banken auf gutem Weg

Viele Institute messen den Prinzipien der effek-
tiven Aggregation von Risikodaten und der Risiko-
berichterstattung inzwischen mehr Bedeutung bei.
Das ist das Fazit eines Fortschrittsberichts des
Basler Ausschusses fur Bankenaufsicht BCBS zur
Umsetzung seines Prinzipienpapiers zu Datenaggre-
gation und internem Risikoberichtswesen. Demnach
halten die Institute heute mehr Geld und hoch-
rangige Posten vor, um die Erfullung der Vorgaben
sicherzustellen.

Der BCBS hatte das Prinzipienpapier Anfang 2013
verdffentlicht. Der Fokus der Baseler Arbeit lag

Prinzipienpapier zu Datenaggrega-
tion und internem Risikoberichts-
wesen

www.bis.org

Fortschrittbericht des BCBS
www.bis.org
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danach zunachst auf der Initiierung, Durchflihrung
und Auswertung von Selbsteinschéatzungen der glo-
bal systemrelevanten Institute (Global Systemically
Important Banks - G-SIBS) hinsichtlich der Ein-
haltung der Prinzipien. Die Fortschrittsberichte fur
2013 und 2014 zeichneten ein beunruhigendes Bild:
14 der 30 teilnehmenden Banken glaubten, die
Prinzipien und die damit verbundenen Anforderun-
gen bis zum 31. Dezember 2015 nicht erflllen zu
kénnen.

Dartber hinaus legten aufsichtliche Initiativen wie
die umfassende Bewertung der Banken der Eurozo-

ne (Comprehensive Assessment, siehe BaFinJournal

November 2014) deutliche Schwachen der Institute
bei der Datenaggregation offen. Es ist davon aus-
zugehen, dass die Umsetzung der Prinzipien fur die
meisten Institute eine grol3e Herausforderung dar-
stellt, unter anderem aufgrund der heterogenen,
anorganisch gewachsenen IT-Landschaften bei den
Instituten.

Problembewusstsein der Institute gewachsen

Der aktuelle Fortschrittsbericht zeigt nun, dass das
Problembewusstsein der Geschéftsleitungen in Be-
zug auf das interne Risikoberichtswesen gestiegen
ist. Viele Banken haben dafur deutlich hohere
Budgets reserviert und entsprechende Fuhrungs-
positionen geschaffen. Zudem stellt der Bericht klar,
dass die Beurteilung der Erfullung der Prinzipien
nicht per Checkliste funktioniert. Die Entscheidung
Uber die Bedeutung von Defiziten und die Messung
des Grads der Erfillung der Vorgaben macht viel-
mehr einen Mix aus quantitativen Schwellenwerten
und Experteneinschatzungen notwendig. Dabei sei
das jeweilige Geschafts- und Risikomodell zu be-
ricksichtigen. Grundséatzlich erscheinen dem BCBS
hohe Investitionen in die IT-Infrastruktur geboten;
Qualitat musse hierbei vor Schnelligkeit gehen.

Daruber hinaus gibt der Ausschuss Empfehlungen
ab, die sich sowohl an die Banken als auch an die
Aufseher richten. So sollten Banken zunachst de-
finieren, welche Anspriiche sie selbst an ihre Da-
tenqualitat und -aggregationsfahigkeiten sowie an
Berichtsformate und -inhalte stellen. Dabei sollten
sie sowohl ihren Risikoappetit in normalen als auch
in Stress-Zeiten bertcksichtigen. Sie sollten zudem
ein Governance-Rahmenwerk fur manuelle Prozes-
se einfuhren, da diese eine wesentliche Fehlerquel-
le darstellten, und die Erfullung der Prinzipien von
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einer unabhangigen Stelle innerhalb der Bank tUber-
prufen lassen. Die Aufsichtsbehdrden wiederum
sollen nach Meinung des BCBS verstarkt spezielle
Prufungen zu dem Thema durchfiihren und sich mit
Banken, die die Prinzipien nur unzureichend erful-
len, auf einen MalRnahmenplan verstandigen. Zu-
dem mahnt der Ausschuss Banken und Aufsicht, das
Verstandnis der Prinzipien weiter zu fordern und die
Sensibilisierung fur das Thema voranzutreiben.

Schwerpunkt der Aufsicht

Innerhalb des Einheitlichen Bankenaufsichtsmecha-
nismus (Single Supervisory Mechanism — SSM) wird
das Thema Datenaggregation und Risikoberichts-
wesen kunftig ein Schwerpunktthema sein. Bereits
jetzt beeinflussen die Datenaggregationsfahigkei-
ten bedeutender Banken (Significant Institutions)
eine Teilnote bei der Risikoeinschatzung (Risk
Assessment System - RAS) und mithin die Ka-
pitalanforderung im bankenaufsichtlichen Uber-
prufungs- und Beurteilungsprozess (Supervisory
Review and Evaluation Process — SREP, siehe
BaFinJournal November 2015).

Auch fir die weniger bedeutenden Institute (Less
Significant Institutions), die weiterhin federflihrend
von den nationalen Aufsichtsbehérden wie der BaFin
beaufsichtigt werden, gewinnt das Thema zuneh-
mend an Bedeutung.

Kreditrisiko

BCBS startet zweite Konsultation zur Uberarbeitung des
Standardansatzes. Leitfaden verdffentlicht

Der Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht BCBS
hat ein zweites Konsultationspapier zur Uberar-
beitung des Standardansatzes fur das Kreditrisiko
(Kreditrisikostandardansatz — KSA) verdéffentlicht.
Es handelt sich um einen wesentlichen Baustein der
Finalisierung des Reformpakets Basel Ill. Konsulta-
tionsfrist ist der 11. Méarz 2016.


https://www.bis.org/publ/bcbs268.pdf
https://www.bis.org/bcbs/publ/d308.pdf
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Der BCBS hat viele Anregungen, die Kredit-
wirtschaft und Aufsichtsbehdérden zum ersten
Konsultationspapier (siehe BaFinJournal April 2015)
eingereicht hatten, in den Uberarbeiteten Entwurf
Ubernommen. Externe Ratings sollen kiunftig nach
bestimmten Kriterien erlaubt sein. Fir nicht ge-
ratete Kredite soll sich das Risikogewicht nach
quantitativen und qualitativen Kriterien bemessen.
Wo keine aussagefdhigen Kriterien definiert werden
konnten, sollen nicht differenzierte, also ,Flat“-Risi-
kogewichte bestimmt werden. Fir kleine und mit-
telstédndische Unternehmen soll es eine Sonderre-
gelung geben.

GrolRRe Veranderungen sind im Bereich Immobilien-
finanzierung vorgesehen. Hier soll das Risikoge-
wicht nach dem Beleihungswert der Immobilie zu
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bestimmen sein, bei bestimmten kommerziell ge-
nutzten Immobilien nach dem Risikogewicht des
Kontrahenten. Die Kalibrierung wird im Laufe des
Jahres 2016 erfolgen.

Alle in eckigen Klammern aufgefiihrten Risikoge-
wichte sind lediglich Richtwerte, die nach einer
intensiven, fur das erste Halbjahr 2016 vorge-
sehenen Quantitativen Auswirkungsstudie ange-
passt werden. Bei der Kalibrierung gilt der Grund-
satz, dass der neue KSA nicht wesentlich tber

den Kapitalanforderungen liegen darf, die per

1. Januar 2019 nach vollstandiger Einfihrung der
derzeit geltenden Basel-l11-Anforderungen gelten
wirden, die in der européischen Eigenmittelverord-
nung (Capital Requirements Regulation — CRR) um-
gesetzt sind.

Weitere internationale Konsultationen

EIOPA Umfrage zur Vorbereitung des Konsultationsersuchens der Europaischen Kom-
mission zu den Delegierten Rechtsakten zur Versicherungsvertriebsrichtlinie (bis
22. Januar 2016)

CPMI/ Konsultation zur Harmonisierung der Einheitlichen Produktkennung (Unique Product

10SCO Identifier — UPI) (bis 24. Februar 2016)

EBA Leitlinien zur Informationssammlung zum internen Kapital- und Liquiditats-
adaquanzverfahren (ICAAP / ILAAP) fiir Zwecke des aufsichtlichen Uberpriifungs-
und Bewertungsprozesses (SREP) (bis 11. Marz 2016)

EBA Konsultation fuir einen Technischen Regulierungsstandard zur Beurteilungsmethodik
fir interne Marktrisikomodelle sowie zur Bestimmung des signifikanten Anteils in ei-
ner Risikokategorie nach Artikel 363 der europadischen Eigenmittelrichtlinie CRR (bis
13. Marz 2016)

BCBS Konsultation zur Identifizierung und Messung des Stitzungsrisikos
(bis 17. Marz 2016)

EIOPA Konsultation zur Kommunikation mit Versorgungsanwartern und Leistungsempfén-
gern betrieblicher Altersversorgungseinrichtungen (bis 22. Marz 2016)

EBA Leitlinien zu Vergutungsanforderungen an Vertriebsmitarbeiter (bis 22. Marz 2016)

ESMA Leitlinien zu Transaktionsreporting, Referenzdaten, Aufzeichnungen von

Auftragsdaten und zeitlicher Synchronisierung von im Geschaftsverkehr verwende-
ten Uhren (bis 23. Marz 2016)


http://www.bis.org/bcbs/publ/d307.pdf
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1504.pdf?__blob=publicationFile&v=7
http://www.bis.org/publ/bcbs189.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0001:0337:DE:PDF
https://ec.europa.eu/eusurvey/runner/online-industry-survey-on-IDD
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD519.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1307235/EBA-CP-2015-26+%28CP+on+GL+on+ICAAP+and+ILAAP+Information%29.docx
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1309020/EBA-CP-2015-27+CP+on+RTS+on+Assessment+methodology.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0001:0337:DE:PDF
http://www.bis.org/bcbs/publ/d349.pdf
https://eiopa.europa.eu/Pages/Consultations/Consultation-Paper-on-Good-Practices-on-communication-tools-and-channels.aspx
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1317073/EBA-CP-2015-29+%28CP+on+the+GL+Remuneration+of+sales+staff%29.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015-1909_guidelines_on_transaction_reporting_reference_data_order_record_keeping_and_clock_synchronisation.pdf
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Leitfaden zu Kreditrisiken und Rechnungs-
legung erwarteter Ausfalle

Zudem verdffentlichte der BCBS einen Leitfaden zu
Kreditrisiken und zur Rechnungslegung erwarteter
Kreditausfalle. Das Papier stellt eine Uberarbeitung
des entsprechenden Leitfadens aus dem Jahr 2006
dar. Es soll sicherstellen, dass die Banken den im
Juli 2014 verdffentlichten Rechnungslegungsstan-
dard IFRS 9 qualitativ hochwertig und vergleichbar
umsetzen.

Der neue Standard ersetzt den IAS 39 und for-
muliert neue Anforderungen an die Klassifizierung
und Bewertung finanzieller Vermdégenswerte. Das
entscheidend Neue ist der Ubergang von einem
Incurred-Loss- zu einem Expected-Loss-Modell,
das heil3t das neue Risikovorsorgemodell bertck-
sichtigt bei der Berechnung der Kreditrisikovorsor-
ge neben tatsachlich eingetretenen auch erwarte-
te Verluste. Da der Leitfaden aus dem Jahr 2006
das Incurred-Loss-Modell zur Grundlage hatte, war
nun zur Beriicksichtigung des Ubergangs zu einem
Expected-Loss-Modell eine Uberarbeitung des Pa-
piers geboten.

Der Leitfaden unterstitzt Banken bei der Auslegung
von Wahlrechten, die der neue Standard bietet.
Dabei schafft er keine neuen Bilanzierungsnormen
und steht nicht im Widerspruch zu den Anforderun-
gen des IFRS 9, engt dessen Ermessensspielraume
jedoch an einigen Stellen ein. Der BCBS hat die In-
halte des Leitfadens mit den Standardsetzern IASB
(International Accounting Standards Board) und
FASB (Financial Accounting Standards Board) abge-
stimmt.

Wertpapierdienstleister

Praxisempfehlungen zur Beurteilung der Kreditwiirdig-
keit und der Nutzung externer Ratings

Die Internationale Organisation der Wertpa-
pieraufsichtsbehdrden 10SCO hat einen Bericht mit
Praxisempfehlungen fur die Beurteilung der Kredit-
wurdigkeit gro3er Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen verdéffentlicht. Er identifiziert Alternativen
zur Nutzung externer Ratings. Ziel ist es, die Abhan-
gigkeit von den Ratingagenturen zu reduzieren.

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher

Bekanntmachungen

Wichtige Termine im
Januar / Februar 2016

18. Jan. EIOPA MB,

Frankfurt a. M.

27. Jan. ESMA BoS, Paris
28./29. Jan. EIOPA BoS,
Frankfurt a. M.
4. Feb. EBA BoS, London
5. Feb. EBA Feier 5-jahriges
Jubilaum, London
16.-18. Feb. 10SCO Board, Riyadh

Betriebskontinuitét/
Notfallkonzepte

IOSCO-Bericht fiir Handelspliitze und Finanz-
intermedicdire

Nach den 6ffentlichen Konsultationen (siehe
BaFinJournal Mai 2015) hat die Internationale Or-
ganisation der Wertpapieraufsichtsbehérden 10SCO
nun zwei Berichte zum Thema Unternehmenskonti-
nuitdt/Notfallkonzepte veroéffentlicht. Der erste rich-
tet sich an Handelsplatze, der zweite an Finanzinter-
mediare.

Handelsplatze

Der Bericht fir Handelsplatze befasst sich zum einen
mit Sicherungsmechanismen, die die Stabilitat des
Handels férdern und helfen sollen, Handelspannen
kunftig zu vermeiden. Zum anderen schlagt IOSCO


https://www.bis.org/bcbs/publ/d350.pdf
http://www.bis.org/publ/bcbs126.pdf
http://www.ifrs.org/current-projects/iasb-projects/financial-instruments-a-replacement-of-ias-39-financial-instruments-recognitio/Pages/Financial-Instruments-Replacement-of-IAS-39.aspx
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD524.pdf
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1505.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD522.pdf
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darin MaBnahmen der Betriebskontinuitat und Not-
fallplanung vor, die greifen sollen, wenn es dennoch
zu einer Handelspanne gekommen ist.

Der Bericht identifiziert und erldutert die kritischen
Systeme, die fir die Stabilitdt des Handels relevant
sind. Dies sind vor allem Handels-, Marktdaten- und
Uberwachungssysteme. AuBerdem wird beschrie-
ben, welche Sicherungsmechanismen Handelsplatz-
betreiber bislang eingerichtet haben. I0SCO gibt
Empfehlungen fur Praktiken, die sich aus ihrer Sicht
bewédhrt haben, beispielsweise Risiko- und Kapa-
zitdtsmanagementsysteme, regelmaBige (Stress-)
Tests und Uberpriifungen sowie klare Kommunika-
tionsprozesse bei konkreten Vorfallen oder System-
aktualisierungen.

Daruber hinaus befasst sich der Bericht ausfuhrlich
mit externen Risiken, insbesondere durch direkten
elektronischen Zugang (Direct Electronic Access —
DEA) und Cyber-Angriffe. Hinsichtlich der DEA-Prob-
lematik empfiehlt IOSCO Vorhandelskontrollen sowie
ein Nachhandelsmonitoring. Um die Cyber-Sicherheit
zu verbessern, legt I0OSCO Handelsplatzen aulRer-
dem nahe, anspruchsvolle Kontrollsysteme, regel-
maRige Tests und Sicherungsmechanismen wie Ver-
schlisselung und Redundanzen einzurichten sowie
die Handelsaktivitditen angemessen zu Uberwachen.

Auch flr das Betriebskontinuitdts- und Notfall-
management gibt IOSCO Empfehlungen ab.
Demnach sollte eine Strategie zur Fortfiihrung
des Geschaftsbetriebs mit klar definierten

Aufsicht Verbraucher Bekanntmachungen

Verantwortlichkeiten und Prozessen vorliegen.
AuBerdem empfiehlt IOSCO, diesen Plan regelmaBig
zu testen und gegebenenfalls zu verbessern. Ein be-
sonderes Augenmerk solle dabei auf ausgelagerten
Dienstleistungen liegen.

Finanzintermediare

Der Bericht fur Finanzintermediare enthalt Vorga-
ben zur Ausgestaltung von Notfallkonzepten, die die
Kontinuitat der Geschéftsablaufe bei Banken und
Finanzdienstleistern sicherstellen sollen. Das Papier
tragt den heterogenen Markt- und Institutsstruk-
turen und der Vielfalt der Geschéftsaktivitaten von
Finanzintermediaren Rechnung. Es enthalt zahlrei-
che Offnungsklauseln, die eine selektive und geeig-
nete Umsetzung erlauben, abh&ngig von der GroRRe
des jeweiligen Instituts und den spezifischen Anfor-
derungen.

Bericht fur Handelsplatze
WWW.i0SC0.0rg

Bericht fur Finanzintermediare
WWW.i0SC0.0rg


http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD523.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD522.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD523.pdf
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Junge I'T-Unternehmen auf dem Finanzmarkt

Ende November hat eine BaFin-interne Pro-
jektgruppe zum Thema FinTechs (siehe Infokasten
Seite 18) ihre Arbeit aufgenommen, die sich mit den
neuen Geschaftsmodellen junger Finanzdienstleis-
ter beschéaftigt. Mit der Expertise aus der Banken-,
Versicherungs- und Wertpapieraufsicht hat die Pro-
jektgruppe das Ziel, die aktuellen Entwicklungen am
FinTech-Markt zu beobachten und zu prifen, ob die
BaFin ihre Prozesse angesichts der Fortentwicklung
der Digitalisierung anzupassen hat.

Sowohl national als auch international nimmt
das Thema FinTechs deutlich an Fahrt auf. Mitt-
lerweile versuchen einige Stadte sogar, sich als

FinTech-Zentren zu profilieren, unter anderem Lon-
don und Hongkong. In Deutschland zentrieren sich
FinTech-Startups bisher vor allem in Berlin und in
Frankfurt am Main.

FinTechs in Deutschland

Die genaue Zahl der FinTechs in Deutschland ist
schwer zu beziffern, was unter anderem an der Dy-
namik des Markts liegt. Mit dem digitalen Fortschritt
werden immer mehr Unternehmen gegrindet, deren
Geschéaftsmodelle als FinTech verstanden werden
kdénnen. Allerdings haben einige dieser Unterneh-
men ihre Tatigkeit auch bereits wieder eingestelit.

© tashka2000/fotolia.com
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Statistiken benennen aktuell circa 250 FinTech-Un-
ternehmen in Deutschland. Diese decken ein sehr
breites Spektrum unterschiedlicher Geschaftsmo-
delle ab. Viele dieser Unternehmen bieten bankahn-
liche Dienstleistungen an, wie die Vermittlung von
Krediten oder die automatisierte Finanzberatung.
Andere erganzen diese klassischen Angebote durch
zusétzliche Dienste, insbesondere im Bereich des
Zahlungsverkehrs und des Finanzmanagements.
Der vorliegende Text gibt einen groben Uberblick
Uber unterschiedliche Geschéaftsideen der aktuellen
FinTech-Welt.

Zahlungsverkehr und Girogeschaft

Technologische Trends im Zahlungsverkehr gewan-
nen seit der Einfihrung der ersten Internetbezahl-
methoden Anfang des 21. Jahrhunderts auch in
Deutschland an Fahrt. Hier tummeln sich nicht nur
junge FinTechs. Auch einige groRe Unternehmen ha-
ben mittlerweile den Markt fur sich entdeckt.

Daruber hinaus entwickeln Start-ups weitere inno-
vative und technologiebasierte Bezahlmdglichkeiten
und positionieren sich damit direkt zwischen Kun-
de und Bank. Bei den neuen Bezahlmethoden ge-
winnt die Nutzung des Smartphones zunehmend an
Bedeutung, zum Beispiel mit der Funktion als ,,digi-
tale Geldbdrse®. Als solche kdnnen per Smartpho-
ne mit Hilfe des NFC-Datenubertragungsstandards
(Near Field Communication) mittlerweile Zahlungen
direkt an der Ladentheke drahtlos ausgeldst werden.
Spezielle Kreditkarten haben diese Funktion inzwi-
schen ebenfalls. Oder aber es wird ein QR-Code via
Smartphone eingelesen und mit Hilfe der dazugeho-
rigen App eine Zahlung vorgenommen.

Im Girogeschéft ergdnzen immer mehr Funktionen
das traditionelle Onlinebanking. So ist es zum Bei-
spiel méglich, Rechnungen mit dem Smartphone
abzufotografieren und direkt in einen digitalen Uber-
weisungstrager einzulesen oder aber einen bank-
Ubergreifenden Finanzuberblick permanent Uber das
Smartphone verfugbar zu haben.

Kurz & Aktuell
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Crowdfunding

Die Idee des Crowdfundings (Schwarmfinanzierung,
siehe BaFinJournal Juni 2014) setzt direkt am klas-
sischen Bankgeschéaft an. Hierbei handelt es sich um
das Einsammeln von Kapital mehrerer Geldgeber
(Crowd) zur Finanzierung eines Vorhabens. Dies ge-
schieht oft Uber internetbasierte Plattformen. So-
wohl Geldgeber als auch Geldnehmer kénnen private
Personen oder Unternehmen sein.

Zu den vier haufigsten Crowdfunding-Modellen

in der Praxis gehort erstens das spendenbasierte
Crowdfunding, bei dem der Geldgeber — tber ein
gutes Gefuhl hinaus — keine Gegenleistung erhalt.
Beim gegenleistungsbasierten Crowdfunding, dem
zweiten Modell, winkt ein Ausgleich symbolischer
Natur, zum Beispiel die namentliche Benennung im
Abspann eines durch Crowdfunding finanzierten
Films. Das dritte Geschéaftsmodell, das kreditbasierte
Crowdfunding, zeichnet sich durch die Rickzahlung
des Betrags aus, entweder mit oder ohne Zinsen.
Beim vierten Geschéftsmodell, dem Crowdinvesting,
zielt der Geldgeber auf eine finanzielle Rendite

ab. Er kann entweder am Gewinn beteiligt werden
oder erhalt Unternehmensanteile beziehungsweise
Schuldinstrumente.

Automatisierte Finanzberatung

Ein weiteres Geschaftsmodell von FinTechs ist die
automatisierte Finanzberatung. Der Kunde wird bei
Geldanlageentscheidungen durch ein Programm un-
terstltzt, also ohne menschliche Anlageberater. Oft
werden dazu Plattformen genutzt, auf denen der po-
tenzielle Anleger personliche Daten eingibt, die fur
die Investitionsentscheidung von Bedeutung sind.
Dazu zahlt, neben dem Anlagebetrag, unter ande-
rem seine Risikobereitschaft. Anschlielend berech-
nen Algorithmen Mdglichkeiten zur Investition, die
dem Kunden dann vorgeschlagen werden. Dabei
greifen die Plattformen haufig auf bérsengehandelte
Investmentfonds (Exchange-Traded Funds) zurtck,
da die Kosten fur den Kunden hier am Uberschau-
barsten sind.

Eine weitere Moglichkeit der automatisierten Finanz-
beratung besteht darin, das eigene Wertpapierport-
folio mit dem Portfolio eines erfolgreichen Anlegers
(Traders) zu verknupfen. Die Handelsentscheidun-
gen des Traders werden dann automatisch auch fir
den Kunden durchgefuhrt.


http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1406.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Fachartikel/2014/fa_bj_1404_bezahlverfahren_im_internet.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Fachartikel/2014/fa_bj_1404_bezahlverfahren_im_internet.html
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Die Plattformen sind im Allgemeinen kundenfreund-
lich. Sie sind meist einfach zu bedienen und zeich-
nen sich durch eine gunstige und transparente
Kostenstruktur aus. Allerdings hat der Kunde seine
Entscheidung mit der gleichen Sorgfalt zu prufen,
wie er es auch bei einer klassischen Anlagebera-
tung tun wirde. Ob es sich bei der automatisierten
Finanzberatung um individuelle Anlageberatung im
Sinne des Kreditwesen- (KWG) und des Wertpapier-
handelsgesetzes (WpHG)

handelt, fur die spezielle

Pflichten gelten, hangt von

der Ausgestaltung des je-

weiligen Angebots ab.

Versicherungen

Start-ups im Versicherungsgeschéft treten haufig
als Vergleichsplattformen oder Versicherungsver-
mittler im Internet auf. Sie vermitteln spezifische

FinTechs

Eine klare Definition des Begriffs
,FinTechs" existiert bisher nicht. Als
Kombination aus den Worten ,,Financial
Services" und ,,Technology“ versteht
man unter FinTechs gemeinhin junge
Unternehmen, die mit Hilfe technolo-
giebasierter Systeme spezialisierte und
besonders kundenorientierte Finanz-
dienstleistungen anbieten. FinTechs
folgen damit dem Trend zur Digitalisie-
rung und Personalisierung und treiben
gleichzeitig den digitalen Fortschritt im
Finanzmarkt voran. Sie setzen dabei
insbesondere auf kundenfreundliche,
schnelle und bequeme Anwendungen
far den Nutzer. FinTechs treten aller-
dings nicht nur in Konkurrenz zu den
traditionellen Finanzdienstleistern wie
Banken, Versicherern und Wertpapier-
dienstleistern, sondern ergédnzen zum
Teil auch deren Angebot.

Kurz & Aktuell
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Versicherungsleistungen, etwa fir technische Gera-
te. Auch kénnen besondere Ereignisse abgesichert

werden, beispielsweise ein Stadionbesuch oder ein

Ausflug mit der Kindertagesstatte.

Eine besondere Entwicklung im Versicherungsge-
schaft, die an Bedeutung gewinnt, ist die Samm-
lung und Auswertung groBer Datenmengen, auch
bekannt unter dem Stichwort ,,Big Data“. Bekannt
ist dies mittlerweile bei der
Kraftfahrzeug-Versicherung
in Form sogenannter Tele-
matik-Vertrage. Hier wird
unter anderem das Fahr-
verhalten bewertet, was
sich auf die Versicherungs-
préamie auswirken kann.
Auch berichteten die Medien bereits haufiger Gber
Anséatze, Gesundheitsdaten Uber das Handy oder
spezielle Armbander zu sammeln.

Virtuelle Wahrungen

Auch virtuelle Wahrungen zahlen zu den innovati-
ven Geschéaftsmodellen von FinTechs. Die aktuell
bekannteste virtuelle Wé&hrung ist der Bitcoin (siehe
BaFinJournal Januar 2014). Weitere Beispiele sind
Litecoin und Ripple.

Mit den virtuellen Wahrungen gingen zwei Entwick-
lungen im Bereich der elektronischen Finanzdienst-
leistungen einher. Zum einen steckt dahinter die
Idee, neben dem gesetzlichen Zahlungsmittel eine
kryptographische, also verschlisselte Ersatzwah-
rung mit begrenzter Geldmenge zu schaffen. Die-
se kann uUber ein mathematisches Verfahren von
jedem erzeugt werden, der einen Rechner mit der
erforderlichen Rechenkapazitat besitzt. Zum ande-
ren gewann durch die Bitcoins die Blockchain-Tech-
nologie offentliche Aufmerksamkeit. Diese stellt die
technologische Grundlage der Bitcoins dar, mit de-
ren Hilfe alle Bitcoin-Transaktionen in einem dezen-
tralen Netzwerk verwaltet werden. Ein dazwischen
geschalteter Intermediar — wie die Zentralbanken
im Notenbanksystem — wird nicht bendtigt, da die
Blockchain die Transaktionen protokolliert und somit
keine Informationsasymmetrien entstehen. Es ist
darum denkbar, sie Uber den Austausch von Bitcoins
hinaus fur weitere Geschéftsprozesse von Finanz-
dienstleistern einzusetzen. Einige grof3e Banken
prufen dies bereits.


http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KWG_ba.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/WpHG.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1401.pdf?__blob=publicationFile&v=5
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Bedeutung fur die BaFin

Die BaFin muss sich nun der Frage stellen, wie sie
mit dem innovativen FinTech-Markt umgehen will.
Das betonte BaFin-Président Felix Hufeld bereits

in seinem Interview in der Dezember-Ausgabe des
BaFinJournals. Auch in seiner Rede beim Neujahrs-
presseempfang der BaFin (siehe Beitrag Seite 26)
nahm er dazu Stellung. Die Herausforderung ist,
Innovationen einerseits nicht durch zu strenge
Vorgaben im Keim zu ersticken, gleichzeitig aber
zu verhindern, dass diese Innovationen Aufsichts-
grundsatze aushebeln. Denn FinTechs arbeiten nicht
im luftleeren Raum. Auch ihre Geschaftsmodelle
muassen im Einklang mit

regulatorischen Anfor-

derungen und dem Ver-

braucherschutz stehen.

Stellt sich heraus, dass

ein FinTech im erlaubnis-

pflichtigen Bereich agiert,

hat es die gleichen auf-

sichtlichen Vorgaben einzuhalten wie die etablier-
ten Institute. Diese klare Regel schafft Vertrauen —
beim Verbraucher ebenso wie bei den anderen
Marktteilnehmern.

Allerdings ist nicht immer auf den ersten Blick zu
erkennen, ob bestimmte FinTechs fur ihre Tatig-
keit eine Erlaubnis der BaFin benétigen oder ob sie
der Gewerbeaufsicht unterliegen. Ahnlich erschei-
nende Geschéaftsmodelle weichen bei ndherer Be-
trachtung im Detail voneinander ab, was sich direkt
darauf auswirkt, welche Pflichten die Unternehmen
einzuhalten haben. Gleichzeitig kbnnen sich Fragen
zum kollektiven Verbraucherschutz ergeben, denen

Kurz & Aktuell
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die BaFin im Rahmen ihres neuen Mandats aus
8§ 4 Absatz la FinDAG (Finanzdienstleistungsauf-
sichtsgesetz) nachgeht.

Daruber hinaus hat die Digitalisierung, die die
FinTechs vorantreiben, auch deutlichen Einfluss auf
die etablierten Finanzdienstleister, die unter der
Aufsicht der BaFin stehen. Viele Banken, Versiche-
rer und Wertpapierdienstleister widmen sich dem
Thema bereits aktiv. Sie gehen Kooperationen mit
FinTechs ein, lassen sich von deren Modellen inspi-
rieren oder entwickeln eigene Ideen. Dies kann sich
direkt auf Vertriebswege, Kommunikationskanale
oder interne Prozesse der etablierten Finanzdienst-
leister auswirken und
muss seitens der BaFin
aktiv begleitet werden.

Somit ergeben sich aus

dieser Entwicklung einige

komplexe Fragestellungen

fur die BaFin. Die Projekt-
gruppe beschaftigt sich bereits unter anderem mit
der Frage, wie den jungen Unternehmen das weit-
reichende Feld der Aufsicht nahegebracht werden
kann. Im Fokus der BaFin steht dabei eine verlass-
liche und zeitgemafe Aufsicht, die an den aktuellen
Stand der Digitalisierung anzupassen ist. Ziel ist es,
mit der notwendigen Grundlichkeit auch den Be-
durfnissen der FinTechs gerecht zu werden. Um dies
umzusetzen, steht die BaFin bereits im Dialog mit
den Unternehmen.


http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1512.pdf?__blob=publicationFile&v=4
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1512.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/findag_aktuell.html?nn=2818510#doc2676342bodyText5
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Finanzmarktnovellierungsgesetz

Umsetzung der neuen europdischen Vorgaben fiir Marktmissbrauch,

Basisinformationsbldtter und Zentralverwahrer

Am 6. Januar 2016 hat das
Bundeskabinett den Regierungs-
entwurf eines Ersten Finanzmarkt-
novellierungsgesetzes beschlossen.
Wie zahlreiche nationale Vorschrif-
ten im Bereich der Finanzmaéarkte
dient auch dieses Gesetz in erster Linie der Anpas-
sung an neue europaische Vorgaben. Diese sollen
die Integritat und Transparenz der Kapitalmarkte
starken und den Anlegerschutz verbessern. Es han-
delt sich um die Marktmissbrauchsrichtlinie, die

Marktmissbrauchsverordnung, die Zentralverwah-
rer- und die PRIIPs-Verordnung!. Das Gesetz wird
voraussichtlich noch im ersten Halbjahr 2016 verab-
schiedet und sieht ein abgestuftes Inkrafttreten der
Regelungen vor.


http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Gesetzestexte/Gesetzentwuerfe_Arbeitsfassungen/2016-01-06-finanzmarktnovellierungsgesetz.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Gesetzestexte/Gesetzentwuerfe_Arbeitsfassungen/2016-01-06-finanzmarktnovellierungsgesetz.html
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0057&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0596&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0909&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0909&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R1286&from=DE
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Regierungsentwurf des Finanz-
marktnovellierungsgesetzes
www.bundesfinanzministerium.de

Marktmissbrauchsrichtlinie
WWWw.eur-lex.europa.eu

Marktmissbrauchsverordnung
WWW.eur-lex.europa.eu

Zentralverwahrer-Verordnung
Www.eur-lex.europa.eu

PRIIPs-Verordnung
WWWw.eur-lex.europa.eu

Die Finanzmarktrichtlinie MiFID 11 (Markets in
Financial Instruments Directive Il) und die zu-
gehorige Verordnung MiFIR (Markets in Financial
Instruments Regulation) hingegen sollen erst mit ei-
nem Zweiten Finanzmarktnovellierungsgesetz um-
gesetzt werden, da sie voraussichtlich spater anzu-
wenden sein werden als urspringlich geplant (siehe
BaFinJournal Dezember 2015).

Marktmissbrauch

Die neuen Regeln der Marktmissbrauchsverordnung
und -richtlinie sind am 2. Juli 2014 in Kraft getre-
ten und I6sen die bisherige Marktmissbrauchsricht-
linie ab. Wé&hrend die meisten Vorschriften der Ver-
ordnung ab dem 3. Juli 2016 direkt anwendbar sind,
mussen ihre Vorgaben zu den Aufsichts- und Sank-
tionsbefugnissen der BaFin sowie samtliche Vorschrif-
ten der Richtlinie in nationales Recht umgesetzt
werden.

Die neue européaische Marktmissbrauchsregulierung
passt die bestehenden Regeln an Veradnderungen im
Bereich der Marktinfrastrukturen an. So gelten die
Marktmissbrauchsregeln kunftig auch fur Finanzinst-
rumente, die an neuartigen Handelsplattformen wie
Multilateralen Handelssystemen (Multilateral Trading
Facilities — MTFs) und Organisierten Handelssyste-
men (Organised Trading Facilities — OTFs) gehandelt
werden. Melde- und Ubermittlungspflichten, etwa fiir
Insiderinformationen und -listen, betreffen kiinftig
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auch solche Emittenten, deren Finanzinstrumente nur
an einem MTF oder OTF gehandelt werden. Voraus-
setzung ist, dass diese mit Zustimmung des Emitten-
ten dort zum Handel zugelassen sind oder eine Zulas-
sung zum Handel beantragt wurde, entweder durch
den Emittenten selbst oder mit seiner Zustimmung.
Zudem wurde das Verbot der Marktmanipulation auf
die Manipulation von Referenzwerten (Benchmarks)
ausgeweitet.

Die Uberwachungs- und Eingriffsbefugnisse der zu-
standigen Aufsichtsbehdrden werden erweitert, die
Sanktionsmadoglichkeiten bei Insiderhandel und Markt-
manipulation vereinheitlicht und verscharft. Kunftig
missen alle Mitgliedstaaten zumindest fur vorsatzli-
che und schwerwiegende VerstéRe gegen das Verbot
des Insiderhandels und der Marktmanipulation straf-
rechtliche Sanktionen vorsehen.

Vorschriften fur Straf- und Buf3gelder

Aufgrund der neuen européischen Marktmissbrauchs-
regeln sind in Deutschland insbesondere die Straf-
und Bul3geldvorschriften anzupassen. Da die neue
Verordnung direkt anwendbar ist, werden die Bul3-
geldvorschriften nicht mehr wie bisher auf die ent-
sprechenden Verbote und Gebote des Wertpapierhan-
delsgesetzes (WpHG) verweisen, sondern direkt auf
die der Verordnung.

Aufgrund ihrer Vorgaben wird die Hohe der Bul3gelder
im WpHG deutlich angehoben: Sah es zum Beispiel
bislang fur naturliche Personen, die gegen das Ver-
bot der Marktmanipulation verstie3en, eine GeldbuRRe
von bis zu einer Million Euro vor, so kann die BaFin
fur eine solche Ordnungswidrigkeit kunftig bis zu funf
Millionen Euro GeldbulRe verhangen. Zudem enthélt
das WpHG in Zukunft konkrete Vorgaben fur Bu3gel-
der gegen juristische Personen. Bei VerstdlRen kdn-
nen dann auch umsatzbezogene GeldbufRen verhangt
werden, bei VerstéRen gegen das Verbot des Insider-
handels oder der Marktmanipulation etwa bis zu 15
Prozent des jahrlichen Gesamtumsatzes.

Auch die Strafvorschriften des WpHG sind anzupas-
sen: Aufgrund der Vorgaben der Marktmissbrauchs-
richtlinie sind nicht mehr nur fur Primarinsider, son-
dern auch fur Sekundarinsider alle Formen des
Insiderhandels unter Strafe zu stellen. Ferner steht
kunftig nicht mehr nur der Versuch des Insiderhan-
dels, sondern auch der Versuch der Marktmanipula-
tion unter Strafe.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0065&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0600&from=DE
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1512.pdf?__blob=publicationFile&v=4
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=URISERV:l24035&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=URISERV:l24035&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=URISERV:l24035&from=EN
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/WpHG.html?nn=2818510
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Gesetzestexte/Gesetzentwuerfe_Arbeitsfassungen/2016-01-06-finanzmarktnovellierungsgesetz.html
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0057&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0596&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0909&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R1286&from=DE
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PRI1IPs-Verordnung

Nach der PRIIPs-Verordnung mussen Hersteller von
sogenannten verpackten Anlageprodukten fur Klein-
anleger und Versicherungsanlageprodukten ab dem
31. Dezember 2016 Basisinformationsblatter verof-
fentlichen. Als verpackt im Sinne der PRIIPs-Verord-
nung gelten alle Anlageprodukte und -vertrage, bei
denen das Geld der Kunden statt direkt nur indirekt
am Kapitalmarkt angelegt oder deren Riickzahlungs-
anspruch auf andere Weise an die Wertentwicklung
bestimmter Papiere oder Referenzwerte gekoppelt ist.
Wer solche Produkte verkauft oder dazu berat, muss
Kleinanlegern die Informationsblatter rechtzeitig zur
Verfligung stellen, bevor diese durch den Vertrag oder
ein Angebot gebunden sind. Die Verordnung enthéalt
Vorgaben zu Form und Inhalt der Basisinformations-
blatter. Zudem Ubertragt sie den zusténdigen Behor-
den unmittelbar anwendbare Befugnisse zur Produkt-
intervention bei Versicherungsanlageprodukten sowie
zuséatzliche Eingriffskompetenzen bei VerstdlRen gegen
die Verordnung.

Der Entwurf des Ersten Finanzmarktnovellierungsge-
setzes sieht vor, diese zusatzlichen Befugnisse fur die
BaFin im WpHG, Kreditwesengesetz (KWG), Kapitalan-
lagegesetzbuch (KAGB) und Versicherungsaufsichtsge-
setz (VAG) zu ergénzen. Ferner werden die Sanktions-
kataloge der jeweiligen Aufsichtsgesetze erweitert. Sie
sollen kinftig BuRgeldtatbestande fur VersttRe ge-
gen die Vorgaben der Verordnung enthalten. Entspre-
chende Ausfihrungsbestimmungen zur Regelung des
Vertriebs, unter anderem durch Versicherungs- und
Finanzanlagenvermittler, sind dartber hinaus auch in
der Gewerbeordnung (GewO) sowie deren Durchfiih-
rungsverordnungen vorgesehen.

Produkte, die unter die PRIIPs-Verordnung fallen, sol-
len nicht zusatzlich nationalen Pflichten zur Erstellung
von Informationsblattern unterliegen. Fur verpackte
Anlageprodukte fur Kleinanleger missen insofern nach
dem Gesetzentwurf ab dem 31. Dezember keine Pro-
duktinformationsblatter nach dem WpHG oder Vermo-
gensanlagen-Informationsblatter nach dem Vermo-
gensanlagengesetz (VermAnIG) mehr erstellt werden.
FUr Spezial-AlIF (Alternative Investmentfonds) sind
semiprofessionellen Anlegern entweder die wesentli-
chen Anlegerinformationen nach dem KAGB oder Ba-
sisinformationsblétter nach der PRIIPs-Verordnung zur
Verfugung zu stellen. Fur Produkte, fur die die PRIIPs-
Verordnung nicht gilt, sind die national vorgeschriebe-
nen Informationsblatter jedoch weiterhin zu verfassen.
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Zentralverwahrer

Das Erste Finanzmarktnovellierungsgesetz soll zudem
das KWG an die Vorgaben der européischen Zentral-
verwahrer-Verordnung anpassen. Diese harmonisiert
die wesentlichen Bestimmungen, die fur die Zulassung
und laufende Aufsicht Uber Zentralverwahrer gelten.

Fur das neue Zulassungsverfahren wird aufgrund des
Gesetzes zur Umsetzung der Transparenzrichtlinie-
Anderungsrichtlinie, das das KWG entsprechend an-
dert, die BaFin zustandig sein. Fur die Erbringung von
Bankdienstleistungen, die im Zusammenhang mit der
Zentralverwahrertatigkeit stehen, sieht die Verord-
nung ein separates Genehmigungsverfahren vor, das
demnach kiinftig ebenfalls von der BaFin durchgefuhrt
wird. Bis zur rechtskraftigen Entscheidung uUber Zulas-
sungs- und Genehmigungsantrage nach der europai-
schen Zentralverwahrerverordnung ist fir den beste-
henden deutschen Zentralverwahrer weiterhin das
nationale Recht anzuwenden.

Die neue Zulassung nach der Verordnung wird die
Erlaubnis nach KWG ersetzen, die Zentralverwahrer
bislang bendtigten, um ihre Tatigkeit zu erbringen.
Dies sieht der Entwurf des Ersten Finanzmarktnovel-
lierungsgesetzes vor. Zudem wird die BaFin unter der
europaischen Verordnung auch die Zustandigkeit fur
die laufende Aufsicht Uber Zentralverwahrer behalten,
die sich bereits jetzt aus dem Kreditwesengesetz er-
gibt. Die Aufsichtsbefugnisse der BaFin bleiben — mit
Anpassungen an die neuen europaischen Vorgaben —
bestehen.

Schliel3lich normiert der Gesetzentwurf in Umsetzung
der Vorgaben der Verordnung einen umfangreichen
Katalog von Ordnungswidrigkeiten. Zentralverwahrer,
die gegen die neuen europdischen Vorschriften versto-
Ben, miussen kiinftig mit Bu3geldern von bis zu 20 Mil-
lionen Euro rechnen oder — sofern dieser Betrag hdher
ist — bis zu zehn Prozent des Gesamtumsatzes, den
sie im Geschaftsjahr vor der Behdrdenentscheidung
erzielt haben.


http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KWG_ba.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KAGB.html?nn=2818510
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s0434.pdf
http://www.gesetze-im-internet.de/gewo/
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/VermAnlG.html?nn=2818510
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s2029.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:294:0013:0027:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:294:0013:0027:DE:PDF
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Im Zuge der Umsetzung der
neuen européischen Transparenz-
Richtlinie hat der Gesetzgeber auch
die Voraussetzungen fur den Rick-
zug eines Unternehmens von der
Borse (Delisting, siehe Infokasten
Seite 24) neu geregelt. Seit dem 26. November
2015 gilt: Emittenten, die den Widerruf der Zulas-
sung ihrer Aktien zum Handel an einem regulier-
ten Markt anstreben, miussen den Aktionaren nach
8§ 39 Bdérsengesetz neuer Fassung (BorsG n.F.) ein
Abfindungsangebot nach dem Wertpapiererwerbs-
und Ubernahmegesetz (WpUG) unterbreiten. Aufga-
be der BaFin ist es, solche Abfindungsangebote zu
uberwachen. Von der Regelung ausgenommen sind
lediglich Wertpapiere, die noch an einer anderen
Borse im Europdaischen Wirtschaftsraum (EWR) zum
Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind,
an dem Schutzbestimmungen fir das Delisting be-
stehen, die denen des § 39 BorsG n.F. entsprechen.
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Der Gesetzgeber griff mit der Neuregelung — wenn
auch in veranderter Form — eine Forderung von An-
legerschitzern auf. Nachdem der Bundesgerichts-
hof (BGH) 2013 mit der ,,Frosta“-Entscheidung

(Az. 11 ZB 26/12) seine langjahrige Rechtsprechung
zum Delisting geandert hatte, waren aus Sicht der
Anlegerschiitzer mit den Delistings erhebliche Kurs-
verluste fur die Aktionare verbunden. Der BGH hat-
te in Abkehr von seiner rund elf Jahre bestehen-
den ,,Macroton“-Rechtsprechung?! entschieden, dass
Aktiengesellschaften keinen Hauptversammlungs-
beschluss und vor allem kein Abfindungsangebot
an die Aktionare bendtigen, um sich von der Bérse
zurickzuziehen. In der Folge war die Zahl der Delis-
tings ohne Abfindungsangebot deutlich gestiegen.


http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl#__bgbl__%2F%2F*%5B%40attr_id%3D%27bgbl115s2029.pdf%27%5D__1450795218929
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:294:0013:0027:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:294:0013:0027:DE:PDF
http://www.gesetze-im-internet.de/b_rsg_2007/__39.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/BoersG.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/WpUEG.html?nn=2818510
http://juris.bundesgerichtshof.de/cgi-bin/rechtsprechung/document.py?Gericht=bgh&Art=en&sid=c91dfd1ae14062732b9ebfcc4e51d25b&nr=65834&pos=0&anz=1
http://juris.bundesgerichtshof.de/cgi-bin/rechtsprechung/document.py?Gericht=bgh&Art=en&nr=25332&pos=0&anz=1
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Zeitpunkt des Abfindungsangebots

Die Angebotsunterlage muss bereits veroffentlicht
sein, wenn der Delisting-Antrag gestellt wird, und
ausdrucklich auf den Delisting-Antrag hinweisen.
Das Abfindungsangebot muss jedoch noch nicht voll-
zogen, also abgewickelt sein, wenn der Antrag ge-
stellt wird.

Delisting

Unter ,,Delisting” versteht man den
Widerruf der Zulassung von Aktien zum
Handel an einem regulierten Markt.
Dafur ist eine Widerrufsentscheidung
erforderlich, die der Emittent bei der
Boérsengeschaftsfihrung beantragen
muss — ebenso, wie Wertpapiere,

die am regulierten Markt einer Borse
gehandelt werden sollen, dafur der
Zulassung durch die Bdrse bedurfen.
Deren Geschaftsfihrung hat bei ihrer
Entscheidung unter anderem darauf

zu achten, dass der Widerruf nicht den
Interessen der Anleger widerspricht.
Hintergrund ist, dass die Handelbarkeit
von Aktien durch einen Wechsel vom
regulierten Markt in den bdorslichen
Freiverkehr (Downlisting) oder die voll-
standige Einstellung des Bdrsenhandels
stark eingeschrankt wird. Betroffene
Aktionare kdnnen also den Vermo-
genswert, der in der Aktie steckt, nicht
oder nur mit zum Teil erheblichen
Einschrankungen realisieren. Vor allem
drohen ihnen Kursverluste, weil andere
Anleger in Wertpapiere mit unsicheren
VeraufRerungschancen nur zu Abschla-
gen investieren. Nach 8§ 39 Bdrsen-
gesetz n.F. gilt auch ein Downlisting als
Delisting, sofern nicht an einem wei-
teren regulierten Markt die Zulassung
zum Handel aufrechterhalten wird.
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Fur das Angebot gelten die Vorschriften des WpUG.
Ausgenommen davon sind Vorgaben, deren Anwen-
dung nur im Zusammenhang mit einer anderen
Angebotsart sinnvoll ist, etwa einem Ubernahme-
angebot.

Abfindungsangebot durch die Zielgesellschaft

Eigentlich ist das WpUG nicht auf den Riickerwerb
eigener Aktien anwendbar. Dieser Grundsatz gilt
auch weiterhin.

Einzig fur Delistings gibt es nun jedoch eine Ausnah-
me: Hier kann die Zielgesellschaft auch selbst das
Abfindungsangebot machen, soweit sie die gesell-
schaftsrechtlichen Voraussetzungen erfullt. Dank
der Ausnahme fur Delistings sind die Emittenten von
Aktien weniger von einem Grof3aktionar abhangig.

Gegenleistung und gesetzlicher Mindestpreis

In einigen wenigen, aber bedeutsamen Punkten wei-
chen die Delisting-Vorschriften allerdings von denen
fiirr Ubernahme- oder reine Erwerbsangebote ab.

Zum einen muss der Bieter als Abfindungsgegen-
leistung einen Geldbetrag in Euro anbieten. Anders
als bei Ubernahme- oder reinen Erwerbsangeboten
scheiden damit sowohl Tauschaktien als auch Geld-
betrage in anderen Wahrungen als Gegenleistung
aus. Das gilt auch fur das Delisting von Wertpapie-
ren eines Emittenten, dessen Sitz sich aul3erhalb
von Deutschland befindet.

Vor allem aber hat der Bieter die Mindestpreisvor-
schriften des WpUG und der WpUG-Angebotsver-
ordnung (WpUG-AngebV) einzuhalten, anstelle des
Ublichen volumengewichteten Drei-Monats-Durch-
schnittskurses jedoch einen entsprechenden Sechs-
Monats-Durchschnittskurs zu bieten.

Unternehmensbewertung bei Marktmissbrauch

Wenn es vor dem Abfindungsangebot bestimm-

te marktmissbrauchliche Handlungen gab, wird der
Mindestpreis hingegen anhand einer Unternehmens-
bewertung ermittelt.

8§ 39 Absatz 3 BorsG n.F. nennt zum einen den Fall,
dass die Zielgesellschaft in den sechs Monaten vor
dem Abfindungsangebot eine Ad-hoc-Mitteilung


http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Verordnung/WpUEGAngebV.html?nn=2818528
http://www.gesetze-im-internet.de/b_rsg_2007/__39.html
http://www.gesetze-im-internet.de/b_rsg_2007/__39.html
http://www.gesetze-im-internet.de/b_rsg_2007/__39.html
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unterlassen hat oder in einer solchen falsche Infor-
mationen verbreitet hat. Zum anderen fihren auch
Marktmanipulationen nach § 20a Wertpapierhan-
delsgesetz (WpHG) in den sechs Monaten vor dem
Abfindungsangebot dazu, dass der Sechs-Monats-
Durchschnittskurs nicht als zuverlassiger Maf3stab
flir eine Abfindung dienen kann. Fir die Unterneh-
mensbewertung gelten die allgemeinen Grundsatze,
wie sie beispielsweise das Institut der Wirtschafts-
prufer (1dwW) aufstellt.

Keine Bedingungen

Um die Aktionare zu schitzen, darf der Bieter ein
Abfindungsangebot aufgrund eines Delisting-Antrags
nicht unter Bedingungen stellen. Dies soll sicherstel-
len, dass es spater auch wirklich vollzogen wird und
die Aktionare, die das Angebot annehmen, ihre Ge-
genleistung erhalten.

Somit gelten auch in dieser Hinsicht fiir Abfindungs-
angebote strengere Anforderungen als fur Ubernah-
meangebote und selbst fir Pflichtangebote. Denn
diese kann der Bieter unter die Bedingung stellen,
dass die zustandigen Wettbewerbsbehdrden dem
Zusammenschluss zustimmen.

Auch auslandische Gesellschaften erfasst

Ein Abfindungsangebot ist nicht nur flr den Riickzug
deutscher Aktiengesellschaften von einem regulier-
ten Markt im Inland Voraussetzung, sondern auch
fur alle anderen Gesellschaften, deren Aktien zum
Handel an einem regulierten Markt in Deutschland
zugelassen sind. Dies gilt nach 8§ 2 Absatz 2 WpUG
auch fur Wertpapiere, die mit Aktien vergleichbar
sind, flr Zertifikate, die Aktien vertreten, sowie fir
Wertpapiere, die den Erwerb von Aktien oder den
genannten Wertpapieren und Zertifikaten zum Ge-
genstand haben.
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Die Vorschriften gelten also auch fur das Delisting
von Gesellschaften, die ihren Sitz im Ausland haben,
egal ob innerhalb oder auRerhalb des EWR. Voraus-
setzung ist aber immer, dass es sich um ein Delis-
ting aus dem regulierten Markt heraus handelt; fur
den Ruckzug aus dem bdrslichen Freiverkehr ist kein
Abfindungsangebot erforderlich. In jedem Fall ist die
jeweilige Borsenordnung des regulierten Markts zu
beachten, von dem sich der Emittent zurtickziehen
will.

Noch nicht entschiedene Delisting-Antrage

Fur Delisting-Antréage, die bereits vor Inkrafttreten
des Gesetzes am 26. November gestellt wurden,
gelten nach § 52 Absatz 9 BorsG n.F. Ubergangs-
regeln. Demnach missen Emittenten, die nach dem
7. September 2015 einen Delisting-Antrag gestellt
haben, Uber den bis zum 26. November noch nicht
bestands- oder rechtskraftig — also durch die Ge-
schéftsfihrung der Borse beziehungsweise ein Ge-
richt — entschieden wurde, ihren Aktionaren ein Ab-
findungsangebot unterbreiten. In diesem Fall ist es
jedoch unschadlich, dass das Erwerbsangebot nach
der Stellung des Antrags auf Delisting verotffentlicht
wird.

Auf Delisting-Antrage, die bis zum 7. September
2015 gestellt wurden, ist die Neuregelung nicht an-
wendbar. Das Gleiche gilt, wenn ein Delisting-Antrag
zwar nach dem 7. September gestellt, aber bereits
bestands- oder rechtskraftig entschieden wurde.


http://www.gesetze-im-internet.de/wphg/__20a.html
http://www.gesetze-im-internet.de/wphg/__20a.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/WpHG.html?nn=2818510
http://www.idw.de/
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Bekanntmachungen

Neujahrspresseemptfang

BaFin-Prdsident Felix Hufeld: , Ein weiteres Jahr der Manndeckung

»2016 wird fur die BaFin ein ereignisreiches
Jahr“, erklarte Prasident Felix Hufeld am 12. Januar
beim traditionellen Neujahrspresseempfang der
BaFin vor mehr als 50 Journalisten in Frankfurt
am Main. In der Versicherungsaufsicht sei mit
Solvency Il am 1. Januar eine neue Zeitrechnung
angebrochen, zeitgleich sei die européische Ban-
kenabwicklungsbehérde an den Start gegangen. Die
BaFin werde ihr neues Mandat im kollektiven Ver-
braucherschutz mit Leben flillen, weiter zum Gelin-
gen der noch jungen europdischen Bankenaufsicht
beitragen und ihre Duftmarken in den internationa-
len Regulierungsgremien setzen.

In der operativen Banken- und Versicherungsauf-
sicht werde 2016 ein weiteres Jahr der Mannde-
ckung sein. ,,Anders als im Fuf3ball, ist Mannde-
ckung in der Aufsicht nie aus der Mode gekommen.
Nicht weil wir Aufseher von gestern wéren, sondern
weil es sich um eine sehr wirkungsvolle Spielart der

u

risikobasierten Aufsicht
handelt — zumal eine, die
es erlaubt, auf die Beson-
derheiten des Gegenuibers
einzugehen*, erklarte
Hufeld. Wenn die Aufsicht
Unternehmen in die Mann-
deckung nehme, seien —
vereinfacht gesagt — Risi-
ken groler, als sie es sein
sollten, oder sie drohten
sich zumindest in diese
Richtung zu entwickeln.

Niedrige Zinsen

»Institute, deren Ertrage
wegbrechen, weil ihr Ge-
schéaft stark zinsabhéngig
ist, und deren Zinsande-
rungsrisiko im Anlagebuch
zugleich besonders hoch
ist, sind ein Fall fur die aufsichtliche Manndeckung“,
sagte Hufeld. Dass die Zinsen seit Jahren extrem
niedrig seien, mache den Banken in Deutschland
zusehends zu schaffen. ,,Wir schauen uns flachen-
deckend an, was die Banken unternehmen, um das
Steuer herumzureiRen*, so Hufeld. ,,Sie haben Mdg-
lichkeiten gegenzusteuern, und die sollten sie nut-
zen.“ Niemand kénne heute seriés voraussagen, wie
lange die Niedrigzinsphase noch dauern werde.

© Wagner/BaFin

Diese belaste bekanntermal3en auch die Versiche-
rer — vor allem die Lebensversicherer. Um die sin-
kenden Ertrage ihrer Kapitalanlagen zu kompen-
sieren, mussten die Unternehmen seit 2011 eine
Zinszusatzreserve aufbauen. Allein im vergangenen
Jahr hatten die Versicherer nach ersten Prognosen
mehr als zehn Milliarden Euro aufgewendet; Ende
2015 werde sich die Zinszusatzreserve auf schat-
zungsweise gut 32 Milliarden Euro belaufen, berich-
tete Hufeld. Auch in den kommenden Jahren werde
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sie kraftig steigen. ,\Wir haben
die Entwicklung im Blick — bei
den einzelnen Lebensversiche-
rern, aber auch branchenweit.
Wenn erforderlich, werden wir
Uberprifen, ob die Zinszusatzre-
serve angemessen kalibriert ist.*“
Ein Allheilmittel kénne sie jedoch
nicht sein. Die Lebensversiche-
rer selbst seien gefordert, frih-
zeitig alles zu unternehmen, was
erforderlich sei, um die ausge-
sprochenen Garantien erftllen zu
kénnen. ,,Die Unternehmen, de-
ren Leistungsfahigkeit auf mittle-
re Sicht Fragen aufwirft, nehmen
wir in die Manndeckung®, kun-
digte Hufeld an. ,Wir verfolgen
genau, was die Versicherer tun
und wie das, was sie tun, wirkt.
Und wenn wir es fur notwendig
halten, greifen wir ein.”

Verbraucherschutz und Verhaltensregulierung

Auch ihr neues Verbraucherschutzmandat nehme
die BaFin sehr ernst, erklarte Hufeld. ,Das sehen Sie
unter anderem daran, dass wir dem kollektiven Ver-
braucherschutz eine starke, an beiden Standorten
der BaFin vertretene Abteilung gewidmet haben“,
erinnerte der Prasident mit

Blick auf die Neuorganisa-

tion der BaFin zum 1. Janu-

ar 2016 (siehe BaFinJournal

Dezember 2015).

In der Verhaltensregulie-

rung sei in den vergange-

nen Jahren viel passiert,

einiges sei noch im Entstehen: Wohlverhaltensre-
geln, Transparenz- und Dokumentationspflichten,
Vorgaben zur Produktentwicklung und zum Vertrieb
und vieles mehr. ,,Wir brauchen solche Vorschriften,
um fur faire Bedingungen auf den Finanzmarkten zu
sorgen und um Anleger und Verbraucher zu schit-
zen. Die Unternehmen, die wir beaufsichtigen, mis-
sen in der Verhaltensaufsicht ebenso mit uns rech-
nen wie in der prudenziellen Aufsicht.”

Allerdings durfe auch bei der Verhaltensregulie-
rung das Kind nicht mit dem Bade ausgeschut-
tet werden. Bei einigen — nicht allen — Vorschriften
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BaFin-Exekutivdirektor Dr. Frank Grund im Gesprach mit Medienvertretern

der reformierten européischen Finanzmarktrichtli-
nie (Markets in Financial Instruments Directive-11 —
MiFID 11) zum Anlegerschutz drohe aber genau das.
»Sie werden die Institute wirtschaftlich stark belas-
ten und tief in Vertriebsprozesse eingreifen, die zum
Teil iber Jahre gewachsen sind. Manch ein Unter-
nehmen wird sich daher fragen, ob sich Wertpa-
pierberatung kiinftig in der Flache Uberhaupt noch
lohnt“, prognostizierte Hufeld. ,,Ein Anlegerschutz,
der dazu fuhrt, dass Wert-
papierberatung gar nicht
oder nicht mehr flachende-
ckend angeboten wird und
faktisch einer wohlhaben-
den Klientel vorbehalten
bleibt, kann aber kein sinn-
volles politisches Ziel sein.”
Wie bei jeder Art der Regu-
lierung musse man auch in der Verhaltensregulie-
rung das richtige MaB finden.

FinTechs

Um das richtige MalR3, aber auch um die richtige
Kommunikation gehe es auch bei der Frage, wie die
Aufsicht mit FinTechs umgehen solle (siehe dazu
auch den Beitrag auf Seite 16). ,,Auf der einen Seite
wir, die hoheitlich téatige BaFin, die fir stabile Ver-
haltnisse auf den Finanzmarkten sorgen und das
Kollektiv der Verbraucher schitzen soll. Auf der an-
deren Seite innovative Unternehmen, die blitzschnell


http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1512.pdf?__blob=publicationFile&v=4
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1512.pdf?__blob=publicationFile&v=4
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0065&from=DE
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auf Kundenbedirfnisse reagieren und technologie-
basierte Finanzdienstleistungen anbieten méchten.
Hier Behérde, dort Start-up. Das riecht nach ,Kampf
der Kulturen‘“, verdeutlichte Hufeld.

Einen solchen Kampf werde es aber nicht geben.
»Jenseits aller Klischees wollen wir uns als zeitge-
maRe und service-
orientierte Aufsicht
bestmdglich auf diese
neuen Unternehmen
einstellen. Wir mus-
sen mit FinTechs auf
eine Weise kommuni-
zieren, die ihnen ge-
recht wird“, erklarte
Hufeld. ,,Also erstens
keine berittenen Bo- BaFin.

ten einsetzen, sondern

so schnell wie moéglich

agieren und reagieren.

Und zweitens unse-

re Inhalte so vermit-

teln, dass sie auch ohne grof3e Rechtabteilung lesbar
sind.“ Das bedeute aber nicht, dass alles, was die
BaFin zu sagen habe, den FinTechs gefallen musse.

Hufeld ging auch auf die Forderung von Medien

und FinTech-Branche ein, den Unternehmen einen
,Sandkasten“ zu bauen, in dem sie ihre innovativen
Geschéftsideen erst einmal auf Erfolgstauglichkeit
testen kénnten, bevor sie eine Erlaubnis beantrag-
ten. Dazu habe die BaFin nicht das Mandat — und
zwar aus gutem Grund: Das Sandkastenmodell ber-
ge Interessenkonflikte. ,,Unsere Art der Forderung
sieht anders aus*, sagte Hufeld. ,,Aufsicht tragt dazu
bei, dass Kunden auch einem FinTech vertrauen
kénnen. Damit ist sie auch ein Qualitatssiegel, das
manche FinTechs Ubrigens durchaus so einsetzen.*

FinTechs mit Gberbordender Burokratie und uniber-
windbaren Markteintrittsbarrieren zu drangsalieren,
sei ebenso falsch wie aufsichtliches Hatscheln. Es sei

Kurz & Aktuell
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Die vollstandige Rede des Prasidenten
finden Sie auf der Internetseite der
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nicht Aufgabe der BaFin, alteingesessenen Unter-
nehmen die junge Konkurrenz vom Hals zu halten.
»,Der Zweck von Regulierung und Aufsicht besteht
nicht darin, bestehende Arten unter Naturschutz

zu stellen.” Der deutsche Gesetzgeber kdnne flr
FinTechs gewisse regulatorische FreirAume schaffen.
Ob und ab welchem Level Regulierung greifen sol-
le, sei eine politische
Entscheidung. Wenn
sie aber greife, mis-
se auf ihrer Basis eine
angemessene, also
risikoorientierte Auf-
sicht stattfinden. ,Ent-
scheidend ist nicht der
Coolnessfaktor eines
Unternehmens. Ent-
scheidend ist, welche
Geschéafte es betreibt
und welche Risiken

es dabei eingeht —
und damit auch seine
Kundschaft. Wir durfen
Innovation nicht von vornherein ausbremsen, mus-
sen aber die Risiken, die damit einhergehen, fir alle
Beteiligten in einem vertraglichen Rahmen halten”,
schloss Hufeld.

Personliches Gesprach

Im Anschluss an die Rede hatten die Medienvertre-
ter Gelegenheit, sich mit Hufeld und seinen Direk-
toriumskollegen fur die Banken- und Versicherungs-
aufsicht, Raimund Roéseler und Dr. Frank Grund,
personlich auszutauschen. lhr Interesse galt unter
anderem der neuen Verbraucherschutzabteilung der
BaFin mit ihren Produktinterventionsmoéglichkeiten,
dem Umgang der BaFin mit FinTechs, dem Provi-
sionsabgabeverbot fur Versicherungen und dem
aufsichtlichen Uberpriifungs- und Bewertungspro-
zess (Supervisory Review and Evalutation Process —
SREP) von Banken.


http://www.bafin.de/SharedDocs/Reden/DE/re_160112_neujahrspresseempfang_p.html
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Interview

Dr. Melissa Ruby (PIA):
,Chancen und Risiken von
Altersvorsorgeprodukten
verstehen und vergleichen”

Im Oktober hat eine neue Be-
hoérde ihre Arbeit aufgenommen:
die Produktinformationsstelle Alters-
vorsorge (Pl1A). lhre Aufgabe ist es,
den Verbraucherschutz bei steuerlich
geforderten privaten Altersvorsorge-
produkten zu starken, also bei soge-
nannten Riester- und Basisrenten (siehe Infokasten
Seite 30). Angesiedelt ist die PIA bei der Fraunhofer-
Gesellschaft in Kaiserslautern. Die Behérde unter-
steht jedoch wie die BaFin dem Bundesfinanzmi-
nisterium.

Im Interview mit dem BaFinJournal
erlautert Geschaftsfihrerin

Dr. Melissa Ruby, warum die

PIA gegrundet wurde, wie

sie ihre Aufgabe erfil-

len wird und wel-

chen Nutzen

Verbraucher

davon

haben.

© M. Schuppich/fotolia.com
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Frau Dr. Ruby, Riester- und Rurup-Renten sind
nicht neu. Warum jetzt eine neue Behérde?

Seit der EinfUhrung der Riester- und Basisrenten
ist die Produktlandschaft deutlich vielfaltiger gewor-
den. Hinzu kommt, dass sich die 6konomische Lage
in Europa im letzten Jahrzehnt zunehmend ver-
scharft hat. Gerade angesichts der anhaltend niedri-
gen Zinsen ist es fur die Verbraucher unumgénglich,

das Preis-Leistungs-Verhaltnis der einzelnen Al-
tersvorsorgeprodukte genau zu vergleichen
und die darin verborgenen Chancen
und Risiken zu verstehen.

Das hat auch der Gesetzgeber
erkannt und deshalb mit dem
Altersvorsorge-Zertifizierungs-
gesetz ein einheitliches Pro-
duktinformationsblatt einge-
fuhrt, kurz PIB. Ab 1. Januar
2017 mussen Anbieter von
Riester- und Rurup-Renten
beim Verkauf jedes Vertrags
dieses Informationsblatt ver-
wenden, um ihre Kunden Uber
die wesentlichen Produkt-
merkmale zu informieren. Dazu
gehdren insbesondere die Chan-
cen-Risiko-Klasse und die Effek-
tivkosten fur das entsprechende


www.produktinformationsstelle.de
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/AltZertG.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/AltZertG.html?nn=2818510
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Riester- und Basisrente

Die Riester- und Basisrenten sind eine staat-
lich geforderte Form der privaten Alters-
vorsorge. Forderfahig sind nur Beitrdge zu
Altersvorsorgevertragen, fir die die Zertifizie-
rungsstelle im Bundeszentralamt fur Steuern
(BZSt) zertifiziert hat, dass die Vertragsbe-
dingungen den gesetzlichen Anforderungen
entsprechen.

Bei der Riester-Rente zahlt der Anleger
regelmafig Geld auf eine Art Konto und erhalt
daftr eine staatliche Forderung, wenn er
bestimmte Bedingungen erfullt. So muss er
beispielsweise entweder in der gesetzlichen

Produkt. Die Produktinformationsstelle Altersvor-
sorge hat die Aufgabe, alle zertifizierten Riester-
und Basisrentenprodukte in Chancen-Risiko-Klas-
sen einzuordnen und die Berechnungsmethodik fur
die Effektivkosten vorzugeben.

Was ist unter der Chancen-Risiko-Klasse zu ver-
stehen?

Die Chancen-Risiko-Klasse, kurz CRK, be-
schreibt das Verhaltnis der Chance auf eine héhere
als die durchschnittlich erwartete Rendite zum Risi-
ko, nicht die erwartete Rendite zu erzielen. Hier gilt
natdrlich der allgemein bekannte Grundsatz: Wer
sich die Chance auf eine hohere Rendite winscht,
muss hdhere Risiken eingehen.

Insgesamt sind funf Chancen-Risiko-Klassen vor-
gesehen. Der ersten Klasse gehodren die Produk-
te an, die am wenigsten risikobehaftet sind, aber

Kurz & Aktuell
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Rentenversicherung pflichtversichert oder ein
Amtstrager sein. Die Basisrente, umgangs-
sprachlich auch Riurup-Rente genannt, un-
terscheidet sich von der Riester-Rente darin,
dass es bei ihr kein Kapitalwahlrecht gibt, die
Anspriche also nicht in Form einer Ablauf-
summe ausgezahlt werden kdnnen. Stattdes-
sen sind Basisrenten stets zu verrenten; das
angesparte Kapital darf dem Verbraucher nur
ratenweise ausgezahlt werden. Insbesondere
fur Selbstandige ist sie die wichtigste Moglich-
keit zur Altersvorsorge, da sie nur die Beitra-
ge zur Rirup-Rente von der Steuer absetzen
kdénnen.

dafir die geringste Chance auf eine hdhere Ren-
dite ausweisen — zum Beispiel Sparplane mit ei-
ner fixen jahrlichen Verzinsung. Die Produkte in
der funften CRK weisen zwar die héchste Chance
auf hohe Renditen aus, mussen aber beispielswei-
se keine Garantie auf die eingezahlten Beitrage
geben.

Wie gehen Sie bei der Klassifizierung vor?

Die Chancen-Risiko-Klassen der angebotenen
Altersvorsorgeprodukte werden mithilfe mathe-
matischer Simulationsverfahren und auf Basis von
Wahrscheinlichkeitsrechnungen ermittelt. Die Be-
rechnung erfolgt fur jeden Tarif fur vier verschie-
dene Vertragslaufzeiten bis zum Beginn der Rente:
zwolf, 20, 30 und 40 Jahre. Hat ein Tarif mehrere
Varianten, die eventuell zu unterschiedlichen Klas-
sen gehdren, so ist mindestens die risikoreichste
Variante des Tarifs zu klassifizieren. Wenn der Kun-
de bei einem Produkt beispielsweise die H6he der
Beitragsgarantie selbst wahlen kann — etwa zwi-
schen 100 und 50 Prozent der eingezahlten Bei-
trage —, so muss mindestens die fir den Kunden
risikoreichste Variante in eine Chancen-Risiko-Klas-
se eingeordnet werden, also die Variante mit 50
Prozent Beitragsgarantie. Dies geschieht alles fur


http://www.bzst.de/DE/Steuern_National/Zertifizierungsstelle/zertifizierung_node.html
http://www.bzst.de/DE/Steuern_National/Zertifizierungsstelle/zertifizierung_node.html
www.produktinformationsstelle.de
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einen Musterkunden, der monatlich 100 Euro Bei-
trag zahlt und seine Zahlungen planméagig bis zum
Erreichen des Rentenalters durchhalt.

Abhangig von dieser produkt- und tarifspezifi-
schen Klassifizierung hat der Anbieter im Produkt-
informationsblatt verschiedene Aussagen Uber die
Entwicklung des Vertragsvermoégens zu treffen. So
kann der Verbraucher die Chancen und Risiken ver-
schiedener Produkte und Tarife leichter miteinan-
der vergleichen und eine Entscheidung fallen, die
seinen Bedurfnissen und seiner Risikobereitschaft
entspricht. Ich méchte an dieser Stelle aber darauf
hinweisen, dass wir den Verbrauchern keine Ratings
anbieten und dass wir die qualitativen Merkmale
eines Produkts, wie beispielsweise die Service-Qua-
litdt des Anbieters, in unseren Berechnungen nicht
bertucksichtigen.

Sie sagten eben, dass Sie sich auRerdem mit
den Effektivkosten eines Produkts beschaftigen.
Was verbirgt sich dahinter?

Produktinformationsbléatter fur Riester- und
RUrup-Renten missen neben den Chancen-Risiko-
Klassen detaillierte Angaben zum Preis-Leistungs-
Verhéltnis enthalten. Die Effektivkosten sind hier
eine wichtige Kennziffer. Sie drickt den Verlust an
Rendite aus, der durch Kosten entsteht, zum Bei-
spiel Verwaltungskosten. Die Kennziffer dient so-
mit der Ermittlung der
tatsachlichen Rendite,
die der Verbraucher
am Ende ausgezahlt
bekommt. Die Anga-
be der Effektivkosten
sorgt also fur erheb-
lich mehr Transparenz.

Hétten bestehende Behérden, etwa die BaFin,
Ihre Aufgaben nicht mit ibernehmen kénnen?

Die meisten bestehenden Behodrden besitzen das
finanzmathematische Know-how nicht, das fir die
Entwicklung und Durchfihrung der Simulationsver-
fahren notwendig ist. Die BaFin hat zwar sicher-
lich die nétigen Fachkenntnisse, die Infrastruktur
und die Erfahrung. Allerdings hat sie in erster Linie
aufsichtsrechtliche Aufgaben zu erfillen. Wir hin-
gegen konzentrieren uns nur auf die Riester- und
Basisrentenprodukte. Dabei haben wir mit dem
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Fraunhofer-Institut fur Techno- und Wirtschafts-
mathematik ITWM ein unabhéangiges wissenschaft-
liches Institut als Kooperationspartner an unserer
Seite, das Uber umfangreiche Expertise in der An-
wendung finanzmathematischer und statistischer
Methoden verflgt.

Womit werden Sie beginnen?

Zurzeit sind wir vor allem damit beschéaftigt, die
Berechnungsmethodik der Effektivkosten zu entwi-
ckeln. Dazu arbeiten wir eng mit Fachexperten der
Anbieter, Verbraucherschutzorganisationen und an-
derer Behdrden zusammen. AuRerdem wird derzeit
die Simulationssoftware des ITWM, die die PIA als
Grundlage fir die Klassifizierung verwenden wird,
fur unseren Bedarf angepasst und kalibriert.

Parallel dazu bauen wir unsere organisatorische
Struktur weiter auf und installieren die Prozesse,
die fur eine reibungslose Abwicklung der Klassifizie-
rungsantrage notig sind.

Was andert sich fur die Anbieter von Riester-
und Basisrenten?

Die Anbieter von Riester- und Basisrenten mus-
sen kinftig ihre Produkte nicht nur zertifizieren,
sondern anschlieBend auch klassifizieren lassen.
Die Klassifizierung mussen sie bei uns beantragen.

Fur die Bearbeitung
des Antrags und die
Uberprifung erhebt
die PIA eine Gebuhr.
Die Hohe der Geblhr
hangt vom Produkt-
typ ab und variiert
zwischen 500 und
4.000 Euro. Je kom-
plexer ein Produkt ist, desto héher ist die Gebuhr
fur die Klassifizierung. Ubersteigt der Aufwand
5.000 Euro, so wird die Gebihr nach dem tatsach-
lichen Aufwand festgesetzt.

Koénnen sich Verbraucher direkt an Sie wenden,
wenn sie Fragen zu Riester- oder Rirup-Produkten
haben?

Auf unserer Internetseite finden Verbraucher
Informationen zu den Chancen-Risiko-Klassen.
Zudem erstellen wir gerade Haufige Fragen und


http://www.itwm.fraunhofer.de/startseite.html
http://www.produktinformationsstelle.de/assets/Formular_PIA.zip
http://www.produktinformationsstelle.de/chancen-risiko-klassen.html
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Antworten zu Riester- und RUrup-Renten, die wir
dort ebenfalls bald veroéffentlichen werden.

Genauso wie die BaFin dirfen wir Verbraucher aus
rechtlichen Griinden aber nicht individuell beraten.
Auch Fragen zu einzelnen Produkten oder Anbie-
tern durfen wir nicht beantworten. Wir erstellen
keine Ratings oder Tests zu Produkten oder Anbie-
tern und sind auch keine Schiedsstelle fiir Konflik-
te. Mit solchen Fragen und Anliegen sollten sich die
Verbraucher an Versicherungsberater, Verbraucher-
schutzorganisationen, Ratingagenturen oder Om-
budsleute wenden. Auf der Internetseite der BaFin
gibt es dazu umfangreiche Informationen.

Sie sind Aktuarin und Mathematikerin. Inwiefern
hilft IThnen das bei Ihrer neuen Tétigkeit?

Nur dank der Fachkenntnisse, die ich wéhrend
meiner bisherigen Laufbahn und der Ausbildung zur
Aktuarin erworben habe, kann ich meine Aufgaben
als Geschaftsfuhrerin der PIA optimal erfillen. Ich
pflege intensiven Kontakt zu Fachexperten aus der
Finanz- und speziell der Versicherungsbranche und
reprasentiere die PIA bei Fachtagungen und Konfe-
renzen. Dabei werde ich oft mit Fachfragen zu ak-
tuellen Themen konfrontiert, zu denen ich Stellung
nehmen muss. Meine mathematischen Kenntnisse
sind vor allem flur die Kommunikation mit unseren
Kooperationspartnern sehr hilfreich.

Verbraucher Bekanntmachungen

Dr. Melissa Ruby

Seit Oktober 2014

ist Dr. Melissa Ruby

Geschéaftsfuhrerin der

Produktinformations-
stelle Altersvorsorge in Kaiserslautern.
Ilhre Promotion hat sie 2009 an der
Technischen Universitat Kaisers-
lautern im Fachbereich Mathematik
abgeschlossen. Nach ihrer Promotion
arbeitete sie zunachst als Beraterin fur
betriebliche Altersversorgung bei einem
mittelstandischen Beratungsunterneh-
men. Von 2012 bis zu ihrer Berufung
als Geschéaftsfuhrerin der PIA war sie in
mehreren Versicherungsunternehmen
als Aktuarin tatig.

Foto: © Rolando de Sousa


http://www.bafin.de/DE/Verbraucher/BeschwerdenAnsprechpartner/beschwerdenansprechpartner_node.html
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Verbraucher

Warnungen und aktuelle
Kurzmeldungen
zum Verbraucherschutz

Verbrauchertrends
EIOPA verdiffentlicht vierten Bericht

Die Européische Aufsichtsbehérde fur das Ver-
sicherungswesen und die betriebliche Alters-
versorgung EIOPA hat zum vierten Mal ihren
Verbraucherschutzbericht veréffentlicht. Er be-
schreibt wiederkehrende und neue Trends, die EIO-
PA zufolge im Versicherungsmarkt zu erkennen sind.

So gehen laut EIOPA aufgrund des anhaltenden
Niedrigzinsumfelds immer mehr Versicherungsun-
ternehmen von Produkten mit hohen Garantien zu
Produkten mit niedrigeren oder sogar ganz ohne Ga-
rantien Uber.

AuRerdem fuhre die zunehmende Digitalisierung

des Versicherungsmarkts dazu, dass in der Versi-
cherungswirtschaft neue Verbraucherschutzthemen
aufkdmen. Dies betreffe etwa neue Vertriebswege,
wie zum Beispiel Uber die Sozialen Medien. Versiche-
rungsunternehmen entwickelten immer komplexere
Produkte, die fur Verbraucher teilweise nur schwer
verstandlich seien.

Um Versicherungsprodukte kundenspezifischer zu
gestalten, werteten Versicherer zudem zunehmend
Massendaten (Big Data), aber auch individuelle
Daten aus. In Deutschland beispielsweise nutzten
Kraftfahrzeug-Versicherer fiir solche Zwecke die
Telematik, also die Verknupfung von Telekommuni-
kation und Informatik.

Altersvorsorge

Erstmalig geht EIOPA in dem Bericht auch auf
Trends in der betrieblichen Altersversorgung sowie
der privaten Altersvorsorge ein. Demnach enthalten
die Vertrdge zunehmend Beitragszusagen (Defined
Contribution) statt Leistungszusagen (Defined
Benefit). Im Bereich Pensionen besteht laut EIOPA
Verbesserungspotenzial hinsichtlich Information und
Transparenz.


https://eiopa.europa.eu/Publications/Reports/EIOPA-BoS-15-233%20-%20EIOPA_Fourth_Consumer_Trends_Report.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Reports/EIOPA-BoS-15-233%20-%20EIOPA_Fourth_Consumer_Trends_Report.pdf
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Neugeschaft untersagt

Griechischer Versicherer International Life, Life Insurance
Company SA auch in Deutschland tdtig

Die griechische Versicherungsaufsicht Bank
of Greece hat der BaFin mitgeteilt, dass sie der
International Life, Life Insurance Company SA un-
tersagt hat, Neugeschéft zu zeichnen. Das Verbot
bezieht sich auch auf das Neugeschaft fur Lebens-
versicherungen in Deutschland, fur das der grie-
chische Versicherer zum Dienstleistungsverkehr
angemeldet ist. Zudem hat die Bank of Greece bei
der International Life, Life Insurance Company SA
sowie bei deren Tochtergesellschaft, der Interna-
tional Life, General Insurance Company SA, einen
Sonderbeauftragten eingesetzt.

Aufgrund des sogenannten Sitzlandprinzips ob-
liegt die Finanzaufsicht Gber den Versicherer aber
nicht der BaFin, sondern der griechischen Versi-
cherungsaufsicht. Die BaFin steht mit ihr in engem
Kontakt und wird die deutschen Kunden auf ihrer
Internetseite Uber die weitere Entwicklung infor-
mieren.

Verbraucher kdnnen sich mit Fragen unmittel-

bar an die griechische Aufsicht wenden. Auch die
BaFin steht als Ansprechpartner unter der Tele-
fonnummer 0228/299-70-299 zur Verfugung. Sie
kann die Fragen jedoch nur aufnehmen und an die
griechische Aufsicht weiterleiten. Deren Kontakt-
daten hat die BaFin auf ihrer Internetseite verof-
fentlicht.

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher
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Warnung
Chuma Holdings Inc.: Kaufempfehlungen fiir Aktien

Nach Informationen der BaFin werden der-
zeit die Aktien der Chuma Holdings Inc. (ISIN:
US1713261014) durch E-Mail-Newsletter massiv
zum Kauf empfohlen. Die BaFin hat Anhaltspunk-
te, dass im Rahmen der Kaufempfehlungen un-
richtige oder irrefUhrende Angaben gemacht und/
oder bestehende Interessenskonflikte pflichtwid-
rig verschwiegen werden. Sie hat hinsichtlich des
betroffenen Werts eine Untersuchung wegen des
Verdachts der Marktmanipulation eingeleitet.

Die BaFin rat daher allen Anlegern, vor Erwerb von
Aktien dieser Gesellschaft sehr genau zu prifen,
wie serids die gemachten Angaben sind, und sich
Uber die betroffene Gesellschaft auch aus ande-
ren Quellen zu informieren. Hinweise dazu, wie sie
sich vor unseridsen Anlageempfehlungen schitzen
kénnen, finden sie in den BaFin-Broschiiren zu den
Themen Marktmanipulation, Wertpapiergeschafte,
Wertpapierprospekt, Anlageberatung und Geld-
anlage.

Abwicklung unerlaubter Geschifte

PESEUS Invest und Vermogen AG: Investmentgeschdift
ohne Erlaubnis

Die BaFin hat der PESEUS Invest und Vermo-
gen AG, Boblingen, aufgegeben, das von ihr uner-
laubt betriebene Investmentgeschaft abzuwickeln.
Die PESEUS Invest und Vermdégen AG unterbreitete
Anlegern das Angebot, Genussrechte des Unterneh-
mens mit einer vereinbarten Gewinn- und Verlustbe-
teiligung zu zeichnen. Sie betrieb durch die kollek-
tive Vermogensverwaltung das Investmentgeschéaft,

ohne Uber die erforderliche Erlaubnis oder Registrie-
rung nach dem (Kapitalanlagegesetzbuch) KAGB zu
verfligen.

Die Abwicklungsanordnung verpflichtet die PESEUS
Invest und Vermdgen AG, das von ihr unerlaubt be-
triebene Investmentgeschaft durch die vollstandige
Auszahlung des den Kapitalgebern zustehenden
Buchwerts des angenommenen Genussrechtskapi-
tals unverziglich abzuwickeln.


http://www.bankofgreece.gr/Pages/en/default.aspx
http://www.bankofgreece.gr/Pages/en/default.aspx
http://www.bafin.de/DE/Startseite/startseite_node.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Verbrauchermitteilung/weitere/2016/vm_160113_international_life_erlaubnisentzug.html
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_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/SharedDocs/Downloads/DE/Broschuere/dl_b_geldanlage.pdf?__blob=publicationFile&v=8
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KAGB.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/DE/Verbraucher/verbraucher_node.html

Januar 2016

BaFin Journal

Eurotempus GmbH: Einlagengeschdift ohne Erlaubnis

Die BaFin hat der eurotempus GmbH, Kdln,
vertreten durch den Geschéaftsfiihrer Johannes Praf3,
das Einlagengeschaft untersagt und die Abwicklung
der unerlaubt betriebenen Bankgeschafte angeordnet.

Die eurotempus GmbH hatte auf der Grundlage von
Darlehensvertrégen, die eine unbedingte Ruckzahlung
vorsahen, gewerbsmalfig Gelder angenommen, ohne
dass der Rickzahlungsanspruch in Inhaber- oder Or-
derschuldverschreibungen verbrieft war. Damit be-
treibt die eurotempus GmbH das Einlagengeschéaft
nach 8 1 Absatz 1 Satz 2 Nr. 1 Kreditwesengesetz
(KWG), ohne uUber die dafur erforderliche Erlaubnis
der BaFin zu verfiugen.

Die Abwicklungsanordnung verpflichtet die
eurotempus GmbH, die angenommenen Gelder un-
verziglich zurtickzuzahlen. Fur die Abwicklung der
unerlaubt betriebenen Einlagengeschéafte wurde nach
8§ 37 Absatz 1 Satz 2 KWG der Kdlner Rechtsanwalt
Klaus Siemon als Abwickler bestellt.

Kurz & Aktuell
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Klaus-Jiirgen Weimann: Investmenitgeschdift und
Einlagengeschidift ohne Erlaubnis

Die BaFin hat Herrn Klaus-Jurgen Weimann,
Minchen, die Abwicklung des unerlaubt betriebenen
Investment- und Einlagengeschéafts aufgegeben.

Weimann schloss mit Anlegern Vereinbarungen, in
denen er die Riuckzahlung des jeweils zur freien Ver-
fugung Uberlassenen Geldes versprach. Ferner schloss
er Vereinbarungen mit Anlegern, die kein unbeding-
tes Rickzahlungsversprechen enthielten, und zwar
mit dem Ziel, das Geld in Aktien zu investieren und
Renditen zu erwirtschaften. Weimann verfligt weder
Uber die im ersten Fall notwendige Erlaubnis gemal
8§ 32 Absatz 1 Kreditwesengesetz (KWG) noch uber
die im zweiten Fall notwendige Erlaubnis oder Regis-
trierung nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB).

Die Abwicklungsanordnung verpflichtet Weimann,
das Einlagengeschaft durch Riickzahlung aller mit
unbedingtem Ruckzahlungsversprechen angenom-
menen Publikumsgelder unverzuglich abzuwickeln.
Auch das Investmentgeschaft muss er durch Ruck-
zahlung des maRgeblichen Buchwerts des Anlage-
kapitals an die Anleger unverziiglich abwickeln.


http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KWG_ba.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KWG_ba.html?nn=2818510
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Gesetz/KAGB.html?nn=2818510
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Bekanntmachungen

Die amtlichen Veroffentlichungen der BaFin*

Erlaubnis zur Aufnahme
des Geschaftsbetriebes

Mercedes-Benz Versicherung AG

Die BaFin hat durch Verfigung vom 13. November
2015 der Mercedes-Benz Versicherung AG die Er-
laubnis zum Betrieb der folgenden Versicherungs-
sparten und Risikoarten (Bezifferung gemaf Anlage
Teil A zum VAG) erteilt:

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschéden

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
j) nichtkommerzielle Geldverluste

Die Erlaubnis gilt fur die Mitgliedstaaten der Europa-
ischen Gemeinschaft und den anderen Vertragsstaa-
ten des Abkommens Uber den Européischen Wirt-
schaftsraum (EWR-Abkommen).

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

Versicherungsunternehmen:

Anmeldung zum Dienst-
leistungsverkehr in Deutschland

Achmea Zorgverzekeringen N.V.

Das niederléndische Versicherungsunternehmen
Achmea Zorgverzekeringen N.V. ist berechtigt, in
Deutschland das Direktversicherungsgeschéft im
Dienstleistungsverkehr in folgenden Versicherungs-
sparten und Risikoarten (Bezifferung gemaf Anlage
Teil A zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit
b) Kostenversicherung

Versicherungsunternehmen:

Avéro Achmea Zorgverzekeringen N.V.

Das niederléndische Versicherungsunternehmen
Avéro Achmea Zorgverzekeringen N.V. ist berechtigt,


https://www.bundesanzeiger.de/ebanzwww/wexsservlet
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in Deutschland das Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr in folgenden Versicherungs-
sparten und Risikoarten (Bezifferung gemal Anlage
Teil A zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit
b) Kostenversicherung

Versicherungsunternehmen:

BNP Paribas Cardif PojiSt’ovna, a.s.

Das tschechische Versicherungsunternehmen BNP
Paribas Cardif PojiSt'ovna, a.s. ist berechtigt, in
Deutschland das Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr in folgenden Versicherungs-
sparten und Risikoarten (Bezifferung gemaf Anlage
Teil A zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden
Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

Versicherungsunternehmen:

CNP Luxembourg S.A.

Das luxemburgische Versicherungsunternehmen CNP
Luxembourg S.A. ist berechtigt, in Deutschland das
Direktversicherungsgeschéft im Dienstleistungsver-
kehr in folgenden Versicherungssparten und Risi-
koarten (Bezifferung gemaf Anlage 1 zum VAG) auf-
zunehmen:

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

Nr. 21 Fondsgebundene Lebensversicherung
Nr. 23 Kapitalisierungsgeschéfte

Versicherungsunternehmen:

Fidelis Underwriting Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Fidelis Un-
derwriting Limited ist berechtigt, in Deutschland das
Direktversicherungsgeschéaft im Dienstleistungsver-
kehr in folgenden Versicherungssparten und Risi-
koarten (Bezifferung gemaf Anlage Teil A zum VAG)
aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

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 Flussschifffahrthaft-
pflicht

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht
Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

Versicherungsunternehmen:
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Interpolis Zorgverzekeringen N.V.

Das niederléndische Versicherungsunternehmen
Interpolis Zorgverzekeringen N.V. ist berechtigt, in
Deutschland das Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr in folgenden Versicherungs-
sparten und Risikoarten (Bezifferung gemaf Anlage
Teil A zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit
b) Kostenversicherung

Versicherungsunternehmen:

OZF Zorgverzekeringen N.V.

Das niederlandische Versicherungsunternehmen OZF
Zorgverzekeringen N.V. ist berechtigt, in Deutsch-
land das Direktversicherungsgeschéft im Dienstleis-
tungsverkehr in folgenden Versicherungssparten und
Risikoarten (Bezifferung gemaf Anlage Teil A zum
VAG) aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit
b) Kostenversicherung

Versicherungsunternehmen:

Kurz & Aktuell
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Zilveren Kruis Ziektekostenverzekeringen
N.V.

Das niederléndische Versicherungsunternehmen
Zilveren Kruis Ziektekostenverzekeringen N.V. ist
berechtigt, in Deutschland das Direktversicherungs-
geschaft im Dienstleistungsverkehr in folgenden
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemal Anlage Teil A zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit
b) Kostenversicherung

Versicherungsunternehmen:

Zilveren Kruis Zorgverzekeringen N.V.

Das niederléndische Versicherungsunternehmen
Zilveren Kruis Zorgverzekeringen N.V. ist berechtigt,
in Deutschland das Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr in folgenden Versicherungs-
sparten und Risikoarten (Bezifferung gemaf Anlage
Teil A zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit
b) Kostenversicherung

Versicherungsunternehmen:
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Anmeldung zum Nieder-
lassungsverkehr in Deutschland

Elips Life AG

Das liechtensteinische Versicherungsunternehmen
Elips Life AG hat in Deutschland eine Niederlas-
sung unter dem Namen Elips Life AG; Niederlassung
Deutschland errichtet. Das Unternehmen ist berech-
tigt, den Geschaftsbetrieb in folgender Versiche-
rungssparte und Risikoart (Bezifferung gemaR Anla-
ge Teil A zum VAG) in Deutschland aufzunehmen:

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

Als Hauptbevollméachtigter wurde Herr Christopher
Hans bestellt.

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Bevollmachtigter:

Erweiterung des Geschiftsbe-

triebes im Dienstleistungsver-
kehr

HDI-Gerling Industrie Versicherung AG

Die BaFin hat der HDI-Gerling Industrie Versiche-

rung AG die Zustimmung erteilt, ihr Direktversiche-
rungsgeschéaft im Dienstleistungsverkehr in Norwe-
gen von ihrem Hauptsitz und lhrer Niederlassung in

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Bekanntmachungen

Danemark aus um folgende Versicherungssparten
und Risikoarten (Bezifferung gemaf Anlage Teil A
zum VAG) zu erweitern:

Nr. 10 Haftpflicht flr Landfahrzeuge mit eigenen An-
trieb
a) Kraftfahrzeughaftpflicht

Versicherungsunternehmen:

Real Garant Versicherung AG

Die BaFin hat der Real Garant Versicherung AG die
Zustimmung zur Aufnahme des Direktversicherungs-
geschafts im Dienstleistungsverkehr fur das nach-
stehende weitere Land erteilt:

Rumaénien

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

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
J) nichtkommerzielle Geldverluste

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

Versicherungsunternehmen:



Januar 2016

BaFin Journal

Erweiterung des Geschafts-
betriebes einer Niederlassung

ERGO Versicherung AG

Die BaFin hat der ERGO Versicherung AG die Zu-
stimmung erteilt, den Geschéaftsbetrieb ihrer Nieder-
lassung in Frankreich um folgende Versicherungs-
sparte (Bezifferung gemagr Anlage Teil A zum VAG)
Zu erweitern:

Nr. 15 Kaution

Versicherungsunternehmen:

Erweiterung des Geschiftsbe-
triebes im Dienstleistungsver-
kehr in Deutschland

QIC Europe Limited

Das maltesische Versicherungsunternehmen QIC
Europe Limited ist berechtigt, in Deutschland das Di-
rektversicherungsgeschéft im Dienstleistungsverkehr
in folgenden weiteren Versicherungssparten und
Risikoarten (Bezifferung gemaf Anlage Teil A zum
VAG) aufzunehmen:

Nr. 2 Krankheit

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

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

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

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

Versicherungsunternehmen:

Wechsel eines
Hauptbevollmachtigten

Axa Corporate Solutions Deutschland,
Niederlassung der Axa Corporate
Solutions Assurance S.A.

Das franzdsische Versicherungsunternehmen Axa
Corporate Solutions Assurance S.A. hat Herrn

Dr. Carl Moritz Finkelnburg zu seinem Hauptbevoll-
machtigten fur seine Niederlassung in Deutschland
bestellt. Die dem bisherigen Hauptbevollméachtigten
erteilte Vollmacht ist zum gleichen Zeitpunkt erlo-
schen.

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Bevollmachtigter:
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Ubertragung eines
Versicherungsbestandes

Bergbau-Sterbekasse Vorsorge-Versiche-
rung auf Gegenseitigkeit

Die BaFin hat durch Verfigung vom 1. Dezember
2015 den Vertrag vom 10. Juni und 17. Juni 2015
genehmigt, durch den die SONO Sterbegeldversiche-
rung a.G. ihren gesamten Versicherungsbestand auf
die Bergbau-Sterbekasse Vorsorge-Versicherung auf
Gegenseitigkeit tUbertragen hat.

Der Bestandsubertragungsvertrag ist mit Zugang
der Genehmigungsurkunde am 1. Dezember 2015
wirksam geworden.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Clerical Medical Managed Funds Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemaf? § 111d VAG hat
das britische Versicherungsunternehmen Clerical
Medical Managed Funds Limited mit Wirkung vom
31. Dezember 2015 seinen Bestand an Versiche-
rungsvertragen, in denen auch in Deutschland be-
legene Risiken bzw. eingegangene Verpflichtungen
enthalten sind, auf das britische Versicherungsunter-
nehmen Clerical Medical Investment Group Limited
Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Aufsicht Verbraucher Bekanntmachungen

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Faraday Reinsurance Co. Limited

Unter Beteiligung der BaFin geméafR § 111d VAG hat
das englische Versicherungsunternehmen Faraday
Reinsurance Co. Limited einen Bestand an Versiche-
rungsvertragen, in dem auch in Deutschland belege-
ne Risiken bzw. eingegangene Verpflichtungen ent-
halten sind, mit Wirkung vom 1. Dezember 2015 auf
das englische Unternehmen Faraday Capital Limited
als Mitglied von Lloyd‘s of London Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

FNF Title Insurance Company Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemafR § 111d VAG hat
das maltesische Versicherungsunternehmen FNF
Title Insurance Company Limited mit Wirkung vom
29. Dezember 2015 seinen Bestand an Versiche-
rungsvertragen, in denen auch in Deutschland be-
legene Risiken bzw. eingegangene Verpflichtungen
enthalten sind, auf das maltesische Versicherungs-
unternehmen R&Q Insurance (Malta) Limited uber-
tragen.
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Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Halifax Life Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemaf § 111d VAG hat
das britische Versicherungsunternehmen Halifax Life
Limited mit Wirkung vom 31. Dezember 2015 sei-
nen Bestand an Versicherungsvertragen, in denen
auch in Deutschland belegene Risiken bzw. einge-
gangene Verpflichtungen enthalten sind, auf das
britische Versicherungsunternehmen Clerical Medical
Investment Group Limited Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Liverpool and London Steamship
Protection and Indemnity Association
Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemaf? § 111d VAG hat
das britische Versicherungsunternehmen Liverpool
and London Steamship Protection and Indemnity
Association Limited mit Wirkung vom 31. Dezember
2015 seinen Bestand an Versicherungsvertragen, in
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denen auch in Deutschland belegene Risiken bzw.
eingegangene Verpflichtungen enthalten sind, auf
das maltesische Versicherungsunternehmen R & Q
Insurance (Malta) Limited Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Nautilus Indemnity (Europe) Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemaR § 111d VAG hat
das maltesische Versicherungsunternehmen Nau-
tilus Indemnity (Europe) Limited mit Wirkung vom
16. Dezember 2015 seinen Bestand an Versiche-
rungsvertragen, in denen auch in Deutschland be-
legene Risiken bzw. eingegangene Verpflichtungen
enthalten sind, auf das irische Versicherungsunter-
nehmen Nautilus Indemnity (Ireland) Limited Uber-
tragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:
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Pensions Management (SWF) Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemafl § 111d VAG hat
das britische Versicherungsunternehmen Pensions
Management (SWF) Limited mit Wirkung vom

31. Dezember 2015 seinen Bestand an Versiche-
rungsvertragen, in denen auch in Deutschland
belegene Risiken bzw. eingegangene Verpflichtungen
enthalten sind, auf das britische Versicherungsunter-
nehmen Clerical Medical Investment Group Limited
Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Royal & Sun Alliance Insurance Plc

Unter Beteiligung der BaFin gemaf? § 111d VAG hat
das englische Versicherungsunternehmen Royal &
Sun Alliance Insurance Plc seinen Bestand an Ver-
sicherungsvertrégen, in dem auch in Deutschland
belegene Risiken bzw. eingegangene Verpflichtun-
gen enthalten sind, mit Wirkung vom 31. Oktober
2015 auf das englische Versicherungsunternehmen
Knapton Insurance Limited Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:
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Scottish Widows Annuities Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemaR § 111d VAG

hat das britische Versicherungsunternehmen
Scottish Widows Annuities Limited mit Wirkung vom
31. Dezember 2015 seinen Bestand an Versiche-
rungsvertragen, in denen auch in Deutschland be-
legene Risiken bzw. eingegangene Verpflichtungen
enthalten sind, auf das britische Versicherungsunter-
nehmen Clerical Medical Investment Group Limited
Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Scottish Widows Plc

Unter Beteiligung der BaFin geméafR § 111d VAG hat
das britische Versicherungsunternehmen Scottish
Widows Plc mit Wirkung vom 31. Dezember 2015
seinen Bestand an Versicherungsvertragen, in de-
nen auch in Deutschland belegene Risiken bzw. ein-
gegangene Verpflichtungen enthalten sind, auf das
britische Versicherungsunternehmen Clerical Medical
Investment Group Limited tbertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:
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Scottish Widows Unit Funds Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemafl § 111d VAG hat
das britische Versicherungsunternehmen Scottish
Widows Unit Funds Limited mit Wirkung vom

31. Dezember 2015 seinen Bestand an Versiche-
rungsvertragen, in denen auch in Deutschland be-
legene Risiken bzw. eingegangene Verpflichtungen
enthalten sind, auf das britische Versicherungsunter-
nehmen Clerical Medical Investment Group Limited
Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

St Andrew’s Life Assurance Plc

Unter Beteiligung der BaFin gemaf? § 111d VAG hat
das britische Versicherungsunternehmen

St Andrew’s Life Assurance Plc mit Wirkung vom

31. Dezember 2015 seinen Bestand an Versiche-
rungsvertragen, in denen auch in Deutschland be-
legene Risiken bzw. eingegangene Verpflichtungen
enthalten sind, auf das britische Versicherungsunter-
nehmen Clerical Medical Investment Group Limited
Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Bekanntmachungen

Sterling Insurance Company Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemafR § 111d VAG hat
das britische Versicherungsunternehmen Sterling
Insurance Company Limited mit Wirkung vom

31. Dezember 2015 seinen Bestand an Versiche-
rungsvertragen, in denen auch in Deutschland be-
legene Risiken bzw. eingegangene Verpflichtungen
enthalten sind, auf das britische Versicherungsunter-
nehmen Covea Insurance plc tbertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

The Copenhagen Reinsurance Company
(UK) Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemaf § 63 VAG

hat das britische Versicherungsunternehmen The
Copenhagen Reinsurance Company (UK) Limited mit
Wirkung vom 4. Dezember 2015 seinen Bestand an
Versicherungsvertragen, in denen auch in Deutsch-
land belegene Risiken bzw. eingegangene Verpflich-
tungen enthalten sind, auf das britische Versiche-
rungsunternehmen Marlon Insurance Company
Limited Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:
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Versorgungskasse Fritz Henkel VVaG

Die BaFin hat durch Verfigung vom 17. November
2015 den Vertrag vom 7./8. Juli 2015 genehmigt,
durch den die Versorgungskasse Fritz Henkel VVaG
mit Sitz in Hamburg ihren gesamten Versicherungs-
bestand auf die Hamburger Pensionskasse von 1905
VVaG mit Sitz in Hamburg Ubertragen hat.

Der Bestandsiubertragungsvertrag ist mit Zugang
der Genehmigungsurkunde am 23. November 2015

wirksam geworden.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Verschmelzung
Vereinigte Pensionskassen VVaG

Die BaFin hat gemaf 8§ 14a VAG durch Verfugung
vom 17. Dezember 2015 die Verschmelzung der
Vereinigte Pensionskassen VVaG als Ubertragende
Gesellschaft und der Pensionskasse der Hamburger
Hochbahn AG VVaG als ubernehmende Gesellschaft
genehmigt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Bekanntmachungen

Namensdnderung

Abbey International Insurance PCC Ltd
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Abbey International Insurance PCC Ltd hat

ihren Namen in Advent Insurance PCC Ltd geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Nationale Suisse Assurances SA
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Nationale Suisse Assurances SA hat ihren

Namen in Alpha Insurance SA/NV geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Bergbau-Sterbekasse Vorsorge-Versiche-
rung auf Gegenseitigkeit

Die Bergbau-Sterbekasse Vorsorge-Versicherung auf
Gegenseitigkeit hat ihren Namen in SONO Sterbe-
geld VVaG und ihre Anschrift geandert.
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Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

British Engine Insurance Limited
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete British Engine Insurance Limited hat ihren

Namen in Knapton Insurance Limited gedndert.

Bisheriger Name:

Neuer Name:

Adressanderung
IBM Deutschland Pensionsfonds AG

Die IBM Deutschland Pensionsfonds AG hat ihre An-
schrift geandert.

Bisherige Anschrift:

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Bekanntmachungen

Neue Anschrift:

Pensionskasse vom Deutschen Roten
Kreuz VVaG

Die Pensionskasse vom Deutschen Roten Kreuz
VVaG hat ihre Anschrift gedndert.

Bisherige Anschrift:

Neue Anschrift:

Einschrankung des Geschifts-
betriebes im Dienstleistungsver-
kehr in Deutschland

Acasta European Insurance Company
Limited

Das gibraltarische Versicherungsunternehmen
Acasta European Insurance Company Limited hat
in Deutschland das Direktversicherungsgeschaft
im Dienstleistungsverkehr in der folgenden Versi-
cherungssparte und Risikoart (Bezifferung geman
Anlage 1 zum VAG) eingestellt:

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

Versicherungsunternehmen:

SID-Prva kreditna zavarovalnica d.d.

Das slowenische Versicherungsunternehmen SID-
Prva kreditna zavarovalnica d.d. hat in Deutschland
das Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungs-
verkehr in der folgenden Versicherungssparte und
Risikoart (Bezifferung geméaR Anlage 1 zum VAG)
eingestellt:

Nr. 15 Kaution

Versicherungsunternehmen:

Einstellung des Geschafts-
betriebes im Dienstleistungs-
verkehr in Deutschland

FNF Title Insurance Company Limited

Das maltesische Versicherungsunternehmen FNF
Title Insurance Company Limited hat in Deutsch-
land sein gesamtes Direktversicherungsgeschéaft im
Dienstleistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Aufsicht Verbraucher Bekanntmachungen

Halifax Life Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Halifax Life
Limited hat in Deutschland sein gesamtes Direktver-
sicherungsgeschéaft im Dienstleistungsverkehr einge-
stellt.

Versicherungsunternehmen:

Nautilus Indemnity (Europe) Limited

Das maltesische Versicherungsunternehmen Nautilus
Indemnity (Europe) Limited hat in Deutschland sein
gesamtes Direktversicherungsgeschaft im Dienst-
leistungsverkehr eingestelit.

Versicherungsunternehmen:

Scottish Widows Plc

Das britische Versicherungsunternehmen Scottish
Widows PIc hat in Deutschland sein gesamtes Di-
rektversicherungsgeschéaft im Dienstleistungsverkehr
eingestellt.

Versicherungsunternehmen:
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St Andrew’s Life Assurance Plc

Das britische Versicherungsunternehmen

St Andrew’s Life Assurance Plc hat in Deutsch-
land sein gesamtes Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Sterling Insurance Company Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Sterling
Insurance Company Limited hat in Deutschland sein
gesamtes Direktversicherungsgeschaft im Dienst-
leistungsverkehr eingestelit.

Versicherungsunternehmen:

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Bekanntmachungen

The Copenhagen Reinsurance Company
(UK) Limited

Das britische Versicherungsunternehmen The
Copenhagen Reinsurance Company (UK) Limited hat
in Deutschland sein gesamtes Direktversicherungs-
geschaft im Dienstleistungsverkehr eingestelit.

Versicherungsunternehmen:
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4 Kurz & Aktuell 4 Kurz & Aktuell
4 Dr. Elke Konig: Neue Aufgabe UG 4  Pfandbriefe BA
5 Marktrisiko BA 4  Legal Entity Identifier BA
5 Solvency Il VA 5 Versicherungsvermittler VA
6 Offenlegung BA 5 MVP-Portal VA
6 Bausparen BA 6 Mandatstrager UG
6 Kapitalanlagen VA 6  Erstversicherer VA
6 Krankenversicherung VA 7 BaFin-Internetseite UG
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18 Lebensversicherung VA
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25 Internationales
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4 Kurz & Aktuell 4 Kurz & Aktuell
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5 Ratingverordnung WA 6 Kapitalanlagen VA
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19 Nachrang- und partiarische Darlehen WA
21 Lebensversicherung VA
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23 Verbraucherschutztag UG
26 Bekanntmachungen
24 Internationales

24 Systemrelevante Finanzunternehmen UG
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Frank Pierschel BA

32 Solvency Il VA

35 Bekanntmachungen
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BaFln ]0111‘ nal Kurz&Aktuell ~— Aufsicht Verbraucher Bekanntmachungen
Mai Juni
4 Kurz & Aktuell 4 Kurz & Aktuell
4 Investmentfonds WA 4  Offenlegung BA
4  Legal Entity Identifier VA 4  Genossenschaftsbanken BA
5 Solvency Il VA 5 Kreditwesengesetz BA
5 Inhaberkontrolle BA/VA 5 Single Rulebook BA
6 Leverage-Ratio BA 5 Kreditfonds WA
7  Eigenmittel BA 6 Solvency Il VA
7  Aufsichtskollegien BA 6 Ruckversicherung VA
8 Interne Modelle VA 6 Kapitalanlagen VA
8 Zentrale Gegenparteien \WA 7  Einrichtungen der betrieblichen
9  Virtuelle Wahrungen WA Altersversorgung VA
9  MiFID Il WA 7  Operationelle Risiken BA
9 Betriebskontinuitat/Notfallkonzepte WA 8 Abwicklung BA
11 Ratings WA 9 Sanierung und Fruhintervention BA
11 Agenda 10 Einlagensicherung BA
11 Zinsanderungsrisiko BA
12 Aufsicht 11 Zahlungsverkehr BA
12 OTC-Derivate UG
12 Zahlungen im Internet BA 12 Verbriefungen BA
18 Erlaubnispflicht UG 13 EMIR WA
22 Jahrespressekonferenz UG 13 Systemrelevante Banken BA
13 Agenda UG
24 Verbraucher 14 Ratings WA
24 Kleinanlegerschutzgesetz \WA 15 Aufsicht
24 Mahnung zur Vorsicht WA
25 Abwicklung unerlaubter Geschafte BA/\WA 15 Interview mit Elisabeth Roegele WA
18 Geldanlage WA
27 Rechtsprechung 23 Leerverkaufe WA
28 Vertriebsanreize VA
27 BufR3geld BA/WA 31 Niedrige Zinsen BA
30 Bekanntmachungen 32 Verbraucher
32 Anlagebetrug WA
33 Wohnimmobilienkredite BA
34 Beschwerden VA
34 Abwicklung BA
35 Internationales
35 Geldwéasche UG
40 Bekanntmachungen
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B aFln ]()lll‘ nal Kurz&Aktuell ~— Aufsicht Verbraucher Bekanntmachungen

Juli August

4 Kurz & Aktuell 4 Kurz & Aktuell
4  Kleinanlegerschutz \WA 4  Investmentvermogen WA
5 Abwicklungsmechanismus BA 5 Liquiditat BA
5 Kapitalanlagegesetzbuch WA 5 Wertpapierprospekte WA
5 Cyberrisiken BA 5 Aufsicht tber Banken BA
6 Neue Aufgabe WA 6 IT-Aufsicht BA
6 Solvency Il VA 7  Ruckversicherung VA
7  Abwicklungsfonds BA 7  Krankenversicherung VA
8 Leverage-Ratio BA 7 Bankengruppen BA
9 Liquiditat BA 7  Abwicklung BA
9  Abwicklung BA 8 Produktentwicklung BA
9 Eigenmittelanforderungen BA 8 Eigenmittel BA
10 Leerverkaufe WA 9 Geschaftsleitung und Schlusselfunktionen BA
10 MiIFID Il / MiFIR WA 9 Leerverkaufe WA
11 Prospekte WA 10 Verwalter alternativer Investmentfonds \WA
11 Crowdfunding WA 10 Zinskurven VA
11 Unternehmensgewinne WA 11 Systemrelevante Finanzunternehmen UG
12 Beteiligungen UG 12 Referenzzinssatze WA/BA
12 Solvency Il VA 12 Unternehmensfuhrung BA
13 Schattenbanken UG 12 Verbriefungen WA/BA
13 Finanzmarktinfra- 13 Kreditausfallderivate WA
strukturen WA 14 Wichtige Termine UG

14 Anlagebuch BA
14 Aufsichtsprinzipien VA 15 Aufsicht
15 Global systemrelevante Versicherer VA

15 Online-Banking BA
16 Aufsicht 20 Risikokultur BA

24 Lebensversicherung VA
16 Private Krankenversicherung: Tarifwechsel VA
21 Private Krankenversicherung: 26 Verbraucher

EWR-Dienstleister VA

26 Einlagensicherung BA 26 Abwicklung unerlaubter Geschafte BA
29 Kapitalverwaltungsgesellschaften WA
33 Prufungsberichte BA/VA 28 Internationales
38 Ausschuss fur Finanzstabilitat UG

28 Versicherungsvertrieb VA
40 Verbraucher 31 Basisinformationsblatt UG
40 Versicherungsvertrieb VA 37 Bekanntmachungen
40 Produktintervention VA
41 Verbrauchertrends BA
41 Altersvorsorge VA
41 Abwicklung BA
42 Bekanntmachungen



http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1508.pdf?__blob=publicationFile&v=6

Januar 2016

B aFln ]()lll‘ nal Kurz&Aktuell ~— Aufsicht Verbraucher Bekanntmachungen

September Oktober

4 Kurz & Aktuell 4 Kurz & Aktuell
4  Kleine Versicherungsunternehmen VA 4 Neuer Leiter Versicherungsaufsicht VA
4 Kreditrisiken BA 5 Verwahrstellen WA
5 Stimmrechte WA 5 Crowdlending WA
5 Solvency Il VA 5 Vermogensanlagen WA
5 BulRgeld BA 6 Solvency Il VA
5 Jahresrechnung UG 7 Immobilien BA
6 Wohnungskredite BA 7 BulRgeld BA
6 Leerverkaufe WA 8 Aktiva BA
7  Zentrale Gegenparteien WA 8 Finanzstabilitat UG
7  Verbriefungen WA 9  Erstversicherer VA
8  Wichtige Termine UG 9 Praxisforum UG
9 OTC-Derivate WA 9 Treuhander VA
10 Kapitalmarktunion WA
10 Aufsicht 11 MiIFID Il / MiFIR WA
11 Marktmissbrauchsverordnung WA
10 Produktintervention WA 12 EMIR WA
13 Interview mit Elisabeth Roegele WA 13 Leerverkaufe WA
15 Bausparen BA 13 Ratingagenturen WA
20 IT-Sicherheit BA 14 Trends und Risiken WA
14 Jahresfinanzberichte WA
24 Verbraucher 15 Solvency Il VA
16 Vergutung BA
24  Fluchtlinge BA 17 Schuldnerausfall BA
25 KAGB-Schlichtungsstelle WA 17 Stakeholder VA
25 Erlaubnis entzogen VA 18 Systemrelevante Versicherer VA
26 Abwicklung WA 18 Kontrahentenrisiko BA
26 Warnung WA 19 Finanzprodukte WA
27 Internationales 21 Aufsicht
27 Zinsderivate \WA 21 Interview mit Exekutivdirektor Roseler BA
24 Wertpapier-Compliance \WA
33 Bekanntmachungen 28 Niedrigzinsumfeld BA

30 IT-Aufsicht BA

33 Verbraucher

33 Schlichtertreffen UG

34 Verbraucherbildung WA

34 Mahnung zur Vorsicht WA

35 Abwicklung und Einstellung unerlaubter
Geschéfte VA/WA/BA

37 Internationales

37 BaFin und SEC UG

43 Bekanntmachungen
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BaFln ]()lll‘ nal Kurz&Aktuell ~— Aufsicht Verbraucher Bekanntmachungen
November Dezember
4 Kurz & Aktuell 4 Kurz & Aktuell
4 Zinszusatzreserve VA 4  FMSA BA
4  Berichtswesen und Offenlegungspflichten VA 4  EIOPA-Vorstand VA
5 Sanierung und Abwicklung BA 5 Abschied UG
5 Interbankenentgelte BA 5 Solvency Il VA
6 Bausparkassen BA 5 Inhaberkontrolle BA/VA
6 Treuhander und Sicherungsvermogen VA 6 Sanktionen WA
7  Erstversicherer VA 6 Transparenzworkshop WA
7 EMIR WA 7  Geldwaschebekampfung UG
7  Stresstest BA 7  Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung VA
8 Kredite BA 8 MIFID Il / MiFIR WA
9 Transparenzrichtlinie WA 8 Zinsderivate WA
10 Internationale Rechnungslegung WA 9 Verbriefungen WA/BA
10 Leerverkéufe WA 11 Finanzinstrumente WA
10 Geldwaschepravention UG 11 Insiderhandel WA
11 Indirektes Clearing WA 12 Stakeholder WA/VA
12 Globale Systemrelevanz BA 12 Solvency Il VA
13 Antizyklischer Kapitalpuffer BA 12 Zahlungsdiensterichtlinie Il BA
13 Wirtschaftsprufung WA 13 Bankenvergleich BA
14 Wichtige Termine UG 13 Vergutung BA
15 Schattenbanken UG 14 Automatisierung der Finanzberatung UG
14 Zahlungsdienste BA
16 Aufsicht 15 Schattenbanken UG
15 Finanzmarktinfrastrukturen WA
16 Interview mit Dr. Frank Grund VA 17 Reformen im Bankensektor BA
20 Umgang mit Beschwerden VA 17 Wichtige Termine UG
23 Solvency Il VA
26 Aufsicht Giber Banken BA 18 Aufsicht
29 Verbraucher 18 Interview mit BaFin-Prasident Felix Hufeld UG
22 Bankenabwicklung BA
29 Untersagung BA 26 Solvency Il VA
30 Abwicklung unerlaubter Geschafte BA 28 Aufsicht vor Ort WA
31 Praxisforum UG
31 Internationales 33 Kleinanlegerschutzgesetz WA
36 Treuhander VA
31 Kapitalmarktunion \WA
36 Aufsichtskollegien VA 40 Verbraucher
41 Bekanntmachungen 40 Einlagensicherung BA
40 Zahlungskontengesetz BA
41 IBAN-Diskriminierung BA
42 Keine Aufsicht BA
42 Warnung WA
43 Abwicklung unerlaubter Geschafte BA
44 Bekanntmachungen
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