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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser,

seit einigen Jahren macht die
Schwarmfinanzierung von sich re-
den. Sie ist vor allem flr Start-ups
interessant, die auf diese Weise
das bendtigte Kapital einwerben.
Dank des Kleinanlegerschutzgeset-
zes vom Sommer 2015 genieBen
bestimmte Vermdgensanlagen, die
auf diesem Wege offentlich ange-
boten werden, bestimmte regulato-
rische Erleichterungen. Der Beitrag
ab Seite 13 erldutert, welche das
sind und was die Anbieter beachten
missen. Zudem berichtet er von
ersten Erfahrungen aus der Praxis.

Um junge, innovative Unterneh-
men geht es auch im Beitrag ab
Seite 17: Fintechs. Wiederholt hat
sich gezeigt, dass manche von ih-
nen die aufsichtlichen Regeln, die -
aus gutem Grund - flr die Finanz-
branche gelten, als Bremsklotz
empfinden, wenn sie selbst davon
betroffen sind. Umso wichtiger ist
eine technologie- und innovations-
freundliche Verwaltungspraxis. Der
Beitrag beschreibt, was die BaFin
tut, um die Kommunikation adres-
satengerecht zu gestalten.

Ebenfalls recht jung ist die europai-
sche Abwicklungsbehérde, die un-
ter der Leitung der friheren BaFin-
Prasidentin Dr. Elke Konig steht.
Im Interview ab Seite 25 spricht
sie unter anderem Uber Abwick-
lungsplane und die Mindestquoten
fur bail-in-fahige Verbindlichkeiten,

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher

die moéglichen Folgen des Brexit
und Uber die Herausforderung,
eine Behdrde von Grund auf neu
aufzubauen. Auch die Abwicklung
Zentraler Gegenparteien ist Thema
des Interviews.

Diese haben international stark an
Bedeutung gewonnen, nicht zuletzt
aufgrund der europaischen Markt-

infrastrukturverordnung, kurz EMIR.

Um sicherzustellen, dass Zentrale
Gegenparteien nicht zum Risiko flr
die Markte werden, haben die inter-
nationalen Standardsetzer bereits
vor einigen Jahren entsprechende
Prinzipien entwickelt. Ob und wie
die Unternehmen diese Prinzipien in
ihren Regelwerken und ihrer prak-
tischen Tatigkeit umgesetzt haben,
erfahren Sie im Beitrag ab Seite 31.

Ganz neu ist hingegen die gesetz-
liche Pflicht der deutschen Zah-
lungsdienstleister, Verbraucher zu
unterstiitzen, wenn diese ihr Konto
wechseln mdchten: Sie tritt Ende
dieser Woche in Kraft. Banken mis-
sen ihren Kunden dann auf Wunsch
flr den Kontenwechsel ein einheit-
liches und schnelles Verfahren zur
Verfliigung stellen. Wie dieses aus-
zusehen hat, erfahren Sie im Bei-
trag ab Seite 20.

Eine interessante Lektiire wiinscht
Ihnen

Dr. Sabine Reimer

Internationales Bekanntmachungen

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

Offenlegung

BaFin-Rundschreiben zu belasteten und unbelasteten
Verméogenswerten

In einem Rundschreiben hat die BaFin Regeln fir
die Offenlegung belasteter und unbelasteter Vermo-
genswerte festgelegt. Es setzt die entsprechenden
Leitlinien der Europaischen Bankenaufsichtsbehérde
EBA um. Ihr Ziel ist die Harmonisierung der Regeln
innerhalb der EU.

Im vergangenen Jahr hatte die BaFin das Rund-
schreiben konsultiert (siehe BaFinJournal Marz
2015). Anregungen aus dieser Konsultation sind in
die endgiiltige Fassung eingeflossen, die mit der
Deutschen Bundesbank abgestimmt ist. So wur-

de die sechsmonatige Offenlegungsfrist gestrichen.
Ferner dirfen Institute, die keine belasteten Vermo-
genswerte haben, ihrer Pflicht zur Offenlegung durch
eine entsprechende Angabe im Offenlegungsbericht
nachkommen.

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher

Internationales Bekanntmachungen

Rickversicherung

Auslegungsentscheidung zum Geschidiftsbetrieb von
Unternehmen aus Drittstaaten in Deutschland

Versicherer aus Staaten, die nicht Mitglied der
Europaischen Union oder Vertragsstaaten des Euro-
paischen Wirtschaftsraums sind, miissen eine Er-
laubnis der BaFin besitzen und in Deutschland eine
Niederlassung errichten, wenn sie hierzulande das
Erst- oder Rickversicherungsgeschaft betreiben
wollen.

Fir Unternehmen, die in Deutschland ausschlieBlich
das Rickversicherungsgeschaft betreiben wollen,
gilt dies jedoch nach § 67 Absatz 1 Satz 2 Versiche-
rungsaufsichtsgesetz (VAG) unter bestimmten Vor-
aussetzungen nicht. Die BaFin hat die Regelung nun

in einer Auslegungsentscheidung konkretisiert.


https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/2016/rs_1606_leitlinien_zur_offenlegung.html;jsessionid=F8F9A888C4F0887446284C384A11D1C7.1_cid390
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/901172/EBA_2014_00930000_DE_COR.pdf/5827830f-52f2-45e0-8935-7c1c8802387d
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1503.pdf?__blob=publicationFile&v=9
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1503.pdf?__blob=publicationFile&v=9
http://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/index.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Auslegungsentscheidung/VA/ae_160901_rueckversicherung_drittstaaten_va.html?nn=8236192
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Vermogensanlagen

Ausnahme von Erlaubnispflicht fiir Vermittler kiinftig
nur noch bei erstmaligem Offentlichem Angebot

Ab dem 31. Dezember 2016 ist die Beratung zu
Vermoégensanlagen und deren Vermittlung nur dann
nicht erlaubnispflichtig, wenn diese erstmals offent-
lich angeboten werden. Hintergrund ist das Erste
Finanzmarktnovellierungsgesetz (siehe BaFinJournal
Januar und Juli 2016), das die Bereichsausnahme
fur Anbieter und Emittenten von Vermdgensanlagen
(§ 2 Absatz 6 Satz 1 Nr. 8 lit. e Kreditwesengesetz
(KWG)) entsprechend geandert hat.

Unternehmen, die ausschlieBlich die Anlageberatung
und -vermittlung zwischen Kunden und Anbietern
oder Emittenten von Vermdgensanlagen im Sinne
von § 1 Absatz 2 des Vermdgensanlagengesetzes
(VermAnNIG) erbringen, sind demnach nur dann nicht
als Finanzdienstleistungsinstitute anzusehen, wenn
die Vermogensanlagen erstmals 6ffentlich angeboten
werden. Dies hat insbesondere Auswirkungen auf
Vermittler und sogenannte Zweitmarktplattformen,
die Vermdgensanlagen im Zweitmarkt mit Erlaubnis
nach § 34f Gewerbeordnung (GewQ) vermitteln. Sie
bendtigen ab dem 31. Dezember eine Erlaubnis der
BaFin nach § 32 KWG. Ubergangsfristen oder Uber-
leitungsvorschriften sieht das Erste Finanzmarkt-
novellierungsgesetz nicht vor.

Anlass flr die Gesetzeséanderung war ein Urteil des
Verwaltungsgerichts Frankfurt am Main vom 25. Fe-
bruar 2013 (Az. 9 K 3960/12.F), das die Vermittlung
von bestimmten Anteilen an geschlossenen Fonds
auf dem Zweitmarkt zwischen Anlegern als tat-
bestandsmaBig und damit nicht als erlaubnispflichtig
nach dem KWG eingestuft hat. Damit trug das Ge-
richt dem Anlegerschutz allerdings nicht genltigend
Rechnung, da die Ausnahmeregelung urspringlich
nur auf Vertriebstatigkeiten gerichtet war, die un-
mittelbar mit einer Emissionstatigkeit in Zusam-
menhang stehen, also auf Tatigkeiten auf dem Pri-
marmarkt (vgl. Bundestags-Drucksache 18/8099,
Seite 110 f.).

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Praxisforum

Anmeldung zur BaFin-Veranstaltung jetzt maéglich

Wie in der Mai-Ausgabe des BaFinJournals ange-
klindigt, veranstaltet die BaFin am 15. und 16. No-
vember 2016 in Frankfurt am Main das 13. Praxis-
forum Wirtschaftskriminalitdt und Kapitalmarkt.
Interessenten kdnnen sich ab sofort ber die Inter-
netseite der BaFin anmelden. Die Teilnahme ist kos-
tenlos. Das Praxisforum richtet sich insbesondere an
Richter, Staatsanwalte und Polizisten.

Am ersten Veranstaltungstag werden externe Exper-
ten sowie BaFin-Beschaftigte im Kap Europa an der
Frankfurter Messe in Vortragen auf die neuen Markt-
missbrauchsregeln und das Verdachtsmeldewesen
eingehen, aber auch auf Themen wie die Marktmani-
pulation durch Vermégensverwalter, unerlaubte Kre-
ditgeschafte von Pfandleihhdausern, Cyberrisiken

und Internetkriminalitat sowie Falle von Kontoeroff-
nungsbetrug.

Der zweite Tag, der in der Frankfurter Liegenschaft
der BaFin stattfindet, steht ganz im Zeichen diverser
Seminare, in denen je bis zu 90 Teilnehmer Spezial-
wissen vertiefen kdnnen. Themen sind auch hier

die neue Marktmissbrauchsverordnung, unerlaub-

te Geschafte, Cyberrisiken und Internetkriminalitat,
aber auch Preisbildung und Manipulationen an den
Kassamarkten, Informationsdelikte, Handelsiber-
wachung und Marktmissbrauch im bérslichen Deri-
vatemarkt sowie die Rechts- und Amtshilfe bei Straf-
verfolgung und Aufsicht.

Jahresrechnung

BakFin veréffentlicht Jahresrechnung fiir das
Haushaltsjahr 2015

Die BaFin hat ihre Jahresrechnung fir das Haus-
haltsjahr 2015 im Internet veréffentlicht. Diese setzt
sich aus der Haushalts- sowie der Vermd&gensrech-
nung zusammen und enthalt detaillierte Angaben


http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl116s1514.pdf
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl116s1514.pdf
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1601.pdf;jsessionid=A2C008493437ABFB9BDE149C23A409EF.1_cid290?__blob=publicationFile&v=8
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1607.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/index.html
http://www.gesetze-im-internet.de/vermanlg/
https://www.gesetze-im-internet.de/gewo/
http://www.lareda.hessenrecht.hessen.de/lexsoft/default/hessenrecht_lareda.html#docid:7355166
http://dip21.bundestag.de/dip21/btd/18/080/1808099.pdf
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1605.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bafin.de/DE/Service/Anmeldung/anmeldung_node.html?cms_eventid=8198620
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Bericht/Haushalt/Haushaltsrechnungen/dl_jahresrechnung_2015_gesamt.pdf?__blob=publicationFile&v=1
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Veranstaltung/dl_161119_Praxisforum_2016_Programm.pdf?__blob=publicationFile&v=2
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Veranstaltung/dl_161119_Praxisforum_2016_Programm.pdf?__blob=publicationFile&v=2
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Merkblatt/mb_150416_ausnahme_investmentfondsvermittlung.html?nn=8236192
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Merkblatt/mb_150416_ausnahme_investmentfondsvermittlung.html?nn=8236192
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Internationale Meldungen

zur Struktur der Einnahmen und Ausgaben. Auch
die Jahresrechnung Enforcement ist im Internet

einsehbar.

Wichtige Termine im
September / Oktober 2016

Risiken

Gemeinsamer Ausschuss verdffentlicht zweiten
Bericht 2016

Der Gemeinsame Ausschuss (Joint Committee)
der europaischen Aufsichtsbehdrden (ESAs) hat sei-
nen zweiten Bericht zu sektoriibergreifenden Risiken
und Schwachstellen flir 2016 veréffentlicht. Er nennt

16. Sept AFS, Berlin . . ] . .
darin drei wesentliche Risikoschwerpunkte, die aus
16. Sept Joint ESAs Consumer seiner Sicht alle europadischen Finanzmarkte betref-
Protection Day, Paris fen. Diese entsprechend weitgehend dem aus dem
ersten Bericht 2016 (siehe BaFinJournal Mai 2016).
19. Sept Joint Committee,
Telefonkonferenz
20. Sept EBA BoS, London
22, Sept ESRB GB,
Frankfurt a. M.
28. Sept ESMA BoS, Paris

29./30. Sept

EIOPA BoS,
Frankfurt a. M.

Erstens ergaben sich aufgrund der historisch nied-
rigen Zinssatze bei gleichzeitig niedrigem Wachs-
tum weiterhin Risiken fiir das Finanzsystem der
EU. Finanzinstitute reagierten hierauf beispielswei-
se mit geanderten Geschaftsmodellen und Kosten-

3.-5. Okt IAIS Committee senkungen. Umso wichtiger sei eine risikoorientierte
Meetings, Basel Finanzaufsicht.
8. Okt Bérsentag (BaFin-
Infostand), Berlin Zweitens habe das niedrige Zinsniveau Auswirkun-
gen auf die Profitabilitdt und die Qualitat der Kapi-
18. Okt EIOPA Annual talanlagen der Finanzinstitute. Zudem bereite eine
Conference, hohe Zahl notleidender Darlehen in mehreren Mit-
Frankfurt a. M. gliedstaaten den dortigen Banken Probleme. Auch
kénne der anstehende Austritt GroBbritanniens aus
kel (oL IOSC_O Board der EU die Profitabilitét weiter negativ beeinflussen
P EEINEE, [FemnEleng und sei mit erheblichen makrodkonomischen und
24. Okt FSB RCG for Europe, rechtlichen Unsicherheiten verbunden.
Lissabon
Als dritten Risikoschwerpunkt nennt das Joint
25./26. Okt EBA BoS, London Committee weiterhin die zunehmende Verknipfung
zwischen Banken und Nicht-Banken, die das Risiko
26. Okt Jahreskonferenz der

Versicherungs-
aufsicht, Bonn

von Ubertragungseffekten steigen lasse.


http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Bericht/Haushalt/Haushaltsrechnungen/dl_jahresrechnung_2015_enforcement.pdf?__blob=publicationFile&v=1
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1360107/JC+2016+47+RSC+-+Joint+Risk+Report+-+Autumn+2016.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Joint%20Committee/JC%202016%2017%20(JC%20Risks%20and%20Vulnerabilities%20Report%20-%20Spring%202016).pdf
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1605.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veranstaltungen/DE/161008_boersentag_berlin.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veranstaltungen/DE/VA_161026_Jahreskonferenz.html
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1360107/JC+2016+47+RSC+-+Joint+Risk+Report+-+Autumn+2016.pdf
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OTC-Derivate

ESAs lehnen Anderungsvorschliige der Kommission
zur bilateralen Besicherungspflicht ab

Die Arbeiten an den europdischen Regeln zur
Besicherungspflicht fiir nicht zentral abgewickelte
Kontrakte gehen weiter voran: Die drei europai-
schen Aufsichtsbehdrden (ESAs) haben eine
Stellungnahme verdéffentlicht, in der sie einen Teil
der Anderungen ablehnen, die die Kommission am
geplanten Technischen Regulierungsstandard vor-
geschlagen hatte. Diese hatte den Entwurf, den die
ESAs im Marz vorgelegt hatten, stark umstrukturiert
und in Teilen erheblich verdandert.

Urspringlich sollten die Standards bereits zum
1. September 2016 in Kraft treten. Dies entspricht
dem Zeitplan flr die nationale Implementierung des

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

globalen Rahmenwerks des Basler Ausschuss flr
Bankenaufsicht BCBS und der Internationalen Orga-
nisation der Wertpapieraufsichtsbehérden I0SCO.
Nun miussen die betroffenen Marktteilnehmer die
neuen Anforderungen voraussichtlich erst ab Mitte
2017 anwenden.

Weitere Details zu Zeitplan und Ubergangsbestim-
mungen hat die Kommission noch nicht bekannt
gegeben. Insbesondere die groBen Gegenparteien
werden aber bereits jetzt von Besicherungsanforde-
rungen anderer Staaten erfasst.

Internationale Behorden und Gremien

ESAs European Supervisory
Authorities
Europdische Aufsichts-

behdrden

European Banking Authority
Europdische Banken-
aufsichtsbehérde

European Insurance and
Occupational Pensions
Authority

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

m
2]
2
>

European Securities and
Markets Authority
Européische Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehérde

m
o]

Financial Stability Board
Finanzstabilitdtsrat

(vl
0
0
n

Basel Committee on
Banking Supervision
Basler Ausschuss fiir
Bankenaufsicht

International Organization
of Securities Commissions
Internationale Organisation
der Wertpapieraufsichts-
behérden

Committee on Payments

and Market Infrastructures
Ausschuss fir Zahlungs-
verkehr und Marktinfrastruk-
turen

Public Interest Oversight Board


http://www.eba.europa.eu/-/esas-reject-proposed-amendments-from-the-european-commission-to-technical-standards-on-non-centrally-cleared-otc-derivatives
http://ec.europa.eu/finance/financial-markets/docs/derivatives/160728-delegated-regulation_en.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1398349/RTS+on+Risk+Mitigation+Techniques+for+OTC+contracts+%28JC-2016-+18%29.pdf/fb0b3387-3366-4c56-9e25-74b2a4997e1d
http://www.bis.org/bcbs/publ/d317.pdf
http://www.eba.europa.eu/languages/home_de
https://eiopa.europa.eu/
http://www.esma.europa.eu/
http://www.financialstabilityboard.org/
http://www.bis.org/bcbs/
http://www.iosco.org/
https://www.bis.org/cpmi/
http://www.ipiob.org/index.php/about-piob
http://www.eba.europa.eu/-/esas-reject-proposed-amendments-from-the-european-commission-to-technical-standards-on-non-centrally-cleared-otc-derivatives

September 2016

BaFin Journal

Kurz & Aktuell

Virtuelle Wahrungen

EBA verdffentlicht Stellungnahme
zu Richtlinienvorschlag

Virtuelle Wahrungen sollen kinftig in den Gel-
tungsbereich der Vierten Geldwascherichtlinie fallen.
Die EU-Kommission hatte dazu im Juli einen Richt-
linienvorschlag veroffentlicht, zu dem die Euro-
paische Bankenaufsichtsbehérde EBA nun eine
Stellungnahme abgegeben hat. Darin begriiBt sie
die Vorschlage grundsatzlich, weist aber darauf hin,
dass die Kommission einige Klarstellungen vorneh-
men solle. Insbesondere sollten die Fristen zur Um-
setzung der Vorschlage so gestaltet werden, dass sie
mit den Fristen zur nationalen Umsetzung der Vier-
ten Geldwascherichtlinie im Einklang stiinden.

Der Richtlinienvorschlag der EU-Kommission sieht
vor, Umtausch-Plattformen fir virtuelle Wahrungen
und Anbieter von elektronischen Geldbérsen als so-
genannte Verpflichtete in den Geltungsbereich der
Vierten Geldwascherichtlinie einzubeziehen. Die
Unternehmen waren dann verpflichtet, sich bei der
zustandigen nationalen Behdrde zulassen oder ein-
tragen zu lassen. Nach Ansicht der EBA sollte die
EU-Kommission die Anforderungen an eine Zulas-
sung oder Eintragung weiter prazisieren, um EU-
einheitliche Standards zu gewahrleisten. Weiteren
Klarungsbedarf sieht die EBA hinsichtlich der laufen-
den Uberwachung der Unternehmen und der Zusam-
menarbeit der zustéandigen Behdrden.

Die EBA hatte bereits Mitte 2014 eine Stellung-
nahme zu virtuellen Wahrungen veréffentlicht und
darin unter anderem vorgeschlagen, Umtausch-
Plattformen fir virtuelle Wahrungen in den Gel-
tungsbereich der Vierten Geldwascherichtlinie einzu-
beziehen.

Eigenmittel

EBA aktualisiert Liste der Instrumente
fiir hartes Kernkapital

Die Europaische Bankenaufsichtsbehdérde EBA
hat die Liste der harten Kernkapitalinstrumente
(Common Equity Tier 1 — CET 1) aktualisiert. Die-
se umfasst alle Instrumente, die nach Auskunft
der nationalen Aufsichtsbehérden in den einzelnen

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

EU-Mitgliedstaaten den Anforderungen der europai-
schen Eigenmittelverordnung (Capital Requirements
Regulation — CRR) an das harte Kernkapital genu-

gen. Fur Deutschland hat sich hier nichts gedndert.

Die EBA Uberwacht die Qualitat der Eigenmittel-
instrumente laufend und aktualisiert die CET-1-Liste
auf dieser Grundlage regelmaBig.

Berichtswesen

EBA verdffentlicht iiberarbeitete Validierungsregeln

Die Europaische Bankenaufsichtsbehdérde EBA
hat eine Uberarbeitete Fassung der Validierungs-
regeln zum Technischen Durchfiihrungsstandard fir
das Berichtswesen veréffentlicht. Bei den Validie-
rungsregeln handelt es sich um automatische Prif-
routinen, die die Qualitat der Daten sicherstellen
sollen, die die Institute an die Aufsichtsbehérden
melden.

Im Rahmen der Aktualisierung wurden einige dieser
Prifroutinen auBer Kraft gesetzt. Diese betrafen das
Common Reporting Framework (COREP) und das
Financial Reporting Framework (FINREP).

Kapitalanforderungen

Datenerhebung fiir mehr Proportionalitdit
[iir Wertpapierfirmen

Mehr Proportionalitat bei der Anwendung von
Regeln flr Kapitalanforderungen will die Europai-
sche Bankenaufsichtsbehérde EBA flir Wertpapier-
firmen erreichen. Dazu flihrt sie derzeit eine Daten-
erhebung bei Wertpapierfirmen und bei Kapital-
verwaltungsgesellschaften durch, die Uber eine Er-
laubnis zum Erbringen mindestens einer Wertpapier-
dienstleistung nach Anhang I, Abschnitt A der ers-
ten Finanzmarktrichtlinie (Markets in Financial
Instruments Directive — MIiFID) verfligen. Die Da-
tenerhebung soll der EBA eine Datenbasis fur eine


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L0849&from=DE
http://ec.europa.eu/justice/criminal/document/files/aml-directive_en.pdf
http://ec.europa.eu/justice/criminal/document/files/aml-directive_en.pdf
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1547217/EBA+Opinion+on+the+Commission%E2%80%99s+proposal+to+bring+virtual+currency+entities+into+the+scope+of+4AMLD
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/657547/EBA-Op-2014-08+Opinion+on+Virtual+Currencies.pdf
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/657547/EBA-Op-2014-08+Opinion+on+Virtual+Currencies.pdf
https://www.eba.europa.eu/-/eba-updates-its-cet1-list
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0001:0337:DE:PDF
http://www.eba.europa.eu/-/eba-issues-revised-list-of-its-validation-ru-10
http://www.eba.europa.eu/-/eba-issues-revised-list-of-its-validation-ru-10
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/359626/EBA+ITS+2013+02+%28Draft+ITS+on+supervisory+reporting%29.pdf/f3e58351-8aec-4827-8e8e-628525122414
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:145:0001:0044:DE:PDF
https://www.eba.europa.eu/-/eba-updates-its-cet1-list
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madglichst passgenaue Entwicklung neuer Regulie-
rungsmodelle verschaffen.

Im Dezember 2015 hatte die EBA einen Bericht ver-
offentlicht, in dem sie empfahl, die Wertpapierfirmen
in drei Klassen einzuteilen. Wahrend systemisch
relevante Wertpapierfirmen mit bankahnlichem
Geschaft weiterhin vollstandig der europaischen
Eigenmittelverordnung (Capital Requirements
Regulation - CRR) unterliegen sollen, regt die EBA
an, fur nicht-systemische sowie flir sehr kleine Wert-
papierfirmen eigene Regelwerke zur Ermittlung der
Kapitalanforderungen zu entwickeln.

Die EBA plant, auf Grundlage der Ergebnisse der
aktuellen Datenerhebung einen weiteren Bericht zu
erarbeiten, in dem sie sich detaillierter mit der Ein-
teilung der Wertpapierfirmen sowie mit Grundsat-
zen neuer Regulierungsmodelle fiir Kapitalanforde-
rungen befassen wird. Im Zuge der Datenerhebung
haben BaFin und Deutsche Bundesbank die Wert-
papierfirmen und Kapitalverwaltungsgesellschaf-
ten angeschrieben und ihnen die Erhebungsbdgen
nebst Anleitung zukommen lassen. Die Teilnahme ist
freiwillig. Sie ist aber im Interesse der betroffenen
Unternehmen: Nur, wenn moéglichst viele von ihnen
Daten liefern, kann die Erhebung ein sachgerechtes
Bild fir den geplanten Bericht der EBA liefern.

Elektronischer
Zahlungsverkehr

EBA konsultiert Regelungen fiir starke Kunden-
authentifizierung und elektronische Kommunikation

Die Zweite Zahlungsdiensterichtlinie ist bis
Anfang 2018 in nationales Recht umzusetzen

(siehe BaFinJournal Marz 2016). Sie sieht vor, dass
Kunden, die auf ihr Online-Konto zugreifen oder
elektronische Zahlungen auslésen, ihre Identitdt
durch ein besonders zuverlassiges Verfahren nach-
weisen mussen (starke Kundenauthentifizierung).
Die Europaische Bankenaufsichtsbehdrde EBA hat
nun den Entwurf eines Technischen Regulierungs-
standards zur Konsultation gestellt, der die Anforde-
rungen an die starke Kundenauthentifizierung re-
geln soll. Stellungnahmen sind bis zum 12. Oktober
maglich.

Kurz & Aktuell
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Der Entwurf beschreibt zudem Ausnahmen von der
Pflicht zur starken Kundenauthentifizierung. Dartber
hinaus enthalt er Anforderungen an die sichere elek-
tronische Kommunikation zwischen kontofiihrenden
Stellen und Zahlungsauslése- und Kontoinforma-
tionsdiensten, die durch die Zweite Zahlungsdienste-
richtlinie der Finanzaufsicht unterstellt werden. Zah-
lungsausldsedienste |6sen auf Antrag der Nutzer
Zahlungsauftrage flir Zahlungskonten aus, die diese
bei anderen Zahlungsdienstleistern fihren. Konto-
informationsdienste sind Online-Dienste, die die
Zahlungsdienstnutzer mit konsolidierten Informa-
tionen Uber Zahlungskonten bei anderen Zahlungs-
dienstleistern versorgen.

Notleidende Kredite
EZB konsultiert Leitfaden fiir Banken

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat einen
Leitfaden zu notleidenden Krediten zur Konsultation
gestellt. Stellungnahmen nimmt sie bis zum 15. No-
vember entgegen. Am 7. November findet zudem
eine offentliche Anhérung statt.

Der Leitfaden enthalt wesentliche Anforderungen an
die Strategie der Banken zur Behandlung notleiden-
der Kredite, an die Organisation der Kreditbetreuung
ausfallgeféahrdeter und wertberichtigter Kredite so-
wie Hinweise zur Rechnungslegung, zur Bewertung
der Forderungen und Sicherheiten sowie zur Defini-
tion notleidender Kredite. Ziel ist es, die hohen Be-
stande an notleidenden Krediten in europaischen
Banken zu verringern.

Zur Vorbereitung des Leitfadens hatte die EZB in
acht europaischen Landern eine Bestandsaufnahme
durchgefihrt, bei der sie die rechtlichen und auf-
sichtlichen Rahmenbedingungen sowie bewahrte
Verfahren (Best Practices) im Hinblick auf notleiden-
de Kredite betrachtet hatte. Die Ergebnisse hat sie
nun ebenfalls veréffentlicht.


https://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-20+Report+on+investment+firms.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0001:0337:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L2366&qid=1472214930910&from=en
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1603.pdf?__blob=publicationFile&v=5
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1548183/Consultation+Paper+on+draft+RTS+on+SCA+and+CSC+%28EBA-CP-2016-11%29.pdf/679054cf-474d-443c-9ca6-c60d56246bd1
https://www.bankingsupervision.europa.eu/legalframework/publiccons/pdf/npl/npl_guidance.en.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/legalframework/publiccons/pdf/npl/stock_taking.en.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1548183/Consultation+Paper+on+draft+RTS+on+SCA+and+CSC+%28EBA-CP-2016-11%29.pdf/679054cf-474d-443c-9ca6-c60d56246bd1
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Finanzmarktreformen

FSB veriffentlicht zweiten Bericht zum Stand der Imple-
mentierung. Gesonderte Berichte zu OTC-Derivaten

Einen Uberblick iiber den aktuellen Implemen-
tierungsstand und die Effekte der Finanzmarktrefor-
men der vergangenen Jahre, die das internationale
Finanzsystem stabiler machen sollen, findet sich in
einem aktuellen Bericht des Finanzstabilitdtsrats
FSB. Wie bereits im Bericht des vergangenen Jahres
legt das FSB einen besonderen Fokus auf die The-
men Marktliquiditat,

Schwellenlander und
Integritat des globalen
Finanzsystems.

Das FSB stellt in dem
Bericht fest, dass er-
hebliche Fortschritte
bei der Implementie-
rung erzielt wurden
und die Reformen wir-
ken, wenngleich die
Fortschritte in man-
chen Feldern - etwa
bei den systemisch
relevanten Banken
und dem Regelwerk
Basel III - gréBer
seien als beispiels-
weise bei der Regulierung von Over-the-Counter-
Derivaten und Schattenbanken. Das Finanzsystem
sei im Wandel: weg von einem stark bank-basierten
System hin zu mehr Marktbasierung. Damit bildeten
sich aber auch neue Risiken heraus.

www.fsb.org

www.fsb.org

www.fsb.org

Der Finanzstabilitatsrat kiindigt an, die Auswirkun-
gen der Reformen gemeinsam mit den anderen
internationalen Standardsetzern weiterhin genau zu
beobachten, um mdéglichen unbeabsichtigten Effek-
ten bei Bedarf regulatorisch entgegenwirken zu
kénnen.

Reformagenda OTC-Derivate

Zwei gesonderte Berichte legte das FSB zum Stand
der Umsetzung der Reformvorhaben fir Over-the-

Counter-Derivate (OTC-Derivate) vor. Ziel der Re-

formen ist es, die Transparenz der Derivatemarkte
zu verbessern, Systemrisiken abzuschwachen und

Marktmissbrauch zu verhindern. Dazu haben die

Kurz & Aktuell
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Erster Bericht zu OTC-Derivaten

Zweiter Bericht zu OTC-Derivaten

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Mitgliedstaaten des FSB Regeln zu schaffen, die
sicherstellen, dass standardisierte OTC-Derivate-
Kontrakte an Borsen oder elektronischen Handels-
plattformen gehandelt und lber Zentrale Gegen-
parteien abgewickelt (gecleart) werden. AuBerdem
mussen sie fur nicht zentral geclearte Kontrakte
héhere Kapitalanforderungen festsetzen. Ferner
haben sie die Voraussetzungen fir ein umfassendes
Berichtswesen zu schaffen.

Laut aktuellem Fortschrittsbericht sind die Mitglied-
staaten des FSB bei der Schaffung von Melde- und
Clearingpflichten gut
vorangekommen:
Diese deckten inzwi-
schen gut 90 Prozent
aller OTC-Derivate-
Transaktionen ab.
Hingegen sei die Nut-
zung von Borsen oder
elektronischen Han-
delsplattformen noch
nicht flachendeckend
vorgeschrieben. Dies
betrifft auch die EU,
wo entsprechende
Pflichten aufgrund
der Verschiebung der
Anwendbarkeit der
Finanzmarktrichtlinie
und -verordnung
(Markets in Financial Instruments Directive II -
MIFID II; Markets in Financial Instruments Regula-
tion — MIiFIR) nicht vor 2018 in Kraft treten werden.

Deutlicher beméangelt der Bericht Verzogerungen bei
der Besicherung bilateral geclearter OTC-Derivate.
Hier zeichne sich ab, dass viele Staaten den inter-
national vereinbarten Fahrplan zur phasenweisen
Einfihrung von Regeln fiir die Sicherheitsleistung
zum Ausgleich von Marktpreisschwankungen der
Kontrakte (Variation Margin) sowie der Sicherheits-
leistung zur Abfederung der zu erwartenden Verluste
beim Ausfall des Kontrahenten (Initial Margin) nicht
einhalten kénnten.

Der zweite Bericht zu OTC-Derivaten beschéaftigt
sich mit den Fortschritten beim Abbau gesetzlicher
Hemmnisse flir das Berichtswesen sowie der Erleich-
terung des Zugriffs auf die bei den Transaktions-
registern vorgehaltenen Daten.


http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Report-on-implementation-and-effects-of-reforms.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Report-on-implementation-and-effects-of-reforms-final.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/OTC-Derivatives-Market-Reforms-Eleventh-Progress-Report.pdf
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.fsb.org/wp-content/uploads/Report-on-FSB-Members’-Plans-to-Address-Legal-Barriers-to-Reporting-and-Accessing-OTC-Derivatives-Transaction-Data2.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Report-on-implementation-and-effects-of-reforms.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/OTC-Derivatives-Market-Reforms-Eleventh-Progress-Report.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Report-on-FSB-Members’-Plans-to-Address-Legal-Barriers-to-Reporting-and-Accessing-OTC-Derivatives-Transaction-Data2.pdf
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Fehlverhaltensrisiken
FSB veriffentlicht zweiten Fortschrittsbericht

Um Risiken von Fehlverhalten in Banken und
anderen Finanzinstituten einzuddmmen, beschloss
der Finanzstabilitatsrat FSB im vergangenen Jahr ein
Arbeitsprogramm. Nun hat er zum zweiten Mal einen
Bericht veroffentlicht, der den aktuellen Stand der
Umsetzung wiedergibt.

Das FSB hatte insbesondere gepriift, ob die Refor-
men in den Bereichen Unternehmenssteuerung und
Vergltung die richtigen Anreize zur Bekampfung
von Fehlverhalten gesetzt haben. AuBerdem gibt der
Bericht Auskunft Gber den Stand der Implementie-
rung der Reformen der internationalen Standard-
setzer zu Referenzzinssatzen wie Euribor und LIBOR
(Euro Interbank Offered Rate und London Interbank
Offered Rate) sowie zur Entwicklung von Wohlver-
haltensstandards fiir die Markte fir festverzinsliche
Wertpapiere, Rohstoffe und Devisen (Fixed Income,
Commodities and Currency Markets - FICC). Den
nachsten Fortschrittsbericht will das FSB Mitte
nachsten Jahres veroéffentlichen.

Kurz & Aktuell
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Investmentvermogen

IOSCO-Bericht zu Gebiihren und Kosten.
Konsultation zur freiwilligen Abwicklung

Um hinsichtlich der Gebihren und Kosten bei
Investmentvermdgen einheitliche Mindeststandards
zu férdern, hat die Internationale Organisation der
Wertpapieraufsichtsbehérden I0SCO einen Bericht
zu bewahrten Verfahren (Good Practices) veroéffent-
licht. Es handelt sich um eine Uberarbeitung eines
Berichts von 2004, die aufgrund der Weiterentwick-
lung von Produktstrukturen, Investment- und Ab-
satzstrategien sowie regulatorischen Anpassungen
notwendig geworden war.

Im Wesentlichen geht es in dem Bericht um Fragen
der Transparenz bei der Erhebung und Berechnung
von Geblihren und Kosten, um die Vermeidung von
Interessenkonflikten sowie Beschrankungen bei
der Zulassigkeit von Hard und Soft Commissions.
Bei Hard Commissions teilen sich Makler und Ver-
waltungsgesellschaft die Handelsprovision des In-
vestmentvermdégens. Soft Commissions hingegen
gewahren der Verwaltungsgesellschaft einen wirt-
schaftlichen Vorteil in Form von Waren oder Dienst-
leistungen.

Konsultation
Zudem hat IOSCO einen Bericht zu bewdhrten Ver-

fahren fir eine freiwillige Abwicklung von Invest-
mentvermdgen zur Konsultation gestellt. Er enthalt

Weitere internationale Konsultationen

EIOPA Umfrage zu Leitlinien fur Versicherungsanlageprodukte unter der Versicherungs-
vertriebsrichtlinie (IDD) (bis 25. September 2016)

CPMI1I/ Zweite Konsultation zur Harmonisierung der einheitlichen Produktkennung

I0SCO (Unique Product Identifier — UPI) (bis 30. September 2016)

PIOB Konsultation zur Strategie 2017 bis 2019 (bis 26. November 2016)


http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Misconduct-risk-progress-report.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Measures-to-reduce-misconduct-risk-Second-Progress-Report.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD543.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD178.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD542.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Measures-to-reduce-misconduct-risk-Second-Progress-Report.pdf
https://ec.europa.eu/eusurvey/runner/IDD_Guidelines_Survey%20
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016L0097&from=DE
http://www.bis.org/cpmi/publ/d151.pdf
http://www.ipiob.org/media/files/attach/PIOB_2017-19_strategy.pdf
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15 Good Practices, die mit Erlauterungen sowie
26 Fragen an die Offentlichkeit versehen sind. Die
Frist fir Stellungnahmen lauft bis zum 17. Oktober.

IOSCO will mit dem Bericht sicherstellen, dass Pro-
zesse fur die freiwillige Auflésung von Investment-
vermdogen existieren, die einem Mindeststandard
gerecht werden. Die Good Practices sollen etwaige
gesetzliche Vorgaben jedoch nicht ersetzen.

Bericht zu Gebiihren und Kosten
WWW.[0SCO0.0rg

Konsultation zur freiwilligen
Abwicklung

WWW.[0SC0.0rg
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Offenlegung

BCBS verdffentlicht Fragen und Antworten
zu iiberarbeiteten Anforderungen

Die neuen Offenlegungsanforderungen des
Basler Ausschusses fiir Bankenaufsicht BCBS ge-

ben vor, dass die Banken zum 31. Dezember 2016
erstmals einen entsprechenden Bericht zu verof-
fentlichen haben. Der BCBS hat dazu nun ein Pa-
pier mit Fragen und Antworten (Frequently Asked
Questions - FAQs) veroffentlicht.


http://www.bis.org/bcbs/publ/d309.pdf
http://www.bis.org/bcbs/publ/d376.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD543.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD542.pdf
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Schwarmtinanzierung

Erste Bilanz nach einem Jahr Befreiung von der Prospektpflicht

Am 10. Juli 2016 jahrte sich das Inkrafttreten
des Kleinanlegerschutzgesetzes und mit ihm die Auf-
nahme einiger neuer Ausnahmen von der Prospekt-
pflicht in das Vermégensanlagengesetz (VermAnIG).
Eine dieser neuen Normen ist § 2a VermAnIG. Sie
befreit bestimmte 6ffentliche Angebote von Vermo-
gensanlagen, die im Wege einer Schwarmfinanzie-
rung (Crowdinvesting, siehe Infokasten Seite 14 und
BaFinJournal Juni 2014) lber eine Internet-Dienst-
leistungsplattform vermittelt werden, unter anderem
von der Prospektpflicht.

Dank § 2a VermAnIG ist es kleinen und mittelgroBen
Unternehmen und gerade auch Start-Ups még-

lich, sich auf relativ unkomplizierte und schnelle
Weise mit Kapital auszustatten, um ihren Ge-
schaftsbetrieb zu starten, zu erweitern oder neue
Projekte anzustoBen. Denn so kdnnen sie Kapital von
Kleinanlegern einwerben, ohne den hohen Kos-

ten ausgesetzt zu sein, die mit einem Pros-

pekt verbunden sind. Die Gebulhr fir

dessen Billigung und Aufbe-

wahrung betragt zwi-

schen 1.500

und

15.000 Euro; hinzu kommen die Kosten, die Kanz-
leien flr die Erstellung eines Prospekts verlangen
und die haufig im flinfstelligen Bereich liegen.

Der vorliegende Beitrag gibt einen Uberblick iiber die
Regeln fur Schwarmfinanzierungen, erlautert, was
Anbieter beachten miissen, wenn sie die Ausnahme
von der Prospektpflicht in Anspruch nehmen wollen,
und berichtet von ersten

Erfahrungen

aus der

Praxis.


http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s1114.pdf
http://www.gesetze-im-internet.de/vermanlg/
http://www.gesetze-im-internet.de/vermanlg/__2a.html
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2014/bj_1406.pdf?__blob=publicationFile&v=4
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Voraussetzungen

Damit Anbieter den Befreiungstatbestand des

§ 2a VermAnIG in Anspruch nehmen kénnen, mis-
sen drei Voraussetzungen erfiillt sein. Erstens ist
dies nur bei 6ffentlichen Angeboten von partia-
rischen und Nachrangdarlehen (§ 1 Absatz 2 Nr. 3
und 4 VermAnIG) sowie sonstigen Vermdégensanla-
gen im Sinne des § 1 Absatz 2 Nr. 7 VermAnIG
moglich. Zwar kdénnen theoretisch auch andere
Arten von Vermoégensanlagen Uber eine Internet-
Dienstleistungsplattform angeboten werden; diese
lassen sich jedoch im Rahmen des § 2a VermAnIG
nicht von der Prospektpflicht befreien.

Zweitens darf der Verkaufspreis samtlicher angebo-
tener Vermdgensanlagen eines Emittenten nicht ho-
her sein als 2,5 Millionen Euro.

Und drittens missen die Angebote im Wege der
Anlageberatung oder Anlagevermittlung tber eine
Internet-Dienstleistungsplattform vermittelt wer-
den, die Uber eine Erlaubnis als Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen nach dem Kreditwesengesetz
(KWG) oder als Finanzvermittler nach der Gewerbe-
ordnung (GewQ) verfligt. Sie muss sicherstellen,
dass die Anlage flr den jeweiligen Anleger ange-
messen ist, und darauf achten, dass die Einzel-
anlageschwellen eingehalten werden. Ein Anle-

ger darf namlich unter anderem nur dann bis zu
10.000 Euro investieren, wenn er (ber ein frei ver-
fligbares Vermdgen von mindestens 100.000 Euro
verfiigt oder wenn die Anlage-

summe maximal das Zwei-

fache seines monatlichen

Nettoeinkommens betragt,

héchstens jedoch 10.000 Euro.

Erleichterungen

Sind diese Voraussetzungen

erfullt, kommt der Anbieter der Vermdgensanlage
in den Genuss bestimmter Erleichterungen. So ist
er zum Beispiel von der Pflicht befreit, einen Ver-
kaufsprospekt zu erstellen. Dartber hinaus findet

§ 5a VermAnIG auf diese Vermdgensanlagen keine
Anwendung, so dass die Angebote nicht mindestens
24 Monate laufen missen. Ferner gibt es Erleich-
terungen bei der Rechnungslegung: Der nach § 23
VermAnIG offenzulegende Jahresbericht muss unter
anderem keinen gepriften Lagebericht enthalten.

Kurz & Aktuell
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Schwarmfinanzierung
(Crowdinvesting)

Schwarmfinanzierung (Crowdinvesting)
bezeichnet eine Finanzierungsform,

bei der eine Vielzahl von Geldgebern
ein konkretes Projekt finanziert. Die
Anleger erhalten fiir das Investment
einen festen Zinssatz oder werden Uber
einen erfolgsabhangigen Zinssatz an
zukinftigen Gewinnen des finanzierten
Projekts beteiligt. Die Einsammlung der
Gelder Uber Internet-Dienstleistungs-
plattformen ist dabei die Regel.

Die Anbieter und Emittenten der genannten Ver-
maogensanlagen sind allerdings nicht ganzlich von
den Pflichten befreit, die das Vermdégensanlagen-
gesetz normiert. So darf die Konzeption ihrer Ver-
mogensanlage keine Nachschusspflicht vorsehen

(§ 5b VermAnNIG), und die Regeln des § 12 VermAnIG
zur Bewerbung von Vermdégensanlagen sind einzu-
halten. Fir die korrekte Bewerbung der Vermégens-
anlage ist der Anbieter verantwortlich.

Vermogensanlagen-
Informationsblatt

Ferner hat er daflir zu sorgen,

dass vor Beginn des offentlichen

Angebots der Vermégensanlage

ein Vermodgensanlagen-Infor-

mationsblatt (VIB) ordnungs-
gemahB erstellt und bei der BaFin hinterlegt wird,
was in der Praxis meist die Plattformbetreiber Gber-
nehmen. Jedes VIB darf sich nur auf eine Vermo-
gensanlage beziehen. Will ein Anbieter mehrere
Vermodgensanlagen anbieten, muss er fiir jede die-
ser Vermoégensanlagen ein gesondertes VIB erstellen
und hinterlegen. Dieses ist potenziellen Anlegern vor
Vertragsschluss zur Verfiigung zu stellen. Das VIB
soll fir ein gewisses MindestmaB an Transparenz
sorgen.


http://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/index.html
https://www.gesetze-im-internet.de/gewo/
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§ 13 VermAnNIG regelt, welche Mindestangaben es
enthalten muss. Fehlen Angaben, so kann dies dazu
fihren, dass das eingereichte Dokument nicht als
VIB angesehen wird. Die Anbieter sollten sich daher
rechtzeitig mit den Anforderungen vertraut machen.
Wenn das VIB diese erflillt, versendet die BaFin eine
Eingangsbestatigung an den Hinterleger und zeigt
damit die ordnungsgemaBe Erstellung und erfolgrei-
che Hinterlegung des VIB an. Beginnt das o6ffentliche
Angebot bereits vor dem Empfang der Eingangs-
bestatigung, besteht somit die Gefahr, dass es sich
um ein unerlaubtes 6ffentliches Angebot und eine
Ordnungswidrigkeit geman

§ 29 VermAnIG handelt.

Die BaFin ist bemUht, die Ein-

reichungen mdoglichst zeitnah

zu bearbeiten. Dennoch ist es

ratsam, das VIB einige Tage

vor Beginn des offentlichen An-

gebots zu Gbermitteln. Wirft das Angebot rechtliche
Fragen auf, kann die Bearbeitung einige Zeit in An-
spruch nehmen. Um Zeit zu sparen, sollte das ein-
gereichte VIB dartber hinaus mit einem Anschreiben
versehen sein, aus dem hervorgeht, dass es unter
Inanspruchnahme des § 2a VermAnIG flr ein 6ffent-
liches Angebot einer Vermdgensanlage hinterlegt
werden soll, wer als Hinterleger des VIB auftritt, wer
der Anbieter oder Emittent der Vermdgensanlage

ist und Uber welche Plattform die Vermdgensanlage

Kleinanlegerschutzgesetz

In den folgenden BaFinJournal-
Ausgaben finden Sie weiterflihrende
Informationen zum Kleinanlegerschutz-
gesetz:

- Januar 2015, Seite 12

- Mai 2015, Seite 24

- Juli 2015, Seite 4

- September 2015, Seite 10
- Dezember 2015, Seite 33
- Marz 2016, Seite 17
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vermittelt werden soll. AuBerdem sollte der Hinter-
leger, sofern er nicht selbst der Anbieter der Vermao-
gensanlage ist, eine auf ihn ausgestellte Vollmacht
des Anbieters beifiigen, die ihn zur Hinterlegung des
VIB bei der BaFin befugt.

Weitere Einschrankungen

Die Befreiung nach § 2a VermAnIG kann nicht in
Anspruch genommen werden, solange eine Vermo-
gensanlage des Emittenten nach § 2 Absatz 1 Nr. 3
VermAnIG o6ffentlich angeboten wird oder eine solche
noch nicht vollstandig getilgt
ist. Dies betrifft Angebote, bei
denen von derselben Vermo-
gensanlage nicht mehr als 20
Anteile angeboten werden, bei
denen der Verkaufspreis inner-
halb von zwdlf Monaten insge-
samt 100.000 Euro nicht Uber-
steigt oder bei denen der Preis jedes angebotenen
Anteils mindestens 200.000 Euro je Anleger betragt.

Bietet der Emittent beispielsweise bereits eine Ver-
mogensanlage an, mit der innerhalb von zwdlf Mo-
naten weniger als 100.000 Euro eingeworben wer-
den sollen, kann er den Befreiungstatbestand des

§ 2a VermAnIG fur ein weiteres 6ffentliches Angebot
erst dann in Anspruch nehmen, wenn die angebote-
ne Vermodgensanlage vollstandig getilgt wurde.

Startschwierigkeiten

Flr die Betreiber der Internet-Dienstleistungsplatt-
formen und die Anbieter der neuen Vermdgensanla-
gen war es zu Beginn ungewohnt, vor der Platzie-
rung ihrer 6ffentlichen Angebote den Weg lber eine
Behorde gehen zu miissen. Das wurde auch daraus
deutlich, dass die Qualitat der eingereichten Doku-
mente anfangs Mangel aufwies; zudem gab es Pro-
bleme bei der Kommunikation. So reichten die Platt-
formen die Vermdgensanlagen-Informationsblatter
oft ohne Anschreiben ein, so dass zundchst unklar
war, wer dessen Hinterleger war und ob dieser sich
Uberhaupt von der Prospektpflicht befreien lassen
wollte. Ferner wurden VIB eingereicht, die mehr als
die maximal zulassigen drei Seiten umfassten oder
in denen Angaben fehlten oder falsch waren.

Dartber hinaus hatten sich manche Marktteilneh-
mer offenbar lediglich mit dem Befreiungstatbestand
des § 2a VermAnIG auseinandergesetzt, nicht aber


http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1501.pdf?__blob=publicationFile&v=7
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1505.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_1509.pdf?__blob=publicationFile&v=3
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1512.pdf?__blob=publicationFile&v=4
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1603.pdf?__blob=publicationFile&v=5
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mit anderen Vorschriften des Vermégensanlagen-
gesetzes, die fir sie relevant waren. So wurden zum
Beispiel VIB fur 6ffentliche Angebote eingereicht,
deren Emissionsvolumen weniger als 100.000 Euro
betrug. Unter dieser Bagatellschwelle sind die Ange-
bote aber nicht nur von der Prospektpflicht befreit,
sondern missen auch kein VIB hinterlegen. Auch die
Regeln fiir die Bewerbung von Vermégensanlagen
wurden von manchen Plattformen nicht beachtet,

so dass beispielsweise die von § 12 VermAnIG zwin-
gend vorgeschriebenen Hinweise fehlten, also bei-
spielsweise der Hinweis darauf, dass der Erwerb der
Vermdgensanlage mit hohen Risiken verbunden ist
und zum vollstédndigen Verlust des eingesetzten Ver-
madgens flhren kann (§ 12 Absatz 2 VermAnIG).

Mittlerweile hat sich die Qualitat der eingereichten
Dokumente dank einer zunehmenden Professiona-
lisierung der Marktteilnehmer und der Aufklarungs-
arbeit der BaFin verbessert. Auch die Webseiten, die
die Schwarmfinanzierungs-Plattformen fir die jewei-
ligen offentlichen Angebote erstellen, enthalten in-
zwischen in den allermeisten Fallen die notwendigen
Hinweise.
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Zahlreiche Befreiungen

War die Nutzung des Befreiungstatbestands des

§ 2a VermAnIG in den ersten Monaten noch verhal-
ten, so hinterlegen die Crowdfunding-Plattformen

im Auftrag der jeweiligen Anbieter inzwischen mo-
natlich durchschnittlich 20 Vermdgensanlagen-Infor-
mationsblatter bei der BaFin. Die Befreiung wurde
mittlerweile insgesamt 223 Mal fir 6ffentliche An-
gebote von Vermdgensanlagen in Anspruch genom-
men. Diese verteilen sich auf insgesamt 30 Internet-
Dienstleistungsplattformen.

Bei den Angeboten handelt es sich hauptsachlich
um partiarische und Nachrangdarlehen. Sonstige
Vemoégensanlagen im Sinne des § 1 Absatz 2

Nr. 7 VermAnIG spielen eine eher untergeordnete
Rolle. Das Emissionsvolumen, das die Anbieter im
Wege einer Schwarmfinanzierung einwerben wollen,
betragt im Schnitt rund 650.000 Euro.
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Adressatengerechte Kommunikation:
Umgang der BaFin mit innovativen Unternehmen

Das Thema ,Fintechs" (siehe Infokasten
Seite 18) treibt die gesamte Finanzbranche nun
schon seit einiger Zeit um. Wiederholt hat sich ge-
zeigt, dass hier unterschiedliche Kulturen und Pers-
pektiven aufeinandertreffen. Manche Innovatoren
empfinden die Regeln, die - aus gutem Grund - flr
die Finanzbranche gelten, als Bremsklotz, wenn sie
selbst beim Markteintritt oder im laufenden Geschaft
davon betroffen sind. Das liegt in der Natur der
Sache, denn innovative Unternehmen wie Fintechs
sind meist durch eine Start-up-Kultur gepragt. Sie
sind von ihrer Geschaftsidee liberzeugt und wol-
len diese mdoglichst schnell in die Tat umsetzen. Der

Gesetzgeber denkt in anderen Kategorien: Er muss
die Finanzstabilitdt und den Schutz der Verbraucher
im Blick haben. Die BaFin wiederum hat die Pflicht,
die geltenden Regeln anzuwenden. Und dabei hat
sie — anders als manch andere europaische Auf-
sichtsbehérde - aufgrund potenzieller Interessen-
konflikte keinen Auftrag zu Wirtschaftsforderung.

Trotz oder gerade wegen dieser unterschiedlichen
Perspektiven hat die BaFin die Notwendigkeit ei-

ner technologie- und innovationsfreundlichen Ver-
waltungspraxis erkannt, sprich: einer adressaten-
gerechten Kommunikation mit den Unternehmern.
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Diese muss nicht nur verstandlich sein, sondern
auch schnell und somit - soweit es die technischen
und gesetzlichen Rahmenbedingungen erlauben -
elektronisch.

Um dies umzusetzen, hat die BaFin vor einigen Mo-
naten eine interne Projektgruppe ins Leben gerufen
(siehe BaFinJournal Januar 2016). Der vorliegende
Beitrag gibt einen Uberblick dariiber, was sich seit-
dem getan hat.

Direkter Kontakt

So kdénnen Unternehmensgriinder und Fintechs seit
einiger Zeit Uber die Internetseite der BaFin Kontakt
mit der Aufsicht aufnehmen. Sie kdnnen dort tber
ein Kontaktformular Vorab-Anfragen, aber auch kon-
krete Fragen zum Geschdftsmodell einreichen. Die
Bezeichnung ,Kontaktformular® mag etwas veraltet

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
fir den Nutzer. Fintechs treten aller-
dings nicht nur in Konkurrenz zu den
traditionellen Finanzdienstleistern wie
Banken, Versicherern und Wertpapier-
dienstleistern, sondern ergéanzen zum
Teil auch deren Angebot.

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher Internationales
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anmuten, tragt aber zur Effizienz der Kommunika-
tion bei: Es dient dazu, die flur das jeweilige Ge-
schaftsmodell zustandige Stelle innerhalb der BaFin
zlgig zu ermitteln - bei einer Behdrde mit circa
2.500 Mitarbeitern ein entscheidender Faktor. Die
zustandigen Ansprechpartner kénnen dann direkt
mit den Unternehmern in Verbindung treten. Die-
se sollten dabei eines beachten: Je detaillierter und
praziser die Frage, desto konkreter die Antwort.

Um den Unternehmen den Einstieg in aufsichtliche
Fragen zu erleichtern, bietet die BaFin auf ihrer
Internetseite eine auf Fintechs zugeschnittene und
kompakte Aufbereitung relevanter Fragen zu den
Fintech-Geschaftsmodellen an, die derzeit am hau-
figsten vorkommen (siehe Infokasten Seite 19).
Diese Informationen sind auch ohne tiefere juristi-
sche Kenntnisse zu verstehen und in deutscher und
englischer Sprache verfligbar. Fintechs kdnnen sich
so bereits in einem frihen Entwicklungsstadium und
ohne fremde Hilfe beispielsweise Uber die Erlaubnis-
pflicht informieren. Auch finden sich an dieser Stelle
praktische Hinweise und wichtige Merkblatter.

Den direkten Austausch férdert die BaFin zusatzlich,
indem sie auf diversen Veranstaltungen prasent und
ansprechbar ist (siehe unter anderem BaFinJournal
Mai 2016). Im Juni war die BaFin selbst Gastgeberin
einer Konferenz, der BaFin-Tech 2016 (siehe
BaFinJournal Juli 2016). Vertreter von Fintechs und
weitere Interessierte konnten dort an Workshops
und Diskussionsrunden teilnehmen und dartber hi-
naus in Einzelgesprachen ihre Fragen mit Aufsehern
aus allen Bereichen der BaFin erdrtern. Zahlreiche
BaFin-Kollegen gaben an Informationsstéanden Ein-
blicke in die Sicht- und Arbeitsweise der Aufsicht.

Experten-Netzwerk innerhalb der BaFin

Innerhalb der BaFin hat sich inzwischen ein Netz-
werk von Experten aus unterschiedlichen Aufgaben-
bereichen etabliert, das innovative Geschaftsmodelle
hinsichtlich aufsichtsrechtlicher Vorgaben bewertet.
In dem Netzwerk sind Experten aus der Banken-,


http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1601.pdf;jsessionid=A2C008493437ABFB9BDE149C23A409EF.1_cid290?__blob=publicationFile&v=8
https://www.bafin.de/DE/Aufsicht/FinTech/fintech_node.html
https://www.bafin.de/SiteGlobals/Forms/Kontakt/FinTech_Integrator.html?nn=7851648
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1605.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1605.pdf?__blob=publicationFile&v=4
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veranstaltungen/DE/veranstaltung_160628_BaFin-Tech2016.html?nn=7854782
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1607.pdf?__blob=publicationFile&v=6
https://www.bafin.de/SiteGlobals/Forms/Kontakt/FinTech_Integrator.html?nn=7851648
https://www.bafin.de/SiteGlobals/Forms/Kontakt/FinTech_Integrator.html?nn=7851648
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Fintech-Geschdiftsmodelle

Auf der Internetseite der BaFin fin-
den Sie unter der Rubrik ,, Aufsicht"
Informationen zu folgenden Fintech-
Geschaftsmodellen:

- Alternative Bezahlverfahren

- Automatisierte Finanzportfolio-
verwaltung

- Crowdfunding

- Crowdinvesting

- Crowdlending

- Automatisierte Anlageberatung

- Signalgebung und automatisierte
Auftragsausfihrung

- Vermdégensanlagen-Informations-
blatter (siehe auch Beitrag Seite 13)

- Virtuelle Wahrungen

der Versicherungs- und der Wertpapieraufsicht ver-
treten, aber auch aus der Abteilung fir die Prifung
der Erlaubnispflicht und die Verfolgung unerlaubter
Geschafte.

Dank der Kombination von Erfahrung und Fach-
expertise aus der laufenden Aufsicht und der Pri-
fung der Erlaubnispflicht kénnen innovative Ge-
schaftsmodelle und Prozesse, die sich maglicher-
weise nicht ausschlieBlich einem Geschaftsbereich
zuordnen lassen, ziigig und umfassend beurteilt
werden.

Aufsichtsrechtliche Vorgaben gelten weiterhin

Die gesteigerte Serviceorientierung der BaFin darf
jedoch nicht mit einer Aufweichung der aufsichts-
rechtlichen Anforderungen verwechselt werden.
Denn die Aufsicht setzt kein Recht. Vielmehr ist es
ihre Pflicht, geltende Vorgaben anzuwenden, auch
beim Umgang mit Fintechs. Und auch hier muss die
BaFin ihren Grundsatzen treu bleiben. Dazu gehort
zum einen das Prinzip , gleiches Geschdft, gleiches
Risiko, gleiche Regel", das BaFin-Prasident Felix

Kurz & Aktuell
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Hufeld immer wieder betont. Bendtigt also ein Ge-
schaftsmodell eine Erlaubnis der BaFin, so gelten
die gleichen aufsichtsrechtlichen Vorgaben wie flr
etablierte Institute. Selbstverstandlich gilt aber auch
hier der allgemeine Grundsatz der VerhaltnismaBig-
keit (Proportionalitat), nach dem beispielsweise
eine groBe internationale Bank anders beaufsichtigt
wird als ein kleines Regionalinstitut. Einen Bonus flur
Innovatoren sieht aber auch das Proportionalitats-
prinzip nicht vor.

Zum anderen gilt flr die Aufsicht, dass Grindlichkeit
Vorrang vor Schnelligkeit haben muss. Denn insbe-
sondere bei neuen Anwendungen, Prozessen und
Produkten missen Entscheidungen gut vorbereitet
und abgewogen werden - nicht nur mit Blick auf den
Einzelfall, sondern auch, da sie im Zweifel die weite-
re Entwicklung der gesamten Branche beeinflussen
kénnen.

Auch wenn manche Innovatoren diese Regeln und
Grundsatze auf den ersten Blick als Bremskldtze
empfinden: Ein sorgfaltig regulierter und beaufsich-
tigter Markt ist auch fir innovative Unternehmen
ein deutlicher Vorteil. Denn ein solcher Markt ist
die Basis fur Vertrauen — sowohl flir Verbraucher
als auch fir Unternehmer. Nur, wo dieses Vertrauen
existiert, kdnnen sich letztlich gesellschaftlich wert-
volle Innovationen nachhaltig ausbreiten.

Ausblick

Innovative Geschaftsmodelle kénnen sich auBerdem
nur dann langfristig im Markt etablieren, wenn die
Unternehmer mit aufsichtsrechtlichen Vorgaben

und den damit verbundenen Grundsatzen vertraut
sind. Die BaFin wird ihr Informations- und Kommu-
nikationsangebot daher weiter ausbauen und - in
Abhangigkeit vom Innovationsdrang der Unterneh-
mer - an neue Entwicklungen anpassen.

Diese Aufgaben werden nun im reguldren Aufsichts-
betrieb verstetigt. Trotz des nahenden Abschlusses
des internen Projekts wird das Netzwerk weiterhin
bestehen bleiben.


http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/FinTech/Bezahlverfahren/bezahlverfahren_node.html
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/FinTech/Finanzportfolioverwaltung/finanzportfolioverwaltung_node.html
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/FinTech/Finanzportfolioverwaltung/finanzportfolioverwaltung_node.html
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/FinTech/Crowdfunding/crowdfunding_node.html
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/FinTech/Crowdfunding/Crowdinvesting/crowdinvesting_node.html
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/FinTech/Crowdfunding/Crowdlending/crowdlending_node.html
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/FinTech/Anlageberatung/anlageberatung_node.html
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/FinTech/Signalgebung/signalgebung_node.html
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/FinTech/Signalgebung/signalgebung_node.html
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/FinTech/VIB/vib_node.html
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/FinTech/VIB/vib_node.html
http://www.bafin.de/DE/Aufsicht/FinTech/VirtualCurrency/virtual_currency_node.html
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Kontenwechselhilfe

Unterstiitzung fiir Verbraucher wird zur Pflicht

Ein Kontowechsel kann mit ei-
nigem Aufwand verbunden sein,
wenn man beispielsweise zahl-
reiche Lastschriften und Dauer-
auftrage erteilt hat. Viele Institute
bieten ihren Kunden daher in sol-
chen Fallen Unterstitzung an.

Nun wird die Unterstlitzung der Verbraucher ge-
setzliche Pflicht: Ende dieser Woche, am 18. Sep-
tember, treten die entsprechenden Regelungen
des Zahlungskontengesetzes (ZKG) in Kraft (siehe

BaFinJournal Juni 2016). Zahlungsdienstleister
mussen Verbrauchern fortan ein einheitliches und
schnelles Verfahren fiir den Wechsel von Zahlungs-
konten zur Verfligung stellen.

Auf Wunsch des Verbrauchers

Die Kontenwechselhilfe ist in §§ 20 bis 26 des ZKG
geregelt (siehe Infokasten Seite 21). Danach hat
jeder Verbraucher bei einem Kontenwechsel auf
Wunsch grundsatzlich einen Anspruch auf Unter-
stutzung.


http://www.gesetze-im-internet.de/zkg/
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1606.pdf?__blob=publicationFile&v=8
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Voraussetzung daflr ist, dass der Verbraucher eine
schriftliche Ermachtigung erteilt. Das ZKG enthalt
hierflir in Anlage 1 ein Formular, das die Institute
den Verbrauchern zur Verfiigung stellen missen und
das auch auf der Internetseite der BaFin abrufbar
ist. Der Verbraucher ist nicht dazu verpflichtet, das
Formular zu nutzen. Es stellt aber sicher, dass die
Angaben vollstandig sind und die Ermachtigung alle
Erklarungen enthalt, die laut Gesetz notwendig sind.

Pflicht gilt fiir alle Zahlungsdienstleister

Grundsatzlich ist jeder Zahlungsdienstleister, der
Verbrauchern Zahlungskonten anbietet, zur Konten-
wechselhilfe verpflichtet. Beide miissen unterstiit-
zen - sowohl derjenige, der das neue Konto fiihren
wird (empfangender Zahlungsdienstleister), als
auch derjenige, der das alte Konto gefiihrt hat
(Ubertragender Zahlungsdienstleister). Dieser hat
die Daten an den neuen Zahlungsdienstleister zu

Kontenwechselhilfe

§ 20 Zahlungskontengesetz (ZKG) defi-
niert die Kontenwechselhilfe wie folgt:

»Im Zusammenhang mit einen Wechsel
von einem beim Ubertragenden Zah-
lungsdienstleister gefuhrten Zahlungs-
konto zu einem beim empfangenden
Zahlungsdienstleister gefihrten Zah-
lungskonto sind die Zahlungsdienstleis-
ter verpflichtet, dem Verbraucher auf
dessen Wunsch Unterstutzungsleistun-
gen zu erbringen (Kontenwechselhilfe)."
Ausnahmen von dieser Verpflichtung
bestehen laut § 20 ZKG nur, ,wenn der
Ubertragende oder der empfangende
Zahlungsdienstleister nicht im Gel-
tungsbereich dieses Gesetzes ansassig
ist oder die betreffenden Zahlungskon-
ten des Verbrauchers bei den betei-
ligten Zahlungsdienstleistern nicht in
derselben Wahrung gefiihrt werden."
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Ubertragen, dem wiederum die Aufgabe zukommt,
den Kontenwechsel auf Wunsch des Verbrauchers
einzuleiten.

Die Verpflichtung besteht nicht, wenn einer der bei-
den Zahlungsdienstleister nicht in Deutschland an-
sassig ist oder wenn das bisherige und das neue
Zahlungskonto in unterschiedlichen Wahrungen ge-
fahrt werden.

Umfang der Unterstiitzung

Die Zahlungsdienstleister haben umfangreiche Un-
terstlitzungsleistungen innerhalb teils sehr kurzer
Fristen zu erbringen, um einen reibungslosen und
zligigen Kontenwechsel zu ermdglichen. Der Ver-
braucher muss die Zahlungsdienstleister fiir jede
dieser Unterstutzungsleistungen schriftlich ermach-
tigen.

Der empfangende Zahlungsdienstleister ist beispiels-
weise verpflichtet, beim lGbertragenden Zahlungs-
dienstleister eine Liste der bestehenden Dauer-
auftrage und der verfugbaren Informationen zu
Lastschriftmandaten anzufordern, die beim Konto-
wechsel transferiert werden. Der Gbertragende Zah-
lungsdienstleister muss die Liste dann innerhalb von
funf Geschdftstagen erstellen und dem empfangen-
den Zahlungsdienstleister ibermitteln. Zudem hat
der Ubertragende Zahlungsdienstleister das Gutha-
ben zu Uberweisen und das bisher gefiihrte Konto zu
dem gewlinschten Datum zu schlieBen.

Der empfangende Zahlungsdienstleister hat dann
ebenfalls finf Geschdftstage Zeit, unter anderem die
entsprechenden Dauerauftrage flir das neue Konto
einzurichten und Vorkehrungen fir eine reibungslose
Abwicklung der Lastschriften treffen.

Kosten fiir den Verbraucher

Ein Zahlungsdienstleister hat fir die Erflillung sei-
ner Pflicht zur Kontenwechselhilfe nur dann einen
Anspruch auf Entgelt, wenn er dies mit dem Ver-
braucher vereinbart hat. Dieses Entgelt muss ange-
messen und an den tatsachlichen Kosten des Zah-
lungsdienstleisters ausgerichtet sein.

Flr den Zugang des Verbrauchers zu den personen-
bezogenen Daten im Zusammenhang mit bestehen-
den Dauerauftrégen und Lastschriften, fiir die Uber-
sendung von Informationen zu Lastschriftmandanten


https://www.bafin.de/dok/8249948
http://www.gesetze-im-internet.de/zkg/
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und Listen der Dauerauftrage sowie flr die
SchlieBung des bisherigen Zahlungskontos dirfen
die Zahlungsdienstleister kein Entgelt verlangen.

Hilfe bei Problemen

Der empfangende und der (bertragende Zahlungs-
dienstleister haften dem Verbraucher nach den
allgemeinen zivilrechtlichen Vorschriften als Ge-
samtschuldner fir Schaden, die aus einer Verlet-
zung ihrer Pflicht zur Kontenwechselhilfe resultieren.
Schadensersatzanspriche kénnen beispielsweise
Verzugszinsen umfassen, etwa bei verspateter Aus-
fihrung von Dauerauftragen oder Kosten einer Last-
schriftriickgabe. Verbraucher kénnen diese vor den
Zivilgerichten geltend machen.
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Dartber hinaus besteht die Moglichkeit, sich bei der
BaFin Uber die Zahlungsdienstleister zu beschweren.
Die BaFin prift dann im Rahmen der Missstands-
aufsicht, ob Anordnungen zu treffen sind, um Ver-
stoBe gegen Pflichten des Zahlungsdienstleisters
nach dem ZKG zu verhindern oder zu unterbinden.
Zudem kdénnen sich Verbraucher an die jeweils zu-
stdandige Schlichtungsstelle wenden.


https://www.bafin.de/DE/Verbraucher/BeschwerdenAnsprechpartner/Ansprechpartner/BaFin/bafin_node.html
https://www.bafin.de/DE/Verbraucher/BeschwerdenAnsprechpartner/Ansprechpartner/Finanzombudsstellen/finanzombudsstellen_node.html
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Verbraucher

Warnungen und aktuelle
Kurzmeldungen
zum Verbraucherschutz

Verbraucherschutzforum

Anmeldung zur BaFin-Veranstaltung jetzt méglich

Interessierte kdnnen sich ab sofort zum vier-
ten Verbraucherschutzforum der BaFin anmelden,
das am 29. November in der Deutschen National-
bibliothek in Frankfurt am Main stattfindet (siehe
BaFinJournal August 2016). Die Fachtagung bietet
Vertretern von Verbraucherschutzorganisationen
und Verbanden sowie der Finanzwirtschaft, Wissen-
schaft und Politik die Méglichkeit, sich Gber Fragen
des Verbraucherschutzes zu informieren und auszu-
tauschen.

Schwerpunktthema ist diesmal der kollektive Ver-
braucherschutz, der seit Gber einem Jahr gesetz-
lich verankertes Aufsichtsziel der BaFin ist. Vertreter
der BaFin und der Verbraucherzentrale Bundesver-
band (vzbv) werden aus ihrer Praxis im kollektiven
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Verbraucherschutz berichten. Europaische Aspekte
des kollektiven Verbraucherschutzes stehen im
Mittelpunkt der Prasentationen von Vertretern der
Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbe-
hérde ESMA und der Europdischen Verbraucher-
schutzvereinigung BEUC (Bureau Européen des
Unions de Consommateurs). Podiumsdiskussionen
zu den Themen Fintechs und Produktregulierung
runden die Veranstaltung ab.

Schlichtertreffen

Ombudsstellen auf Einladung der BaFin in Bonn

Am 8. September fand bei der BaFin in Bonn das
jahrliche Treffen der Vertreter der Schlichtungsstel-
len fur den deutschen Finanzmarkt statt. Die Tref-
fen dienen vornehmlich dem Meinungsaustausch
und sollen die Qualitat der Schlichtung und der Be-
schwerdebearbeitung fordern.

Anerkennungsverfahren
Diesmal ging es unter anderem um die geplante

Verordnung zum Anerkennungsverfahren von
Schlichtungsstellen (FinSV). Alle privaten


https://www.bafin.de/DE/Service/Anmeldung/anmeldung_node.html;jsessionid=8C3C8DC903D0C4569FD3E2F0C53130CE.1_cid372?cms_eventid=8151986
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1608.pdf?__blob=publicationFile&v=5
http://www.beuc.eu/
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Veranstaltung/dl_161129_Verbraucherschutzforum_Programm.pdf?__blob=publicationFile&v=5
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Veranstaltung/dl_161129_Verbraucherschutzforum_Programm.pdf?__blob=publicationFile&v=5
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Schlichtungsstellen miissen sich klnftig beim Bun-
desamt flur Justiz (Bf]) anerkennen lassen, bevor sie
tatig werden dirfen.

Dr. Helia-Verena Daubach vom Bf] stellte die Vor-
aussetzungen vor, die die Behérde nach dem aktu-
ellen Verordnungsentwurf im Rahmen des Anerken-
nungsverfahrens zu prifen hat.

Schlichtung und Mediation

Ein weiteres Thema war das Verhaltnis von Schlich-
tung und Mediation. Nach dem Verbraucherstreitbei-
legungsgesetz (VSBG) kénnen nicht nur Volljuristen
als Streitmittler auftreten, sondern auch zertifizier-

te Mediatoren. Uber diese Vorschrift wird viel disku-
tiert, da sie nicht klar definiert, welche Rechtskennt-
nisse die Streitmittler haben miissen.

Eine kirzlich verabschiedete Verordnung, die zum

1. September 2017 in Kraft tritt, regelt nun die Vor-
aussetzungen, die zertifizierte Mediatoren kiinftig
erflllen missen. So missen sie eine entsprechende
Ausbildung abschlieBen und regelmaBig an Fortbil-
dungen teilnehmen, wie Dr. Nicola Wenzel vom Bun-
desministerium der Justiz und flr Verbraucherschutz
(BM1V) erlauterte.

Zahlungskontengesetz

Silke Deppmeyer von der BaFin ging auf die wich-
tigsten Aspekte des Zahlungskontengesetzes (ZKG)
ein (siehe BaFinJournal Juni 2016). Dazu gehort
unter anderem das allgemeine Recht auf ein Basis-
konto, das seit fast 100 Tagen in Kraft ist.

Deppmeyer berichtete Uiber die ersten Erfahrungen,
die die BaFin in dieser Zeit gemacht hat. Zudem gab
sie einen Ausblick auf die Vorschriften zur Konten-
wechselhilfe, die zum 18. September 2016 in Kraft
treten (siehe Beitrag Seite 20).
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Keine Zulassung

Lloyd Financial Service Treuhand (LLFS):
Nicht unter Aufsicht der BaFin

Die Lloyd Financial Service Treuhand (LFFS)
bietet auf ihrer Internetseite Interessenten ,als
Service unserer Treuhanggesellschaft die Kapital-
sicherung und Kapitalverwaltung™ an. In diesem
Zusammenhang gibt das Unternehmen an, aktuell
7.000 Investoren zu betreuen, die sich mit einem
Eigenkapital von Uber 1,5 Milliarden Euro an insge-
samt 140 Aktienfonds und Anleihen beteiligt hatten.

Das Unternehmen hat keine zustellungsfahige
Adresse in Deutschland. Das auf der Internetseite
im Impressum angegebene Postfach in Frankfurt
am Main ist tatsachlich nicht auf das Unternehmen
registriert.

Die BaFin kann nicht ausschlieBen, dass das Unter-
nehmen Bankgeschafte betreibt beziehungsweise
Finanzdienstleistungen erbringt, die einer Erlaubnis
nach § 32 Absatz 1 Kreditwesengesetz (KWG) be-
dirfen. Sie stellt vorsorglich klar, dass sie der Lloyd
Financial Service Treuhand (LLFS) keine solche Er-
laubnis zum Betreiben von Bank- oder Finanzdienst-
leistungsgeschaften erteilt hat. Ein Unternehmen
dieses Namens steht bislang nicht unter der Aufsicht
der BaFin.



http://www.gesetze-im-internet.de/vsbg/
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl116s1994.pdf
http://www.gesetze-im-internet.de/zkg/
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1606.pdf?__blob=publicationFile&v=8
http://llfs.de/index.html
http://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/index.html

September 2016

BaFin Journal

Interview

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher  Internationales Bekanntmachungen

Dr. Elke Konig, Leiterin der europdischen Abwicklungsbehorde:

,Besser vorbeugen als Probleme kurieren”

Dr. Elke Kénig, Leiterin der europdischen Abwicklungsbehérde

Anfang 2015 wurde das Single Resolution Board
(SRB), die europaische Abwicklungsbehodrde, ge-
schaffen. Sie ist Teil der zweiten Saule der Banken-
union, des Einheitlichen Abwicklungsmechanismus
(Single Resolution Mechanism — SRM). Bereits wah-
rend der Aufbauphase war das SRB gemeinsam
mit den nationalen Behorden fir die Abwicklungs-
planung der Banken zustandig, die der direkten

Aufsicht der Europdischen Zentralbank
(EZB) unterliegen oder in der Eurozone
grenziberschreitend tatig sind. Anfang
2016 erhielt die Behorde ihre vollen
Befugnisse, um im Fall der Falle Gber
die Abwicklung einer solchen Bank zu
entscheiden.

Leiterin der europdischen Abwicklungs-
behoérde ist die friihere BaFin-Prasiden-
tin Dr. Elke Kénig. Im Interview mit
dem BaFinJournal spricht sie tiber Ab-
wicklungspléne und die Mindestquoten
fur bail-in-fahige Verbindlichkeiten, die
Abwicklung Zentraler Gegenparteien,
die moglichen Folgen des Brexit — und
Uber die Herausforderung, eine Behor-
de von Grund auf neu aufzubauen.

Frau Dr. Kénig, als Sie im Méarz
2015 zur europdischen Abwicklungs-
behérde kamen, standen Sie vor der
Aufgabe, diese erst einmal aufzubauen.
Ist das aus Ihrer Sicht gegliickt?

Der Prozess ist noch nicht abge-
schlossen. Ich bin damals von einer Be-
horde mit tiber 100 Jahren Aufsichts-
praxis zu einem Start-up gewechselt,
das gerade einmal 100 Tage alt war und
keine 25 Mitarbeiter hatte. Darunter
Ubrigens mehrere deutsche Kollegen,
die von der BaFin und der EMSA! kamen. Deutschland
war und ist am Aufbau des SRB also maBgeblich be-
teiligt. Inzwischen haben wir 177 Mitarbeiter und sind
damit irgendwo auf halber Strecke. Ziel sind rund


https://srb.europa.eu/en
http://www.fmsa.de/de/
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300 Beschdftige, vielleicht auch etwas mehr. AuBBer-
dem geht es jetzt darum, von der Start-up-Phase zu
einer wirklich stabilen Organisation zu kommen.

Seit Anfang des Jahres darf der SRB groBBe
Banken abwickeln, wenn diese ins Straucheln gera-
ten. Der Ernstfall ist aber gliicklicherweise bislang
nicht eingetreten. Womit beschéaftigen Sie sich statt-
dessen?

Unsere Kernaufgabe ist das Erstellen von Abwick-
lungsplanen. Ich hoffe sehr, dass es auch langfris-
tig unsere Kernaufgabe bleibt, Banken abwickelbar
zu machen - und nicht, sie tatsachlich abzuwickeln.
Vorbeugen ist weitaus besser als Probleme kurieren,
das ist bei uns nicht anders als bei der Aufsicht. Da-
rum mussen die Banken Sanierungsplane erstellen
und prifen lassen, und
darum gibt es Abwick-
lungspldne. Es geht dar-
um, Banken dahin zu fih-
ren, dass sie im Zweifel
privatwirtschaftliche L6-
sungen finden. Wir sitzen
also nicht hier und warten
darauf, dass sich Kunden melden, denen wir dann
eine wundervolle Beerdigung zuteilwerden lassen.

Wie weit sind Sie mit dem Erstellen der Abwick-
lungspléne?

Es ist schon eine Herausforderung, flir so viele,
zum Teil sehr groBe Bankengruppen bis Ende dieses
Jahres Abwicklungsplane zu erstellen. Teil dessen ist
ja auch die Festsetzung von MREL?, der Mindestquo-
ten fur bail-in-fahige Verbindlichkeiten. Schon die
Komplexitat der Abstimmungsprozesse in Europa ist
nicht zu unterschatzen.

Werden Sie den Zeitplan dennoch halten kénnen?

Eine Anderung des Zeitplans steht im Moment
nicht zur Debatte. Das Arbeitsprogramm ist ambitio-
niert, aber ich gehe davon aus, dass wir es bewal-
tigen kénnen. Ob man dann den Januar noch zum
Jahresende erklart - in Brissel kommt es durchaus
vor, dass noch Ende Januar Weihnachtsfeiern statt-
finden -, werden wir sehen.

Kurz & Aktuell
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Das Hauptproblem ist letztlich die Verfligbarkeit von
Daten, die wir nun einmal brauchen, um die konkre-
te Abwicklungsstrategie fir ein Institut festzusetzen.
Wir arbeiten hier eng mit den nationalen Aufsichts-
behdrden und mit der EZB zusammen: Daten, die
sie bereits gesammelt haben, fragen wir selbstver-
standlich nicht noch einmal von den Instituten ab.
Aber wahrend die Aufseher Gber die Vermdégens-
seite der Banken einen sehr guten Uberblick haben,
ist der Detailgrad der Informationen Uber die Ver-
bindlichkeiten dort eher gering, da diese Daten im
aufsichtlichen Berichtswesen schlicht fehlen. Da wir
sie fur unsere Arbeit bendtigen, haben wir Ende Feb-
ruar bei allen Banken, die unter unsere Hoheit fal-
len, eine Abfrage zu den Verbindlichkeiten gestartet.
Derzeit werten wir die Daten aus. Wir werden diese
Abfrage von nun an jahrlich durchfihren, um immer
aktuelle Daten verfligbar
zu haben.

Wie wird der Imple-
mentierungsprozess von
MREL ablaufen?

Mein Kollege
Dominique Laboureix, ebenfalls Mitglied im Single
Resolution Board, hat es einmal so formuliert:
~MREL is a Journey", also eine Reise, kein einzelner
Schritt. Die Quoten, die wir jetzt festsetzen, wer-
den nur eine Indikation auf Gruppenebene sein. Erst
im nachsten Jahr folgt die detaillierte Festlegung fir
einzelne Einheiten, und auch erst dann werden wir
genau bestimmen, wie viel von MREL nachrangig
sein muss - hier geht es also um die Qualitat der
Verbindlichkeiten — und wo in der Gruppe MREL ge-
halten werden muss.

Nach der BRRD? ist MREL doch bereits seit
Anfang dieses Jahres in Kraft.

Ja, laut Gesetz gilt seit dem 1. Januar: Gerat
eine Bank in Schieflage, miissen die Eigen- und
Fremdkapitalglaubiger zunachst mindestens 8 Pro-
zent der Gesamtverbindlichkeiten aufbringen, bevor
man darliber nachdenken kann, auf den Abwick-
lungsfonds zuzugreifen. Der Gesetzgeber hat also
unterstellt, dass MREL unmittelbar vorhanden ist.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0059&from=de
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MREL und TLAC

MREL: Minimum Requirement of
Eligible Liabilities. Mindestquote fur
bail-in-fahige Eigenmittel und Verbind-
lichkeiten, die Institute fir den Abwick-
lungsfall vorhalten miissen. MREL ist
am 1. Januar 2016 in Kraft getreten.

TLAC: Total Loss-Absorbing Capacity.
Einheitliche Mindestquote fir die Ver-
lustabsorptionsfahigkeit global system-
relevanter Institute. TLAC setzt sich
zusammen aus den Eigenmittelanfor-
derungen nach Basel III und Verbind-
lichkeiten mit besonderer Eignung fir
die Umwandlung in Eigenkapital. TLAC
tritt am 1. Januar 2019 in Kraft.

Die EBA, die Europaische Bankenaufsichtsbehdrde,
ist da ein wenig realistischer - sie geht implizit von
einem Umsetzungszeitraum von vier Jahren aus. Der
Finanzstabilitatsrat sieht es Uibrigens ahnlich, was
die globalen Anforderungen an die Gesamtverlust-
absorptionsfahigkeit angeht, kurz TLAC®. Sie treten
2019 in Kraft, missen aber erst 2022 in voller Héhe
implementiert sein.

Wir selbst haben bewusst keinen bestimmten Stich-
tag genannt. Denn letztlich hédngt es vom Einzelfall
ab: Es wird die eine oder andere Bank geben, die
die MREL-Quote im nachsten Jahr schon vollstan-
dig erfillen kann, und es wird andere geben, die
das erst in den nachsten drei oder sogar vier Jahren
schaffen, weil sie Schuldverschreibungen begeben
haben, die sie erst ersetzen kénnen, wenn sie aus-
gelaufen sind. Wir missen also individuell festlegen,
bis wann welches Institut MREL umzusetzen hat. Wir
werden hier mit AugenmaB vorgehen, aber es muss
klar sein, wohin die Reise geht.

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher  Internationales Bekanntmachungen

Das klingt fast, als hinge die individuelle Umset-
zungsfrist davon ab, was eine Bank leisten kann,
und nicht davon, wie gesund sie ist oder wie wichtig
flr das Finanzsystem.

Nein, natlrlich nicht. Alle Institute, bei denen wir
besondere Risiken sehen, waren von vornherein Teil
der Gruppe, flr die wir bereits im vergangenen Jahr
vorlaufige Abwicklungspléne erarbeitet haben. Eben-
so die Banken, die das FSB als global systemrele-
vant eingestuft hat, darunter die Deutsche Bank. Im
Ubrigen ist es aus meiner Sicht sinnvoll, mindestens
ein Institut aus jedem Land und mindestens eins je
Banktyp vorrangig zu betrachten. Wenn wirklich der
Ernstfall eintritt, hat man dann etwas, worauf man
zuruickgreifen kann. So haben wir es im vergange-
nen Jahr auch bei den Abwicklungsplénen gehalten.
Im Hinblick auf MREL gilt: Nattrlich ist die Umset-
zung davon abhéangig, wie schnell etwas realistisch
madglich und wie weit der Weg ist. Aber es gilt auch:
Wenn etwas besonders schwierig ist, dann muss
man sich eben besonders groBe Miihe geben.

Werden die MREL-Quoten flir global systemrele-
vante Institute bereits TLAC berticksichtigen, das ja
erst ab 2019 gelten soll?

Das ist ein ganz heiB diskutiertes Thema. Fakt
ist, dass wir es in der Eurozone mit sehr unter-
schiedlichen Banken zu tun haben. Darum setzen
wir MREL individuell fir jedes einzelne Institut fest.
Dabei bericksichtigen wir zum einen dessen Abwi-
ckelbarkeit und zum anderen die Tatsache, dass der
Europaische Abwicklungsfonds erst einspringen darf,
wenn mindestens 8 Prozent der bail-in-fahigen Ver-
bindlichkeiten aufgebraucht sind. Vermutlich werden
die Banken, die unter unserer Hoheit stehen, min-
destens 8 Prozent der Gesamtverbindlichkeiten und
Eigenmittel, also der Total Liabilities, als MREL vor-
halten missen. Bei einem extrem komplexen Insti-
tut kann es aber auch deutlich mehr sein. TLAC
werden wir bei der Festsetzung von MREL naturlich
bertcksichtigen. Die wesentlichen Anforderungen
von TLAC, insbesondere Nachrang und Platzierung in
der Gruppe, werden in unsere MREL-Entscheidungen
einflieBen. Und das nicht nur fir global systemrele-
vante Institute.

Die Debatte dreht sich momentan hauptsachlich
um zwei Themen. Zum einen hat die EU-Kommis-
sion kirzlich ihren Delegierten Rechtsakt zu MREL


http://ec.europa.eu/finance/bank/docs/crisis-management/160523-delegated-regulation_de.pdf
http://www.bis.org/bcbs/basel3.htm
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verabschiedet. Darin ist von den 8 Prozent, die die
EBA urspriinglich vorgeschlagen hatte, nicht mehr
die Rede. Das hat in einigen Mitgliedstaaten heftige
Reaktionen ausgeldst. Der Grund dafir ist aber sim-
pel: Die Kommission wollte es einfach vermeiden,
Uber das explizite Primarrecht hinauszuschieBen.
Somit wird dieser Rechtsakt auch zu keinerlei Ande-
rung unserer MREL-Politik fihren.

Und das zweite
Thema?

Die zweite Diskus-
sion dreht sich um die
Umsetzung von TLAC
in Europa. Die Kom-
mission hat bereits einen ersten Entwurf vorgelegt,
dann einen zweiten und einen dritten, und ich gehe
davon aus, dass es auch noch den vierten und den
flinften Text geben wird. Daneben zirkulieren, wie in
Brissel Ublich, diverse Non-Papers, also inoffizielle
Dokumente, mit denen verschiedene Parteien ihre
Interessen in den Prozess einzubringen versuchen.
Das fihrt natlrlich dazu, dass immer mal wieder
alte Schlachten erdéffnet werden, etwa die Forde-
rung nach einer Obergrenze von 8 Prozent. Wir kén-
nen nicht jedes dieser Non-Papers kommentieren.
Aber der SRB sitzt bei den Diskussionsrunden mit
am Tisch. Dort werden wir unverandert unsere Linie
einbringen: MREL ist das Kerninstrument, das wir
haben, um sicherzustellen, dass Banken tatsachlich
abwickelbar sind.

Um welches europédische Regelwerk geht es bei
dieser Diskussion?

Auch das ist noch nicht geklart. Man kénnte TLAC
in der BRRD umsetzen oder aber dariiber nachden-
ken, CRD IV und CRR daftlir zu nutzen.®> Es wird noch
viel Wasser den Rhein herunterflieBen - oder besser
gesagt die Senne, wir sind ja in Brissel -, bis es
dazu einen konkreten Vorschlag gibt.

Aber egal, was dabei am Ende herauskommt
und wann welcher Abwicklungsplan steht: Ich
mochte dringend an die Banken appellieren, die
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entscheidenden Themen schon jetzt anzufassen. Es
geht hier um die Informationstechnik und die Ver-
figbarkeit von Daten, aber auch um die Frage der
Komplexitat einer Organisation - letztlich dieselben
Themen, die ich schon als Prasidentin der BaFin im-
mer wieder angesprochen habe. Damit eine Bank
abwickelbar ist, bedarf es transparenter Strukturen.
Und es bedarf der Uberpriifung, ob Kapital, das man
beispielsweise liber
Spezialgesellschaften
begeben hat, im Zwei-
felsfall fir die Mutter-
gesellschaft tGiberhaupt
verfiigbar ist, um es
flr den Bail-in anset-
zen zu kénnen. Es gibt
also keinen Grund, auf Post von der Abwicklungsbe-
horde zu warten - die Themen sind langst bekannt.

Unabhéngig davon steht die Uberpriifung der
BRRD an, und damit auch die der aktuellen MREL-
Bestimmungen. Sollte MREL auch klinftig grundsétz-
lich fur alle Institute gelten oder wie TLAC auf global
systemrelevante Institute beschrénkt sein?

Flr mich ist MREL definitiv ein Thema fir alle
Institute, die potenziell abwickelbar sein sollten, weil
sie systemisch relevant sind. Und zwar nicht nur auf
globaler Ebene, sondern auch innerhalb einzelner
Staaten. Das betrifft fast alle Institute, die unter der
Aufsicht der EZB stehen. Und mdglicherweise nicht
nur sie. Nehmen Sie beispielsweise Deutschland:
Dort stehen 21 Institute unter der Aufsicht der EZB.
Das heiBt natlrlich nicht automatisch, dass Institut
Nummer 22 systemisch vdéllig unbedeutend ist. Dies
zu beurteilen, ist aber Sache der nationalen Abwick-
lungsbehdrden.

Es sollte aber nicht der Mythos entstehen, dass wir
von jeder Sparkasse und jeder Genossenschaftsbank
8 Prozent MREL verlangen wollen - keineswegs. Wie
gesagt, wir treffen unsere Entscheidungen indivi-
duell und mit AugenmaB. Und flir die groBe Grup-
pe kleinerer Institute wird auch in Zukunft gelten:
Wenn sie in Schwierigkeiten geraten, springen die
Einlagensicherungssysteme ein, und im Zweifel gibt
es ein ganz normales Insolvenzverfahren wie in je-
der anderen Branche auch. Abwicklung ist ja kei-

ne Ldsung fir alle Banken, sondern letztlich nur

ein spezielles Insolvenzverfahren fir bestimmte
Insitute.


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
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Glauben Sie, es ist sinnvoll, flir MREL ein gene-
relles Nachrangerfordernis einzufiihren, analog zu
TLAC?

Ich wiirde vorsichtig sein zu sagen, dass das ge-
samte MREL zwingend nachrangig sein muss. Beim
Nachrang geht es ja darum, bei der Abwicklung ei-
nes Instituts und damit auch beim Bail-in sicherzu-
stellen, dass kein Glaubiger schlechter fahrt, als es
in einem normalen Insolvenzverfahren der Fall ware.
Im Fachjargon nennen wir das ,No Creditor Worse-
Off*. Im nationalen Insolvenzrecht rangieren klas-
sischerweise die sogenannten Senior Bonds, also
normale Bankanleihen, auf der gleichen Stufe wie
die Verpflichtungen aus Lieferanten-, Derivate- und
vielen anderen Vertragen, die man bei einer Abwick-
lung aus guten Griinden
nicht heranziehen méch-
te. Um Diskussionen um
die Hierarchie der Glau-
biger zu vermeiden, hat
das FSB pauschal fest-
gelegt, dass TLAC nach-
rangig sein muss. Beim
MREL wirde ich grund-
satzlich sagen: Je mehr Nachrang, desto besser. Es
mag aber durchaus Einzelfalle geben, in denen nicht
die gesamten 8 Prozent nachrangig sein miussen.

Was halten Sie von gesetzlichen Nachranglésun-
gen, wie etwa in Deutschland?

Ich kann das deutsche Abwicklungsmecha-
nismusgesetz, das das Insolvenzrecht fiir Bank-
anleihen zum 1. Januar 2017 neu geregelt hat,®
nur begriBen. Die Franzosen entwickeln derzeit eine
ahnliche Regelung, wenn auch nur flir neu begebene
Anleihen. Beide Lésungen sind hilfreich, auch wenn
das franzoésische Gesetz erst in einigen Jahren Wir-
kung zeigen wird.

Kénnte dies ein europdisches Modell sein?

Wir sind sehr dafir, die Hierarchie der Glaubiger
europaweit klarzustellen. Das wirde nicht nur uns
das Leben deutlich erleichtern, sondern auch mehr
Transparenz fir Investoren schaffen. Einige Mit-
gliedstaaten - unter anderem Deutschland - teilen
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unsere Ansicht. Insofern bin ich guter Hoffnung,
dass die europdische Harmonisierung des Banken-
Insolvenzrechts, die der Ministerrat kirzlich gefor-
dert hat, unter anderem in eine einheitliche Nach-
rangregelung mindet.

Sie sind Vorsitzende des Abwicklungsausschusses
beim FSB. Dort befassen Sie sich unter anderem mit
der Abwicklung Zentraler Gegenparteien. Welche Er-
kenntnisse haben Sie bisher gewonnen?

Fir mich ist das ein ganz wichtiges Thema. Nicht,
weil ich glaube, dass die CCPs’ besonders gefahrdet
waren. Im Gegenteil: Sie sind ein wichtiges Element
der Reformagenda nach der Finanzkrise, eine Platt-
form, Uber die Geschdfte transparent abgewickelt

werden kdnnen. Wenn
man aber solche Platt-
formen hat und diese -
richtigerweise - ent-
sprechend groB sind,
dann muss man auch
fur den Fall vorsorgen,
dass mal etwas furchtbar
schief geht, so unwahr-
scheinlich es auch erscheinen mag. Die Zentralen
Gegenparteien kdnnen ihren Sanierungsplanen zu-
folge mindestens den Ausfall einer, eigentlich zweier
groBer Clearing-Mitglieder verkraften. Nichtsdesto-
trotz brauchen wir Regeln fiir den Fall der Falle. In
diesem Zusammenhang haben wir Mitte August im
FSB ein Grundsatzpapier vorgelegt, das die wesent-
lichen Fragen adressiert.

Welche Fragen sind das?

Zunachst einmal die Frage: Wann misste eine
Abwicklungsbehorde eingreifen? Fir die Banken ist
genau definiert, wann eine Abwicklung ausgeldst
wird, namlich dann, wenn sie ausfallen oder kurz
davor stehen. Auf Englisch lasst sich das etwas grif-
figer ausdricken: ,Failing" oder ,Likely to Fail"*. Fest-
gemacht ist das letztlich am Kapital. Fir die CCPs
existiert noch keine solche Regelung. Zweitens ist zu
klaren, welche Instrumente der Abwicklungsbehor-
de zur Verfligung stehen missen und welche Kom-
petenzen sie haben muss. Und naturlich sind grenz-
Uberschreitende Regelungen zu treffen.


http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s1864.pdf
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s1864.pdf
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1512.pdf?__blob=publicationFile&v=4
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Essential-Aspects-of-CCP-Resolution-Planning.pdf
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Wie soll es nun weitergehen?

Wir werden das Grundsatzpapier weiterentwi-
ckeln und hoffen, bis zum nachsten G-20-Gipfel im
Juli in Hamburg Ergebnisse prasentieren zu kénnen.
Nicht zuletzt deswegen, weil parallel dazu auch die
Europdische Kommission an einem Vorschlag ar-
beitet und darum wissen mochte, wohin die Reise
international geht. Und auch aus Sicht des SRBs ist
das Thema von groBem Interesse: Bei den Zentra-
len Gegenparteien handelt es sich ja in erster Linie
um die global systemrelevanten Banken. Wenn wir
uns mit dem Abwicklungsplan einer solchen Bank
beschaftigen, missen wir in der Lage sein, alle we-
sentlichen Risiken zu berlicksichtigen.

Der SRB finanziert sich aus Abgaben der beauf-
sichtigten Institute. Sie haben angekiindigt, diesen
kinftig mehr Informationen zur Beitragsberechnung
zu geben. Setzen Sie dies bereits um?

Ja, wir haben im Juli weitere Informationen zur
Beitragsberechnung auf unserer Internetseite verof-
fentlicht. Transparenz in diesem
Bereich ist uns wichtig.

Wie wird sich der Brexit, der
Austritt GroBbritanniens aus der
EU, auf den SRB auswirken?

Zunachst einmal andert sich
nichts. Auch wenn GroBbritannien den Austritt nach
Artikel 50 des EU-Vertrags beantragt, bleibt es zu-
nachst EU-Mitgliedstaat mit allen Rechten und
Pflichten. Aber auch nach einem Austritt rechne ich
damit, dass wir mit GroBbritannien genauso gut zu-
sammenarbeiten werden wie mit unseren Partnern
in anderen Drittstaaten, wie etwa der Schweiz oder
den USA.

Inwiefern profitieren Sie beim SRB von den
Erfahrungen, die Sie als Présidentin der BaFin
gemacht haben?

Die BaFin ist eine gut aufgestellte Behdrde mit
funktionierenden Prozessen und pragmatischen
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Ansdtzen. Wir hingegen miissen unsere Verwal-
tungsstrukturen erst aufbauen. Wenn man von ei-
ner groBen Behdrde zu einem Start-up wechselt,
beschaftigt man sich plétzlich mit Dingen, Uber die
man sich vorher nie Gedanken machen musste. Mei-
ne BaFin-Erfahrung ist in dieser Hinsicht sehr hilf-
reich.

Ich profitiere natilrlich auBerdem von meinen guten
Kontakten zur BaFin, aber auch zum Bundesfinanz-
ministerium und zur FMSA, namlich wenn es darum
geht, qualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen. Die
BaFin ist hier sehr kooperativ. Beim SRB sind im
Moment 17 Deutsche beschdftigt - und unser Bedarf
an qualifizierten Mitarbeitern ist nach wie vor hoch.

Was geféllt Thnen an Briissel?

Briissel ist ein ungeheuer internationaler Ort. Die
vielen unterschiedlichen Nationalitaten empfinde ich
als Bereicherung, auch wenn ich noch ein wenig mit
der franzdsischen Sprache kampfe. Auch kulturell
hat Brissel eine Menge zu bieten: Es gibt hier eine

tolle Oper und gute Konzerte,
und in der Umgebung haben Sie
weitere kulturelle Highlights und
viel schéne Landschaft.

Und noch etwas: Ich fiihle mich

hier sehr sicher — auch nach den

Terroranschlagen vom Marz. Na-
tarlich braucht man ein paar Tage, um so etwas zu
verdauen. Aber es ware kein Grund fiir mich, nicht
mehr mit der U-Bahn zu fahren oder gar, wie Freun-
de es mir nahelegen wollten, Belgien zu verlassen.

Das heiBt, Sie bleiben noch lange dort?

Ich habe einen Dreijahresvertrag, der verlangert
werden kann. Eine Entscheidung steht derzeit nicht
an, und ich kann nur sagen: Ich fihle mich hier sehr

wohl.

Frau Dr. Kénig, vielen Dank flir das Gespréach.


http://srb.europa.eu/en/node/109
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=OJ:C:2007:306:FULL&from=DE
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Zentrale Gegenparteien

CPMI und I0SCO veroffentlichen Bericht zur Implementierung
der Prinzipien fiir Finanzmarktinfrastrukturen

Zentrale Gegenparteien (CCPs, siehe Info-
kasten Seite 32) haben stark an Bedeutung ge-
wonnen, unter anderem aufgrund der europdischen
Marktinfrastrukturverordnung (European Market
Infrastructure Regulation - EMIR) von 2012. Die-
se verpflichtet Marktteilnehmer in der EU, die mit
standardisierten auBerbdrslichen Derivatekontrak-
ten handeln, diese ber eine CCP zu clearen (siehe
BaFinJournal September 2015). Ziel ist es, fir mehr
Stabilitat, Transparenz und Effizienz an den Derivate-
markten zu sorgen.

Je gréBer Zentrale Gegenparteien werden, desto
wichtiger ist es jedoch sicherzustellen, dass sie ange-
messen reguliert sind und nicht ihrerseits zum Risiko
fur die Markte werden - ein Grundsatz, der auch fiir
andere Finanzmarktinfrastrukturen gilt (siehe Info-
kasten Seite 32 sowie Interview Seite 25). Bereits
vor Inkrafttreten der EMIR hatten der Ausschuss

flr Zahlungsverkehr und Marktinfrastrukturen

CPMI und die Internationale Orga-

nisation der Wertpapierauf-

sichtsbehoérden IOSCO

darum entsprechen-

de Prinzipien

entwickelt.

Die Prinzipien fur Finanzmarktinfrastrukturen sind ein
globaler Standard fir die Struktur und Funktion von
Zentralen Gegenparteien, Transaktionsregistern, Zen-
tralverwahrern, Wertpapierabwicklungssystemen und
Zahlungssystemen. Sie decken alle Arten von Risiko-
quellen ab, darunter Bonitats-, Liquiditats-, Markt-
und operative Risiken, und stellen Grundsatze fir
Ausfallmanagementstrategien, Transparenz, Zugang
zu den Finanzmarktinfrastrukturen

und Effizienz auf. Ziel ist es,

die Finanzmarktinfra-

strukturen wider-

standsfahiger

gegen-

Uber

© iStockphoto.com/palven


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2012:201:0001:0059:DE:PDF
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1509.pdf?__blob=publicationFile&v=3
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Finanzkrisen zu machen. CPMI und IOSCO Uuber-
wachen die Umsetzung der Prinzipien in allen wich-
tigen Landern, die sich den G-20-Reformen fir eine
bessere Finanzstabilitat verschrieben haben.

Mit dieser Aufgabe haben CPMI und I0OSCO die ge-
meinsam eingesetzte Implementation Monitoring
Standing Group (IMSG) betraut. Diese hat nun unter
Vorsitz der BaFin und der australischen Zentralbank
erstmals zehn CCPs dahingehend beleuchtet, ob und
wie diese die Prinzipien in ihren Regelwerken und ih-
rer praktische Tatigkeit umgesetzt haben. Im Fokus
standen dabei das Risikomanagement und die Sa-
nierungspraktiken. Die Bewertung erfolgte anhand
von sechs Kategorien: Risikomanagementsystem,
Kreditrisikomanagement, Praktiken bei Einschuss-
zahlungen (Margins), Liquiditatsrisikomanagement,

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher  Internationales Bekanntmachungen

Besicherungspolitik und Kapitalanlagen sowie Aus-
fallmanagement und Sanierungsplane.

Widerstandskraft, Sanierungs- und
Abwicklungsfahigkeit

Die Ergebnisse dieser ersten Level-3-Bewertung
(siehe Infokasten Seite 34), die am 16. August ver-
offentlicht wurden, sollen den Zentralen Gegenpar-
teien selbst, aber auch Clearingmitgliedern, Clea-
ringkunden und den nationalen Aufsichtsbehdrden
helfen, ihre Strukturen und Prozesse zu verbessern
und damit das Finanzsystem insgesamt zu starken.

Die Bewertung wurde nicht als aufsichtsrechtliche
Ubung ausgestaltet. Der Fokus des Berichts ist da-
rauf gerichtet, wie effizient die CCPs die Prinzipien
insgesamt umgesetzt haben und nicht, wie gut oder
wie schlecht einzelne CCPs abschneiden. Seine Neu-
tralitdt gebietet es, die CCPs nicht namentlich zu be-
nennen. Dies sollte aber keinesfalls zu dem Schluss
verleiten, dass die Feststellungen des Berichts flr
alle CCPs zutreffen (siehe dazu auch Infokasten
Seite 35).

Zentrale Gegenparteien und Finanzmarktinfrastrukturen

Zentrale Gegenparteien (Central Counter-
parties — CCPs) sind Unternehmen, die
zwischen Verkaufer und Kaufer von Finanz-
produkten treten. Auf diese Weise wird das
Kontrahentenrisiko, also das Risiko des
Ausfalls eines Kaufers oder des Verkaufers,
fur die Vertragsparteien eliminiert und auf die
CCP ubertragen.

Zentrale Gegenparteien zahlen neben Trans-
aktionsregistern, Zentralverwahrern, Wert-
papierabwicklungssystemen und Zahlungs-
systemen zu den Finanzmarktinfrastrukturen.
Deren Aufgabe ist es, eine effiziente und
sichere Abwicklung von Zahlungsstrémen zu
gewahrleisten.

Seit 2012 sind europaische Marktteilnehmer
aufgrund der Marktinfrastrukturverordnung
(European Market Infrastructure Regulation -
EMIR) verpflichtet, auBerborsliche (Over the
Counter — OTC) Derivatekontrakte, die einer
Derivatekategorie im Sinne der EMIR zuge-
ordnet werden kdnnen, lber eine Zentrale
Gegenpartei zu clearen. Die Finanzkrise von
2008 hatte gezeigt, dass die Risiken des Han-
dels mit OTC-Derivaten nicht hinreichend ab-
gesichert waren, insbesondere im Hinblick auf
Kreditausfallversicherungen (Credit Default
Swaps - CDS). Die Melde- und Clearingpflicht
der EMIR soll dem entgegenwirken und mehr
Transparenz schaffen. Ziel ist es, systemi-
sche Risiken im europaischen Derivatemarkt
einzudammen.


http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD538.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD538.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2012:201:0001:0059:DE:PDF
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Die Ubung ist Bestandteil des CCP-Workplans, eines
breit angelegten Programms zur Starkung der Wi-
derstandskraft sowie der Sanierungs- und Abwick-
lungsfahigkeit Zentraler Gegenparteien. Er wurde im
April 2015 durch den Finanzstabilitatsrat ESB, den
Basler Ausschuss flir Bankenaufsicht BCBS, CPMI
und IOSCO gemeinsam verabschiedet.

Teilnehmer und Ablauf

Die Teilnahme an der Ubung, die von Mitte 2015 bis
Mitte 2016 durchgefihrt wurde, war fir die Zentra-
len Gegenparteien freiwillig. Bei den zehn CCPs, die
die IMSG begutachtet hat, handelt es sich um flnf
global und finf nur lokal tatige Unternehmen aus
neun Landern:

- CME Clearing, eine Sparte der Chicago Mercantile
Exchange Inc. (CME, USA)

- Eurex Clearing AG (ECAG, Deutschland)

- ICE Clear Credit LLC. (ICC, USA)

- LCH.Clearnet Limited (GroBbritannien)

- LCH.Clearnet SA (Frankreich)

- ASX Clear (Futures) Pty Limited (ASX, Australien)
- BM&FBOVESPA S.A. — Securities, Commodities &
Futures Exchange (BM&FBOVESPA, Brasilien)

- Clearing Corporation of India Ltd. (CCIL, Indien)

- Japan Securities Clearing Corporation (JSCC,
Japan)

- Singapore Exchange Derivatives Clearing (SGX-
DC, Singapur)

Die Teilnehmer beantworteten zunachst qualitative
Fragen zu allen sechs Kategorien der Ubung. Darii-
ber hinaus stellten sie der IMSG quantitative Infor-
mationen zur Verfligung, beispielsweise zum Umfang
von Vorfinanzierungsmitteln und zu den Ergebnissen
ihrer Stresstests. Stichtag fiir die Informationen war
der 30. Juni 2015. Nach der Auswertung durch die
IMSG folgte die Klarung noch offener Fragen, unter
anderem bei gemeinsamen Treffen.

Fortschritte und Defizite

Die Ergebnisse sind in den nun veroffentlichten Be-
richt eingeflossen. Wie im Folgenden naher ausge-
fihrt wird, kommt die IMSG darin zu dem Schluss,
dass die zehn Zentralen Gegenparteien weitreichen-
de und wichtige Fortschritte bei der Umsetzung der
Prinzipien gemacht haben.

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher Internationales
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Konsultation: Widerstands-
fahigkeit und Sanierung

Eine weitere gemeinsame Gruppe von
CPMI und IOSCO, die Policy Standing
Group, konsultiert derzeit einen Leitfa-
den zu den Themen Widerstandsfahig-
keit und Sanierungsplanung Zentraler
Gegenparteien (CCPs), der diese und
die Aufsichtsbehdrden bei ihrer Ar-
beit unterstitzen soll. Er ist Teil eines
Berichts, der beschreibt, wie sich CPMI
und IOSCO die Umsetzung einiger
Schlusselelemente der Prinzipien fur
Finanzmarktinfrastrukturen durch die
CCPs vorstellen. Die Empfehlungen
betreffen insbesondere das Risiko-
management, Stresstests, Kredit- und
Liquiditatsbedarf, Einschusszahlungen,
Finanzressourcen und Sanierungspla-
nung. Stellungnahmen zum Leitfaden
sind noch bis zum 18. Oktober mdglich.

Bei der Sanierungsplanung, Kreditrisikosteuerung
und im Liquiditatsrisikomanagement stieB sie jedoch
auf einige Liucken und Umsetzungsfehler.

Daneben identifizierte die IMSG einige Prinzipien,
die die CCPs unterschiedlich umgesetzt haben.
Grinde dafur vermutet sie in unterschiedlichen In-
terpretationen und Unterschieden bei der Ausfiih-
rung der Dienstleistungen. Die IMSG geht davon
aus, dass sich einige diese Unterschiede durch die
kontinuierliche Weiterentwicklung des erganzenden
Leitfadens, der Teil der Prinzipien ist, langfristig be-
seitigen lassen. Die Ubrigen Defizite durften die be-
troffenen CCPs selbst beseitigen, nachdem sie nun
identifiziert wurden.

Risikomanagementsystem
In Bezug auf Steuerung und Risikomanagement

kommt die IMSG unter anderem zu dem Ergebnis,
dass alle bewerteten Zentralen Gegenparteien in


http://www.bis.org/cpmi/publ/d134b.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD539.pdf
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Umsetzung und Einhaltung der Prinzipien: Bewertungsebenen

Die Implementation Monitoring Standing
Group (IMSG) nimmt ihre Aufgabe, die
Umsetzung und Einhaltung der Prinzipien und
Verantwortlichkeiten zu Gberwachen, auf drei
verschiedenen Bewertungsebenen wahr:

Level 1: Selbsteinschatzungen der derzeit 28
Mitgliedstaaten von CPMI und IOSCO, inwie-
fern die Umsetzung der Prinzipien und von
vier der flnf Verantwortlichkeiten (Responsi-
bilities) bei ihnen vorangeschritten ist.

Level 2 (Prinzipien): Vergleichsstudien
(Peer Reviews) zur Klarung, ob die Mitglied-
staaten die Prinzipien durch ihre Rechtsakte
und MaBnahmen vollstandig und effizient
umgesetzt haben.

ihren Regelwerken uber Vorgaben dazu verfligen,
wie die Interessen beteiligter Akteure (Stakeholder)
in ihre Entscheidungen einbezogen werden sollen
und wie die wichtigsten Entscheidungen zu verof-
fentlichen sind.

Allerdings gibt es groBe Variationen zwischen den

CCPs beziiglich des Umfangs der Einbeziehung und der

Rolle der Stakeholder sowie der Frage, inwieweit der
Vorstand der CCP an deren Positionen gebunden ist.

Kreditrisikomanagement

Zum Thema Kreditrisikosteuerung stellt der Bericht
insbesondere fest, dass nicht alle Zentralen Gegen-
parteien die Vorgaben des relevanten Prinzips! voll-
standig erfillen: Eine CCP soll in der Lage sein, ihre
gegenwartigen und zukiinftigen offenen Positionen
fur jedes einzelne Clearingmitglied unter Verwen-
dung von Einschusszahlungen und vorfinanzierten
Finanzressourcen vollstdndig abzudecken. Die IMSG

Level 2 (Verantwortlichkeiten): Begutach-
tung, ob und wie die Mitgliedstaaten die finf
Responsibilities in Recht und Handeln umge-
setzt haben (siehe BaFinJournal Juli 2015).

Level 3: Vergleichsstudien zur Begutachtung,
inwieweit die Finanzmarktinfrastrukturen die
Prinzipien durch ihre Regelwerke und inwie-
weit die Aufsichtsbehdrden die Verantwort-
lichkeiten durch ihre Rechtsakte und MaBnah-
men umgesetzt haben. Die Ergebnisse dienen
zum einen der Optimierung der Regelwerke
der Finanzmarktinfrastrukturen, zum anderen
der Erganzung und Prazisierung der Prinzi-
pien und der Entwicklung von Leitlinien und
Empfehlungen.

hat festgestellt, dass die vorfinanzierten Finanz-
ressourcen einiger CCPs nicht ausreichend bemes-
sen sind um sicherzustellen, dass die fortlaufen-
den Einschusszahlungen kontinuierlich erflllt wer-
den kénnen. Zudem weisen einige Unternehmen
Schwiéchen auf, was die Uberwachung der Ange-
messenheit der Einschusszahlungsforderungen an-
geht. In einigen Fallen sollten auBerdem laut IMSG
die Annahmen fiur Stresstestszenarien besser kalib-
riert werden.

Praktiken bei Einschusszahlungen

Bei der Auswahl der Modelle fir Einschusszahlun-
gen scheinen einige Zentrale Gegenparteien nicht
alle fir die jeweils verwendeten Modelle relevanten
Faktoren systematisch einzubeziehen. Zudem ver-
wenden sie nicht dasselbe Spektrum an Close-out-
und Look-Back-Perioden.? Tatsachlich variieren diese
sehr stark.


http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2015/bj_1507.pdf?__blob=publicationFile&v=6
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Bewertung des Inter-
nationalen Wiihrungsfonds

Auch der Internationale Wahrungs-
fonds (IWF) begutachtet die Umset-
zung der Prinzipien durch die Zent-
ralen Gegenparteien laufend (siehe
BaFinJournal Juli 2016). Im Rahmen
seines Financial Sector Assessment
Programmes 2016 nahm er dabei
ebenfalls die Eurex Clearing AG unter
die Lupe. Der IWF sieht die Prinzipien
bis auf eine Ausnahme sowohl seitens
der Eurex Clearing als auch seitens der
deutschen Behoérden in seinem Bericht
als vollstandig erflllt an. So hatte er
insbesondere keine Beanstandungen
in Bezug auf die Umsetzung der
Prinzipien, die fur Kredit- und Liquidi-
tatsrisikomanagement, Sanierung und
Ausfallmanagement relevant sind.

Darlber hinaus fehlt es der IMSG zufolge auch an
vollstédndig ausformulierten Regelwerken, in denen
die CCPs festlegen, welche MaBnahmen gegen pro-
zyklische Situationen in welchen Fallen zu ergreifen
sind. AuBerdem sind die Prozesse zur Uberpriifung
von Modellen nicht bei allen CCPs gleich umfassend
und geeignet, um Fehler oder Verbesserungsbedarf
der Modelle zu erkennen.

Liquiditdatsrisikomanagement

Die IMSG merkt auBerdem an, dass einige Zentra-
le Gegenparteien das Liquiditatsrisiko nicht ausrei-
chend in ihre Stresstestiiberlegungen einbezdgen.

Zudem variiere die Art und Weise der Beurteilung,
welche Wahrungen in den Stresstest einbezogen
werden sollen.

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher  Internationales Bekanntmachungen

Besicherungspolitik und Kapitalanlagen

Auch bei der Art und Weise, wie CCPs Sicherheiten
reinvestieren, stellt die IMSG Abweichungen fest.
Ebenfalls gebe es groBe Unterschiede, wie einzelne
CCPs mit dem Instrument der Bewertungsabschlage
(Haircuts) und mdglichen prozyklischen Anpassun-
gen umgehen.

Ausfallmanagement und Sanierungsplane

Alle untersuchten Zentralen Gegenparteien haben
Regeln fiir den Umgang mit Ausfallen von Clearing-
mitgliedern geschaffen. Diese unterscheiden sich je-
doch in ihrer Detailtiefe und Herangehensweise.

Die IMSG weist in dem Bericht darauf hin, wie wich-
tig die Entwicklung eines vollstandigen und geeig-
neten Sanierungsplans ist. Da CPMI und IOSCO erst
acht Monate vor dem 30. Juni 2015, dem Stichtag
fur die Ubung, in einem Bericht ergdnzende Leitlinien
hierzu verdéffentlicht hatten, ist die Entwicklung und
Fortschreibung von Sanierungsplédnen fir die meisten
Zentralen Gegenparteien eine neue Herausforderung.
Bei einigen hat die IMSG darin Licken entdeckt.
Nahezu alle CCPs haben sich aber vorgenommen,
ihre Sanierungsplane weiter zu verbessern.

Ausblick

In der ersten Jahreshalfte 2017 wird die IMSG eine
weitere Bewertung zu Level 3 durchfihren, um zu
prifen, welche Fortschritte die betroffenen CCPs bei
der Beseitigung der Licken und Umsetzungsfehler
gemacht haben. Langfristig ist geplant, auch zu an-
deren Finanzmarktinfrastrukturen solche Bewertun-
gen durchzufihren.

Klrzlich hat auch die Level-2-Bewertung flir Hong
Kong und Singapur begonnen. Die Veréffentlichung
des Berichts ist fir Anfang 2017 geplant.

Anfang 2017 soll auBerdem die Level-1-Bewertung
zum vierten Mal aktualisiert werden. Die dritte Ak-
tualisierung hatten CPMI und IOSCO kirzlich verof-
fentlicht (siehe BaFinJournal Juli 2016).


http://www.bis.org/cpmi/publ/d121.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD534.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD534.pdf
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1607.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2016/bj_1607.pdf?__blob=publicationFile&v=6
http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2016/cr16197.pdf
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Die amtlichen Veroffentlichungen der BaFin*

Anmeldung zum Dienst-
leistungsverkehr in Deutschland
W. R. Berkley Europe AG

Das liechtensteinische Versicherungsunternehmen
W. R. Berkley Europe AG ist berechtigt, von seinem
Hauptsitz in Liechtenstein sowie Uiber seine Nieder-
lassungen in Norwegen und Schweden, in Deutsch-
land das Direktversicherungsgeschaft im Dienstleis-
tungsverkehr in folgenden Versicherungssparten und
Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG)
aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)
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. 10 Haftpflicht fir Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

b) Haftpflicht aus Landtransporten

C) sonstige

Nr. 11 Luftfahrzeughaftpflicht

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

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 15 Kaution

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
Nr. 17 Rechtsschutz

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung Norwegen:

Bekanntmachungen
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Niederlassung Schweden:

Erweiterung des Geschafts-
betriebes

Europadische Reiseversicherung AG

Die BaFin hat durch Verfiigung vom 31. August 2016
der Europadische Reiseversicherung AG die Erlaubnis
zum Betrieb der folgenden weiteren Versicherungs-
sparten und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage
1 zum VAG) erteilt:

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

c) Schlechtwetter

i) indirekte kommerzielle Verluste auBer den bereits
erwahnten

Die Erlaubnis erstreckt sich auf den Betrieb der Erst-
versicherung.

Versicherungsunternehmen:

SIGNAL IDUNA Allgemeine Versicherung
AG

Die BaFin hat durch Verfigung vom 18. August 2016
der SIGNAL IDUNA Allgemeine Versicherung AG die
Erlaubnis zum Betrieb der folgenden weiteren Versi-
cherungssparten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum
VAG) erteilt:

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

Nr. 11 Luftfahrzeughaftpflicht

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

Versicherungsunternehmen:

Erweiterung des Geschifts-
betriebes im Dienstleistungs-
verkehr

Helvetia Versicherungs-AG

Die BaFin hat der Helvetia Versicherungs-AG die Zu-
stimmung erteilt, ihr Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr in den nachfolgenden Staa-
ten um folgende Versicherungssparten und Risi-
koarten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG) zu
erweitern:

In den Landern:

Bulgarien, Estland, Griechenland, Liechtenstein,
Lettland, Litauen, Polen, Rumanien, Slowakei,
Tschechien, Ungarn, Zypern

um die Sparten:

Nr. 1 Unfall

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

Nr. 6 See-, Binnensee- und Flussschifffahrtskasko
Nr. 7 Transportguter

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 10 Haftpflicht fir Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb
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b) Haftpflicht aus Landtransporten
c) sonstige

Nr. 12 See-, Binnensee- und Flussschifffahrtskasko
Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

d) Gewinnausfall

e) laufende Unkosten allgemeiner Art

f) unvorhergesehene Geschaftsunkosten

h) Miet- oder Einkommensausfall

i) indirekte kommerzielle Verluste auBer den bereits
erwahnten

j) nichtkommerzielle Geldverluste

k) sonstige finanzielle Verluste

In den Landern:

Belgien, Danemark, Finnland, Frankreich, GroBbri-
tannien, Irland, Italien, Kroatien, Luxemburg, Malta,
Niederlande, Osterreich, Portugal, Schweden, Slo-
wenien, Spanien

um die Sparten:
Nr. 1 Unfall
Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)

Nr. 10 Haftpflicht flir Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

b) Haftpflicht aus Landtransporten

c) sonstige

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

d) Gewinnausfall

e) laufende Unkosten allgemeiner Art

f) unvorhergesehene Geschaftsunkosten

h) Miet- oder Einkommensausfall

i) indirekte kommerzielle Verluste auBer den bereits
erwahnten

j) nichtkommerzielle Geldverluste

k) sonstige finanzielle Verluste

Versicherungsunternehmen:

Kurz & Aktuell
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Provinzial Rheinland Lebensversicherung
Aktiengesellschaft

Die BaFin hat der Provinzial Rheinland Lebensver-
sicherung Aktiengesellschaft die Zustimmung zur
Aufnahme aller Arten der Lebensversicherung im
Dienstleistungsverkehr fir die nachstehenden Lan-
der erteilt:

Belgien, Danemark, Frankreich, Luxemburg,
Osterreich, Polen und Tschechische Republik.

Die Zustimmung umfasst den Betrieb der folgenden
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage 1 zum VAG):

Nr. 19 Leben

Versicherungsunternehmen:

Erweiterung des Geschafts-
betriebes im Dienstleistungs-
verkehr in Deutschland

Elips Life AG

Die niederlandische Niederlassung des liechtenstei-
nischen Versicherungsunternehmens Elips Life AG ist
berechtigt, in Deutschland das Direktversicherungs-
geschaft im Dienstleistungsverkehr in folgender Ver-
sicherungssparte und Risikoart (Bezifferung gemaB
Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 19 Leben (soweit nicht unter den Nummern 20
bis 24 aufgeflihrt)
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Versicherungsunternehmen:

Niederlassung Niederlande:

Erweiterung des Geschafts-
betriebes im Niederlassungs-
verkehr in Deutschland

Aspen Insurance UK Limited Zweignieder-
lassung fiir Deutschland

Das britische Versicherungsunternehmen Aspen
Insurance UK Limited ist berechtigt, den Geschafts-
betrieb seiner Niederlassung in Deutschland, Aspen
Insurance UK Limited Zweigniederlassung fir
Deutschland, um folgende Versicherungssparte und
Risikoart (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG) zu
erweitern:

Nr. 15 Kaution

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Wechsel eines Hauptbevoll-
machtigten

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

Das franzésische Versicherungsunternehmen Axa
Corporate Solutions Assurance S.A. hat Herrn Dr.
Jirgen Kurth zu ihrem Hauptbevollmachtigten fir
ihre Niederlassung in Deutschland bestellt. Die dem
bisherigen Hauptbevollmachtigten erteilte Vollmacht
ist zum gleichen Zeitpunkt erloschen.

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Bevollméchtigter:

Monuta Versicherungen Zweigniederlas-
sung Deutschland der Monuta Verzekerin-
gen N.V

Das niederlandische Versicherungsunternehmen
Monuta Verzekeringen N.V hat Herrn Franciscus
Johannes Maria Fransen zu ihrem Hauptbevollmach-
tigten fiur ihre Niederlassung in Deutschland bestellt.
Die dem bisherigen Hauptbevollmachtigten erteilte
Vollmacht ist erloschen.

Versicherungsunternehmen:
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Niederlassung:

Bevollméchtigter:

Ubertragung eines Versiche-
rungsbestandes

MUNCHENER VEREIN Lebensversicherung
a.G.

Die BaFin hat durch Verfigung vom 3. August 2016
den Vertrag vom 21. Juni 2016 genehmigt, durch
den die MUNCHENER VEREIN Lebensversicherung
a.G. ihren gesamten Versicherungsbestand auf die
Minchener Verein Projektgesellschaft AG Ubertragen
hat.

Der Bestandsiibertragungsvertrag ist mit Zugang
der Genehmigungsurkunde am 10. August 2016

wirksam geworden.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Kurz & Aktuell
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Vermogensiibertragung
Concordia Rechtsschutz-Versicherungs-AG

Die BaFin hat gemaB § 14 VAG durch Verfligung
vom 15. August 2016 die Vermdgensiibertragung
der Concordia Rechtsschutz-Versicherungs-AG als
Ubertragende Gesellschaft und der Concordia Versi-
cherungs-Gesellschaft a.G. als ibernehmende Ge-
sellschaft genehmigt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Mannheimer Krankenversicherung Aktien-
gesellschaft

Die BaFin hat gemaB § 14 VAG durch Verfligung
vom 18. Juli 2016 die Vermdgensibertragung der
Mannheimer Krankenversicherung Aktiengesellschaft
als Ubertragender Gesellschaft und der Continentale
Krankenversicherung a.G. als Gbernehmender Ge-
sellschaft genehmigt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:
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Verschmelzung
Badische Allgemeine Versicherung AG

Die BaFin hat gemaB § 14 VAG durch Verfi-

gung vom 1. August 2016 die Verschmelzung der
Badische Allgemeine Versicherung Aktiengesellschaft
als Ubertragende Gesellschaft und der BGV-Versi-
cherung Aktiengesellschaft als ibernehmende Ge-
sellschaft genehmigt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

CiV Immobilien GmbH

Die BaFin hat gemaB § 14 VAG durch Verfligung
vom 12. August 2016 die Verschmelzung der

CiV Immobilien GmbH, Hilden, als Gbertragende
Gesellschaft und der TARGO Lebensversicherung AG,
Hilden, als Gbernehmende Gesellschaft genehmigt.

Ubertragendes Unternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

DBV Deutsche Beamtenversicherung AG

Die BaFin hat gemaB § 14 VAG durch Verfliigung
vom 9. August 2016 die Verschmelzung der DBV
Deutsche Beamtenversicherung AG als Ubertragende

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Gesellschaft und der AXA Versicherung AG als Uber-
nehmende Gesellschaft genehmigt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Helvetia International Versicherungs-
Aktiengesellschaft

Die BaFin hat gemaB § 14 VAG durch Verfligung
vom 1. September 2016 die Verschmelzung der
Helvetia International Versicherungs-Aktienge-
sellschaft als Gibertragende Gesellschaft und der
Helvetia Versicherungs-Aktiengesellschaft als Gber-
nehmende Gesellschaft genehmigt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Jurpartner Rechtsschutz-Versicherung AG

Die BaFin hat gemaB § 14 VAG durch Verfligung
vom 16. August 2016 die Verschmelzung der
Jurpartner Rechtsschutz-Versicherung Aktiengesell-
schaft als Ubertragende Gesellschaft und der Roland
Rechtsschutz-Versicherungs-Aktiengesellschaft als
Ubernehmende Gesellschaft genehmigt.
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Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

MUNCHENER VEREIN Lebensversicherung
a.G.

Die BaFin hat gemaB § 14 VAG durch Verfligung
vom 5. August 2016 die Verschmelzung der
MUNCHENER VEREIN Lebensversicherung a.G. als
libertragende Gesellschaft und der MUNCHENER
VEREIN Krankenversicherung a.G. als Gilbernehmen-
de Gesellschaft genehmigt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Abspaltung
PB Versicherung AG

Die BaFin hat gemaB § 14 VAG durch Verfligung
vom 25. August 2016 die Abspaltung der Beteili-
gung an der PB Pensionsfonds AG sowie des Beherr-
schungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrags zwischen

Kurz & Aktuell
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der PB Versicherung AG und der PB Pensionsfonds
AG vom 01.04.2008 der PB Versicherung AG, Hilden,
als tibertragende Gesellschaft und die Ubertragung
auf die Talanx Deutschland Bancassurance GmbH,
Hilden, als ibernehmende Gesellschaft genehmigt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Unternehment:

Ausgliederung

MUNCHENER VEREIN Lebensversicherung
a.G.

Die BaFin hat gemaB § 14 VAG i.V.m. § 123 Abs. 3
Nr. 1 UmwG durch Verfiigung vom 3. August 2016
die Ausgliederung von Vertriebsvertragen, IT-Ver-
tragen und einer Forderung gegen ein Kreditinstitut
von der MUNCHENER VEREIN Lebensversicherung
a.G. auf die Minchener Verein Projektgesellschaft
AG genehmigt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:
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Namensénderung Bisheriger Name/Anschrift:
Allianz Belgium

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Allianz Belgium hat ihren Namen in Allianz
Benelux geandert.
Neuer Name/Anschrift:
Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:
KPN Insurance Company Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete KPN Insurance Company Limited hat ihren
Namen in KPN Insurance Company dac gedndert.

Bisheriger Name/Anschrift:
ENI Insurance Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete ENI Insurance Limited hat ihren Namen in
ENI Insurance DAC geandert.

Bisheriger Name/Anschrift: Neuer Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

MBDA Insurance Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete MBDA Insurance Limited hat ihren Namen
in MBDA Insurance dac geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:
Great American International Insurance
Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Great American International Insurance
Limited hat ihren Namen in Great American
International Insurance dac geandert.
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Neuer Name/Anschrift:

Mediolanum International Life Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Mediolanum International Life Limited hat
ihren Namen in Mediolanum International Life dac

geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Mediolanum International Life Limited
Niederlassung Miinchen

Die zum Niederlassungsverkehr in Deutschland
gemeldete Mediolanum International Life Limited
Niederlassung Munchen hat ihren Namen in Me-
diolanum International Life Designated Activity
Company- Niederlassung Minchen gedndert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Kurz & Aktuell
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Neuer Name/Anschrift:

Nautilus Indemnity (Ireland) Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Nautilus Indemnity (Ireland) Limited hat
ihren Namen in Nautilus Indemnity (Europe) dac ge-

andert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

ORKLA Insurance Company Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-

meldete ORKLA Insurance Company Limited hat ih-

ren Namen in ORKLA Insurance Company dac gean-
dert.

Bisheriger Name/Anschrift:



September 2016
B aFHl ]Olll‘ Ilal Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Neuer Name/Anschrift:

RSIF International Limited
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete RSIF International Limited hat ihren Namen

in RSIF International dac geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

SELBSTHILFE Pensionskasse der Caritas
VVaG

Die SELBSTHILFE Pensionskasse der Caritas VVaG
hat ihren Namen in Pensionskasse der Caritas VVaG

geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Société D'Assurances Générales
Appliquées (SAGA) Ltd.

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete Société D'Assurances Générales
Appliquées (SAGA) Ltd. hat ihren Namen in Société
D’Assurances Générales Appliquées (SAGA) dac ge-
andert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Adressanderung

Pensionskasse westdeutscher
Genossenschaften VVaG

Der Pensionskasse westdeutscher Genossenschaften
VVaG hat seine Anschrift gedndert.

Bisherige Anschrift:
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Neue Anschrift:

Widerruf der Erlaubnis

MUNCHENER VEREIN Lebensversicherung
a.G.

Die BaFin hat durch Verfigung vom 4. August 2016
gemaiB § 304 Abs. 1 Nr. 1 VAG die der MUNCHENER
VEREIN Lebensversicherung a.G. erteilte Erlaubnis
zum Geschaftsbetrieb widerrufen.

Versicherungsunternehmen:

Einstellung des Geschiftsbetrie-
bes im Dienstleistungsverkehr in
Deutschland

CIG Pannénia Els6 Magyar Altalanos
Biztosito Zrt.

Das ungarische Versicherungsunternehmen CIG
Pannénia Elsé Magyar Altalanos Biztositd Zrt. hat in
Deutschland sein gesamtes Direktversicherungsge-
schaft im Dienstleistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Kurz & Aktuell
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Guarantee Protection Insurance Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Guarantee
Protection Insurance Limited hat in Deutschland sein
gesamtes Direktversicherungsgeschaft im Dienst-
leistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Magyar Exporthitel Biztosito Zrt.

Das ungarische Versicherungsunternehmen Magyar
Exporthitel Biztosité Zrt. hat in Deutschland sein ge-
samtes Direktversicherungsgeschaft im Dienstleis-
tungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Vesta Forsikring AS

Das norwegische Versicherungsunternehmen Vesta
Forsikring AS hat in Deutschland sein gesamtes Di-
rektversicherungsgeschdaft im Dienstleistungsverkehr
eingestellt.

Versicherungsunternehmen:
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Bezug

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

Disclaimer

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

Bekanntmachungen
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