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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser,

die vorvertragliche Anzeigepflicht-
verletzung ist so ziemlich das
Schlimmste, was ein privat Kran-
kenversicherter tun kann. Sie ist
tickisch, da ihre Konsequenzen erst
Jahre nach dem Vertragsabschluss
unvermittelt in Erscheinung treten
und das Vertragsverhaltnis massiv
beeinflussen kdnnen. Ihre Rechts-
folgen sind drastisch - sie reichen
schlimmstenfalls bis zum Verlust
des Versicherungsschutzes und zur
Leistungsfreiheit des Krankenver-
sicherers. Der Beitrag ab Seite 15
beschreibt, welche Folgen konkret
drohen und wie Verbraucher typi-
sche Fehler vermeiden kdénnen.

Um die Vermeidung von Problemen
auf ganz anderer Ebene geht es,
wenn von systemischen Risiken die
Rede ist — ein wichtiges Thema, bei
dem man sich in allen Bereichen
der Finanzwirtschaft um Lésungen
bemiiht. Das BaFinJournal greift es
in zwei Beitrdgen auf: Zu System-
risiken in der Versicherungswirt-
schaft hat sich BaFin-Prasident Felix
Hufeld in einem kurzlich erschiene-
nen Buch, dessen Mitherausgeber
er ist, fur einen hybriden Ansatz
ausgesprochen, der direkte und
indirekte Systemrisiken gleicher-
maBen bericksichtigt (Seite 20).
Und der Basler Ausschuss fir Ban-
kenaufsicht BCBS hat einen neuen
Standard zu Abzugsvorschriften
fir Beteiligungen in TLAC-Verbind-
lichkeiten global systemrelevanter
Banken verdffentlicht (Seite 32).

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher

Dazu, wann es sich bei einem
Unternehmen Uberhaupt um eine
Bank handelt, gibt es ein aktuelles
Urteil, Gber das das BaFinJournal
ab Seite 23 informiert. Es bestatigt
die Rechtsauffassung der BaFin,
die kreative Umgehungsversuche
der Erlaubnispflicht zu unterbinden
sucht. Das Urteil wird einen wich-
tigen Beitrag zur Verhinderung von
Schattenbanken leisten.

Zwei interessante Veranstaltungs-
berichte, zu finden ab Seite 25 und
Seite 27, runden die aktuelle Aus-
gabe ab: Bei der diesjahrigen Jah-
reskonferenz der Versicherungs-
aufsicht ging es unter anderem um
die Frage, wie die Einfihrung von
Solvency II in der Praxis geklappt
hat. In Frankfurt hat die BaFin in
zwei Workshops die Anwendungs-
und Auslegungsfragen von MTF-
Emittenten beantwortet, die seit
kurzem die Transparenzpflichten in
Bezug auf Insiderinformationen und
Eigengeschafte von Fihrungskraf-
ten beachten miissen. Aufgrund der
regen Nachfrage wird es bis Ende
des Jahres zwei weitere Termine
geben.

Eine interessante Lektlre 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

Kapitalmarktmodelle

BaFin verdffentlicht Auslegungsentscheidung zur
Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen

Hat die zukiinftige Entwicklung der Finanzmark-
te wesentlichen Einfluss auf die Hohe der versiche-
rungstechnischen Riickstellungen, so missen die
Versicherer in der Regel anhand eines Modells eine
Projektion dieser Parameter vornehmen. Die BaFin
hat nun eine Auslegungsentscheidung veroffentlicht,
die die Anforderungen an solche Kapitalmarkt-
modelle beleuchtet.

Die Auslegungsentscheidung geht insbesondere auf
die Verwendung von Zinsmodellen sowie die Uber-
prifung der Angemessenheit der Kapitalmarkt-
modelle und der erzeugten Szenarien ein. Sie stellt
unter anderem klar, dass die Modelle geeignet sein
missen, negative Zinsen zu berlicksichtigen, wie sie
gegenwartig zu beobachten sind.

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher

Internationales Bekanntmachungen

Geschiftsorganisation

BakFin konsultiert Entwurfzu Mindestanforderungen
an Versicherer

Die BaFin hat den Entwurf eines Rundschreibens
zu den aufsichtsrechtlichen Mindestanforderungen
an die Geschéftsorganisation von Versicherungs-
unternehmen (MaGo) zur Konsultation gestellt, zu
dem sie noch bis zum 18. November Stellungnah-
men entgegennimmt. Das Rundschreiben fasst ver-
schiedene Mindestanforderungen zusammen, die
die BaFin in Auslegung des reformierten Versiche-
rungsaufsichtsgesetzes (VAG) und der Delegierten_
Verordnung zur Solvency-II-Richtlinie formuliert hat.
Das Rundschreiben wird das Rundschreiben zu den
aufsichtsrechtlichen Mindestanforderungen an das
Risikomanagement von Versicherungsunternehmen
(MaRisk VA) ersetzen, das Ende 2015 aufgehoben
worden ist.



https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Auslegungsentscheidung/VA/ae_161111_kapitalmarktmodelle_va.html
https://www.bafin.de/dok/8418628
http://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/index.html
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R0035&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R0035&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
https://www.bafin.de/dok/7846550
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Ziel der MaGo ist es, Ubergreifende Aspekte zur Ge-
schédftsorganisation zusammenzufiihren, ohne dabei
die Anforderungen des VAG, der Delegierten Ver-
ordnung und der Leitlinien der Europaischen Auf-
sichtsbehdrde flir das Versicherungswesen und die
betriebliche Altersversorgung EIOPA zur Geschafts-
organisation (Governance-System) zu wiederho-
len. Insbesondere erlautern sie zentrale Begriffe
wie ,Proportionalitat" oder ,Verwaltungs-, Manage-
ment- oder Aufsichtsorgan™ und bericksichtigen
erste Erfahrungen aus der Aufsichtspraxis unter dem
neuen Aufsichtsregime Solvency II. Adressaten der
MaGo sind alle Unternehmen, die unter Solvency II
fallen.

Risikomanagement

BaFin konsultiert iiberarbeitete Mindestanforderungen
an Kapitalverwaltungsgesellschaften

Noch bis zum 23. November nimmt die BaFin
Stellungnahmen zu den Mindestanforderungen an
das Risikomanagement fir Kapitalverwaltungsgesell-
schaften (KAMaRisk) entgegen, die sie auf ihrer In-
ternetseite zur Konsultation gestellt hat. Es handelt
sich um eine Uberarbeitung der bisherigen Mindest-
anforderungen an das Risikomanagement fir Invest-
mentgesellschaften (InvMaRisk).

Zu den wesentlichen Anderungen gehért, dass zahl-
reiche Regelungen gestrichen wurden, die inzwi-
schen in der Delegierten Verordnung zur europai-
schen AIFM-Richtlinie (Richtlinie Uber die Verwalter
alternativer Investmentfonds - Alternative Invest-
ment Fund Managers) enthalten sind. Vorgaben der
InvMaRisk, die die Regelungen der Delegierten Ver-
ordnung konkretisieren, wurden jedoch tbernom-
men.

Zudem werden die KAMaRisk die Mindestanforderun-
gen an das Risikomanagement von AIF-Kapitalver-
waltungsgesellschaften festlegen, die fir Rechnung
des AIF Gelddarlehen gewahren oder in unverbriefte
Darlehensforderungen investieren.
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Zinsdnderungsrisiko

BaFin stellt Allgemeinverfiigung zu
Eigenmittelanforderungen zur Konsultation

Das Zinsanderungsrisiko im Anlagebuch ge-
hért zu den wichtigsten Risiken der deutschen
weniger bedeutenden Institute (Less Significant
Institutions - LSIs). Um sicherzustellen, dass es
in angemessener Weise mit Eigenmitteln unterlegt
wird, soll es dazu eine Allgemeinverfiigung geben,
die die BaFin nun zur Konsultation gestellt hat.

Sie richtet sich an alle Institute, die unter das
Rundschreiben zu Zinséanderungsrisiken im Anlage-
buch fallen und im Rahmen des aufsichtlichen Uber-
prifungs- und Bewertungspozesses (Supervisory
Review and Evaluation Process — SREP) noch keinen
rechtskraftigen Bescheid erhalten haben. Stellung-
nahmen nimmt die BaFin bis zum 30. November
entgegen.

Wohnimmobilienmarkt

BMEF verdffentlicht Referentenentwurfzu neuen
makroprudencziellen Instrumenten

Das Bundesfinanzministerium hat den Referen-
tenentwurf fiir ein Gesetz veroffentlicht, das das Fi-
nanzdienstleistungsaufsichtsrecht fiir die Darlehens-
vergabe zum Bau oder Erwerb von Wohnimmobilien
erganzen soll (Aufsichtsrechterganzungsgesetz -
FinErg Wohn).

Das Gesetz soll die Empfehlung des Ausschusses fir
Finanzstabilitéat vom 30. Juni 2015 umsetzen und
zusatzliche makroprudenzielle Eingriffsrechte fir die
BaFin schaffen. Die neuen Instrumente sollen sie

in die Lage versetzen, Ungleichgewichte am deut-
schen Hausermarkt zu bekdmpfen und Risiken flr
die Finanzstabilitat entgegenzuwirken, die sich dar-
aus ergeben.

Der Entwurf sieht insbesondere die Moglichkeit
vor, Grenzen fir die Kreditsumme festzulegen,
die vom Wert der Immobiliensicherheit abhan-
gen (Darlehensvolumen-Immobilienwert-Relation)
beziehungsweise von der H6he des Einkommens
der Kreditnehmer (Gesamtverschuldung-Ein-
kommens-Relation, Schuldendienstfahigkeit oder


https://eiopa.europa.eu/GuidelinesSII/EIOPA_Guidelines_on_System_of_Governance_DE.pdf
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Konsultation/2016/dl_kon-1116_clean.pdf?__blob=publicationFile&v=3
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/rs_1005_wa_invmarisk.html
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:083:0001:0095:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2011:174:0001:0073:DE:PDF
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Konsultation/2016/dl_kon_1016_allgemeinverfuegung_zinsaenderungsrisiken.pdf?__blob=publicationFile&v=2
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/rs_1111_ba_zinsaenderungsrisiken_anlagebuch.html
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Gesetzestexte/Referentenentwuerfe/2016-10-31-Aufsicht-Darlehensvergabe-Immobilien-download.pdf;jsessionid=B58AF98C4ABD5132E557AE428FFB4348?__blob=publicationFile&v=3
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Gesetzestexte/Referentenentwuerfe/2016-10-31-Aufsicht-Darlehensvergabe-Immobilien-download.pdf;jsessionid=B58AF98C4ABD5132E557AE428FFB4348?__blob=publicationFile&v=3
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Pressemitteilungen/Finanzpolitik/2015/06/2015-06-30-PM22-empfehlung.pdf?__blob=publicationFile
https://www.bafin.de/dok/8418628
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Schuldendienstdeckungsgrad). Weiter-
hin ist vorgesehen, dass die BaFin
auch Mindestvorgaben in Bezug auf
die Amortisation von Wohnimmobilien-
darlehen machen kann.

Geldwasche

Aktualisierte Information zur Ubergangs-
frist fiir neues Videoidentifizierungs-
verfahren

Im Juli wurde das Rundschreiben
zum Videoidentifizierungsverfahren
per Verlautbarung bis zum Jahresende
2016 ausgesetzt (siehe BaFinJournal
Juli 2016). Aktuell wird an der kon-
kreten Ausgestaltung addquater und
praxistauglicher Sicherheitsanforderun-
gen an das Verfahren gearbeitet.

Es ist beabsichtigt, hierzu Anfang 2017
ein neues Rundschreiben zu verdéffent-
lichen und eine angemessene Uber-
gangsfrist bis ins zweite Quartal kom-
menden Jahres vorzusehen. Bis dieser
neue Standard in Kraft ist, bleibt das
Rundschreiben zum Videoidentifi-
zierungsverfahren ausgesetzt; das
Rundschreiben zur Verdachtsmeldung
gilt somit fort. Dadurch wird vermie-
den, dass innerhalb kurzer Zeit zwei
Mal eine Anpassung an einen neuen
Standard erfolgen muss.

IT-Aufsicht

BaFin-Informationsveranstaltung
fiir Banken am 16. Mdrz 2017

Am 16. Marz 2017 wird die BaFin
erneut eine Veranstaltung zu Themen
rund um die IT-Aufsicht bei Banken
ausrichten. In den vergangenen Jah-

ren (siehe unter anderem BaFinJournal

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen
I

Wichtige Termine im
November / Dezember 2016

15./16. Nov. Praxisforum Wirtschaftskriminalitat
und Kapitalmarkt, Frankfurt a. M.

17. Nov. FSB Plenary, London

21. Nov. BaFin-Workshop Transparenz-
pflichten fir MTF-Emittenten,
Frankfurt a. M.

23. Nowv. Joint Committee, Frankfurt a. M.

28. Nov. EIOPA Stakeholder-Treffen flir
Versicherungen und Betriebs-
renten, Frankfurt a. M.

28./29. Nov. BCBS, Santiago de Chile

29. Nov. Verbraucherschutzforum der BaFin,
Frankfurt a. M.

29./30. Nov. EIOPA BoS, Frankfurt a. M.

5. Dez. FSB SCSI, Singapur
6./7. Dez. EBA BoS, London
9. Dez. AFS, Berlin

10.-13. Dez. NAIC Meetings, Miami
14. Dez. ESMA BoS, Paris

15. Dez. BaFin-Workshop Transparenz-
pflichten fir MTF-Emittenten,
Frankfurt a. M.

15. Dez. ESRB GB,
Frankfurt a. M.

Oktober 2015) war das Thema bei Banken, IT- Die Veranstaltung soll wieder in Bonn stattfinden
Dienstleistern, Verbanden und Wirtschaftsprifern und voraussichtlich von 9.30 bis 16.30 Uhr dauern.

auf reges Interesse gestoB3en.

Weitere Einzelheiten gibt die BaFin noch bekannt.


http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/2016/rs_1604_gw_videoident.html
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/rs_1401_gw_verwaltungspraxis_vm.html?nn=2818068
https://www.bafin.de/dok/7868850
https://www.bafin.de/dok/7868850
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veranstaltungen/DE/161115_Praxisforum.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veranstaltungen/DE/161121_MAR-Workshop.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veranstaltungen/DE/161129_Verbraucherschutzforum.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veranstaltungen/DE/161215_MAR-Workshop.html
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Internationale Meldungen

Externe
Bonitadtsbeurteilungen

Technische Standards zum Mapping in Kraft

Am 12. Oktober sind drei Durchfiihrungsverord-
nungen zur Zuordnung der Bonitatsbeurteilungen
externer Ratingagenturen (Mapping) im Amtsblatt
der Europaischen Union veroffentlicht worden. Da-
mit dirfen die national festgelegten Zuordnungen

Kurz & Aktuell
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nicht mehr verwendet werden. Es handelt sich um
die Durchfihrungsverordnungen zur Festlegung
Technischer Durchfliihrungsstandards im Hinblick auf
die Zuordnung der Bonitatsbeurteilungen des Kredit-
risikos, fur Verbriefungen sowie zu einer objektiven
Skala von Bonitatsstufen.

Die drei europaischen Aufsichtsbehérden (ESAs),
also die EBA, EIOPA und die ESMA, hatten eine
Ubergangsphase mit erleichternden quantitativen
Anforderungen fir kleine Ratingagenturen mit einer
limitierten historischen Datenbasis empfohlen, die
nach drei Jahren in eine Uberpriifung der Zuordnung
minden sollte. Die Europadische Kommission ist dem
Vorschlag, trotz einer zusatzlichen Stellungnahme
der ESAs (siehe BaFinJournal Juni 2016), nicht ge-
folgt.

Internationale Behorden und Gremien

ESAs European Supervisory
Authorities
Européische Aufsichts-
behérden

EBA European Banking Authority

Européische Banken-
aufsichtsbehérde

EIOPA European Insurance and
Occupational Pensions
Authority
Européische Aufsichts-
behérde fiir das Versiche-
rungswesen und die betrieb-
liche Altersversorgung

ESMA European Securities and
Markets Authority
Européische Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehoérde

]
o}

Financial Stability Board
Finanzstabilitdtsrat

BCBS Basel Committee on
Banking Supervision
Basler Ausschuss fir
Bankenaufsicht

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

I0SCO International Organization
of Securities Commissions
Internationale Organisation
der Wertpapieraufsichts-
behérden

CPMI Committee on Payments
and Market Infrastructures
Ausschuss fiir Zahlungs-
verkehr und Marktinfra-
strukturen


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R1799&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R1799&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R1801&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R1800&from=DE
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1359456/ESAs+2016+41+%28Joint+Opinion+on+EC+amend+ITS+ECAIs+Mapping+CRR%29.pdf
https://www.bafin.de/dok/7992138
http://www.eba.europa.eu/languages/home_de
https://eiopa.europa.eu/
http://www.esma.europa.eu/
http://www.financialstabilityboard.org/
http://www.bis.org/bcbs/
http://www.iaisweb.org/
http://www.iosco.org/
https://www.bis.org/cpmi/
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Basisinformationsblatt

Anwendungsbeginn der PRIIPs-Verordnung
um ein Jahr verschoben

Am 9. November hat die EU-Kommission einen
Gesetzentwurf veréffentlicht, der den Anwendungs-
beginn der PRIIPs-Verordnung (Packaged Retail and
Insurance-based Investment Products Regulation -
Verordnung Uber Basisinformationsblatter fir ver-
packte Anlageprodukte fiir Kleinanleger und Ver-
sicherungsanlageprodukte) um ein Jahr auf den
1. Januar 2018 verschieben wird. Das Europaische
Parlament hatte den geplanten Technischen Regulie-
rungsstandard abgelehnt, der die Verordnung kon-
kretisieren sollte (siehe BaFinJournal Oktober 2016).
Ein beschleunigtes Gesetzgebungsverfahren soll nun
sicherstellen, dass die Verschiebung rechtzeitig wirk-
sam wird.

Einen Tag spater, am 10. November, Gbermittelte
die Kommission den drei europaischen Aufsichts-
behdrden (ESAs) dann einen Brief mit Anderungs-
vorschlagen zum Technischen Standard. Die Vor-
schlage greifen im Wesentlichen die Kritikpunkte
des Européischen Parlaments auf. Die Kommission
pladiert fir punktuelle Anderungen bei PRIIPs mit
einer Palette von Anlageoptionen (Multiple Option
Products — MOPs), fiir die Einfihrung eines vierten
Performance-Szenarios und fir Anderungen bei der
Darstellung der biometrischen Risikopramie. Zudem
geht sie auf den Warnhinweis ein. Die ESAs sollen zu
den Vorschlagen nun binnen sechs Wochen Stellung
nehmen, also bis zum 22. Dezember.

Transaktionsregister

Kommission beschliefSt neue Mindeststandards
fiir Meldungen

Fir Meldungen an Transaktionsregister sollen
kinftig andere Mindeststandards gelten. Die Euro-
paische Kommission hat dazu eine Durchflihrungs-
verordnung sowie eine Delegierte Verordnung an-
genommen. Diese andern die Vorgaben zum Format
und der Haufigkeit von Transaktionsmeldungen so-
wie die Vorschriften dazu, welche Angaben solche
Meldungen mindestens enthalten missen.
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Infrastrukturinvestitionen

Europdische Kommission erldsst neue
Durchfiihrungsverordnung zu Meldebogen

GemaB der Solvency-II-Richtlinie missen die
Versicherer Informationen tUber Infrastrukturinves-
titionen an die Aufsichtsbehdérden melden. Seit dem
2. April gelten hierfiir aufgrund einer Anderungs-
verordnung neue Vorschriften. Um die Meldebdgen
entsprechend anzupassen, hat die Europdische Kom-
mission nun eine Durchfiihrungsverordnung er-
lassen. Sie andert und korrigiert die entsprechen-

de Durchflihrungsverordnung vom vergangenen
Jahr.

Ratingmarkt

Kommission verdffentlicht Bericht

Die Europaische Kommission hat einen Bericht
zur Lage auf dem Ratingmarkt sowie zur Bewertung
der Auswirkungen und der Effizienz einiger wichtiger
Bestimmungen der Ratingverordnung verdéffentlicht.
Dabei handelt es sich um die Vorgaben zur Verrin-
gerung des Rickgriffs auf Ratings, zur guten Un-
ternehmensfiihrung bei Ratingtatigkeiten und zum
Wettbewerb in der Ratingindustrie.

Unternehmensanleihen

EU-Kommission richtet Sachverstédndigengruppe
zur Marktliquiditdt ein

Laut Aktionsplan zur Kapitalmarktunion (siehe
BaFinJournal November 2015) sollen die europai-
schen Markte flir Unternehmensanleihen und ihre


http://ec.europa.eu/finance/finservices-retail/docs/investment_products/com-2016-709-final_en.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R1286&from=DE
http://ec.europa.eu/finance/finservices-retail/docs/investment_products/20160630-delegated_regulation_en.pdf
http://ec.europa.eu/finance/finservices-retail/docs/investment_products/20160630-delegated_regulation_en.pdf
https://www.bafin.de/dok/8412108
http://ec.europa.eu/finance/financial-markets/docs/derivatives/161026-implementing-regulation_de.pdf
http://ec.europa.eu/finance/financial-markets/docs/derivatives/161026-implementing-regulation_de.pdf
http://ec.europa.eu/finance/financial-markets/docs/derivatives/161019-delegated-regulation_de.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R0467&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R0467&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R1868&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R2450&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:52016DC0664&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:146:0001:0033:DE:PDF
https://www.bafin.de/dok/7868830
http://ec.europa.eu/newsroom/fisma/item-detail.cfm?item_id=36197&newsletter_id=166&utm_source=fisma_newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=Finance%20&utm_content=Corporate%20bond%20markets%20&lang=de
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R1868&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:52016DC0664&from=DE
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Funktionsweise lberpriift werden. Die Europdische
Kommission hat dazu nun eine Sachverstandigen-
gruppe eingerichtet, um praktische Kenntnisse des
Markts und Beitrage zur umfassenderen politischen
Debatte iber MaBnahmen zur Verbesserung der Effi-
zienz und Stabilitat der Markte fir Unternehmens-
anleihen zusammenzutragen. Die Expertengruppe
wird ihre Analyse und ihre Empfehlungen im Sep-
tember 2017 in einem Bericht vorstellen. Diesen
wird die Kommission als Grundlage fir ihre Politik in
Bezug auf diese zunehmend wichtige Finanzierungs-
quelle heranziehen.

Wie im BaFinJournal August 2016 berichtet, hat sich
auch die Internationale Organisation der Wertpapier-
aufsichtsbehérden I0SCO mit der Liquiditatssitua-
tion von Unternehmensanleihen an Sekundarmark-
ten befasst und dazu einen Bericht konsultiert. Die
Konsultation endete am 30. September. IOSCO
sichtet derzeit die Stellungnahmen und arbeitet an
einem finalen Bericht.

Weniger bedeutende
Institute

EZB-Konsultation zur Harmonisierung
der Aufsichtsregeln

Um die nationalen Regeln fir die Beaufsichtigung
der weniger bedeutenden Institute (Less Significant
Institutions - LSIs) weiter anzugleichen, flhrt
die Europaische Zentralbank (EZB) derzeit eine
Konsultation zur Ausiibung der nationalen Wahlrech-
te und Ermessensspielrdume durch, die das Unions-
recht gewahrt. Ziel ist es, auch flir diese Institute
gleiche Wettbewerbsbedingungen im SSM-Raum
(Single Supervisory Mechanism - einheitlicher Auf-
sichtsmechanismus) zu schaffen, gleichzeitig aber
die VerhaltnismaBigkeit zu wahren. Stellungnahmen
nimmt die EZB bis zum 5. Januar entgegen.

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Finanzinstrumente

ESMA verdffentlicht Leitlinien zur Meldepflicht
fiir Transaktionen

Am 3. Januar 2018 tritt die neue Meldepflicht
fir Geschéafte in Finanzinstrumenten in Kraft. Die-
se ist in Artikel 26 der europaischen Finanzmarkt-
verordnung (Markets in Financial Instruments
Regulation - MIFIR) geregelt, der die bisherige Re-
gelung des § 9 Absatz 1 Wertpapierhandelsgesetz
(WpHG) ablésen wird.

Die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichts-
behdrde ESMA hat dazu nun umfassende Leitlinien
veroffentlicht. Sie prazisieren die Technischen Regu-
lierungsstandards zur Meldepflicht, die ihrerseits Ar-
tikel 26 MIFIR konkretisieren werden. Deren Verab-
schiedung durch das Europdische Parlament und den
Rat steht noch aus.

Weitere Prazisierung

Die Standards legen zwar Regeln fiir die Abgabe der
Meldungen fest und beschreiben die Meldefelder, die
zu verwenden sind. Angesichts der zahllosen Fallge-
staltungen, die bei Geschéften in Finanzinstrumen-
ten denkbar sind, erldutern sie die erforderlichen In-
halte der Meldungen jedoch noch nicht ausreichend
prazise.

Die Leitlinien stellen nun konkret dar, wie die Mel-
dungen bei unterschiedlichen Geschéftskonstella-
tionen abzugeben sind. Sie beschreiben nicht nur
deren Methodik, sondern auch, welche Meldefelder
jeweils zu verwenden sind, um die an den Geschaf-
ten beteiligten Personen, die gehandelten Finanz-
instrumente und das Geschaft selbst darzustellen.

Darlber hinaus konkretisieren die Leitlinien die
Pflicht zur Speicherung von Orderdaten gemaRB
Artikel 25 MiIFIR und zur Snchronisierung von
Geschaftsuhren gemaB Artikel 50 der Finanz-
marktrichtlinie (Markets in Financial Instruments
Directive II — MIFID II).


https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD537.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/legalframework/publiccons/html/ond_lsi.de.html
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0600&from=DE
http://www.gesetze-im-internet.de/wphg/index.html
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-1452_guidelines_mifid_ii_transaction_reporting.pdf
http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160728-rts-22-annex_de.pdf
http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160728-rts-22-annex_de.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0065&from=DE
https://www.bankingsupervision.europa.eu/legalframework/publiccons/html/ond_lsi.de.html
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-1452_guidelines_mifid_ii_transaction_reporting.pdf
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Insiderinformationen

ESMA verdffentlicht Leitlinien zur Offenlegung
und zu Marktsondierungen

Die Europaische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehérde ESMA hat zwei Leitlinien mit Regeln
flir den Umgang mit Insiderinformationen veroéffent-
licht. Sie treten am 20. Dezember in Kraft und be-
treffen den Aufschub der Offenlegung von Insider-
informationen sowie Anforderungen an Personen, die
sogenannte Marktsondierungen erhalten.

Leitlinien zum Aufschub der Offenlegung

Die Leitlinien zur Offenlegung von Insiderinforma-
tionen konkretisieren den Begriff der berechtigten
Interessen fur eine verzégerte Verdffentlichung von
Insiderinformationen gemaB Artikel 17 Absatz 4
Marktmissbrauchsverordnung (Market Abuse Regu-
lation - MAR), der in Deutschland in § 6 der Wert-
papierhandelsanzeige- und Insiderverzeichnisver-
ordnung (WpAIV) geregelt ist.

Daneben beschreiben die Leitlinien Fallkonstellatio-
nen, die einen Aufschub der Veroéffentlichungspflicht
verhindern. Die beschriebenen Tatbestande sind
aber indikativ, so dass im Einzelfall zu prifen ist, ob
sie anwendbar sind. Die Aufzahlung ist auBerdem
nicht abschlieBend; weitere Falle von berechtigten
Interessen beziehungsweise von Situationen, die
einem berechtigten Aufschub entgegenstehen, sind
also denkbar.

Gleichwohl sind Emittenten nach wie vor gezwun-
gen, gemaB Artikel 17 Absatz 4 Unterabsatz 3 MAR
schriftlich zu dokumentieren und zu begriinden,
wann sie durch wen und warum die unverzigliche
Vero6ffentlichung aufgeschoben haben.

Leitlinien zu Marktsondierungen

Die zweiten nun veroffentlichten Leitlinien regeln,
anhand welcher Umstande Personen, die Markt-
sondierungen erhalten, beurteilen missen, ob die
erhaltenen Informationen als Insiderinformationen
anzusehen sind.

Zudem enthalten die Leitlinien Regelungen dazu, wie
sie sich in diesem Fall zu verhalten haben, um ins-
besondere das insiderrechtliche Weitergabeverbot

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

zu beachten. Abgerundet werden die Leitlinien durch
Vorgaben zur Dokumentation.

Ergdnzender Bericht

Ergéanzende Hinweise zu den beiden Leitlinien finden
sich im Abschlussbericht der ESMA.

Die Mitgliedstaaten missen nun bis zum 5. Dezem-
ber entscheiden, ob sie die Leitlinien anwenden, be-
ziehungsweise erklaren, warum sie dies nicht tun.
Die BaFin sieht keine Veranlassung, dem Kompro-
miss der Mitgliedstaaten zu widersprechen.

Leitlinien zum Aufschub der Offen-
legung
WWW.esma.europa.eu

Leitlinien zu Marktsondierungen
WWW.esma.europa.eu

Abschlussbericht
WWW.esma.europa.eu

Vergutung

ESMA verdffentlicht Leitlinien fiir AIF-Verwalter
und OGAW

Seitdem im Marz die OGAW-V-Richtlinie in Kraft
getreten ist (siehe BaFinJournal Marz 2016), mus-
sen nicht mehr nur die Verwalter alternativer Invest-
mentfonds (Alternative Investment Fund Managers -
AIFMs), sondern auch Verwaltungsgesellschaften
von Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wert-
papieren (OGAW) ein Vergltungssystem fir Ge-
schéftsleiter sowie bestimmte Mitarbeiter festlegen.
Die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbe-
hérde ESMA hat nun entsprechende Leitlinien dazu
veroffentlicht. Sie treten Anfang 2017 in Kraft. Zu-
dem hat die ESMA die AIFM-Leitlinien, die sie bereits
2013 veroffentlicht hatte, im Hinblick auf Verwalter



https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma-2016-1478_de.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0596&from=DE
http://www.gesetze-im-internet.de/wpaiv/
https://www.esma.europa.eu/document/mar-guidelines-persons-receiving-market-soundings
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-1130_final_report_on_mar_guidelines.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0091&from=DE
https://www.bafin.de/dok/7868930
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-575_de.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-579_de_0.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma-2016-1478_de.pdf
https://www.esma.europa.eu/document/mar-guidelines-persons-receiving-market-soundings
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-1130_final_report_on_mar_guidelines.pdf
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alternativer Investmentfonds geandert, die Teil einer
Gruppe sind (Abschnitt VIII).

Ziel der Leitlinien ist es sicherzustellen, dass die
Vergltungsregelungen fiir AIFMs und OGAW einheit-
lich angewandt werden. Sie richten sich sowohl an
die Unternehmen selbst als auch an die zustandigen
Aufsichtsbehoérden. Die Leitlinien dienen als Orien-
tierungshilfe in Bezug auf die VerhaltnismaBigkeit
und Kontrolle der Vergltungen sowie die Anforde-
rungen an die risikopolitische Ausrichtung und die
Offenlegung von Vergltungen.

Verwaltungspraxis der BaFin

Die zustandigen nationalen Aufsichtsbehérden mus-
sen der ESMA nun innerhalb von zwei Monaten an-
zeigen, ob sie die Leitlinien einhalten beziehungs-
weise beabsichtigen, dies zu tun, und andernfalls die
Grinde nennen, warum sie dies nicht tun wollen.

Die BaFin wird im Rahmen ihrer Verwaltungspraxis
ab Anfang 2017 sowohl die OGAW-Vergutungsleitli-
nien als auch die aktualisierten AIFM-Vergitungsleit-
linien heranziehen, um die Pflichten aus § 37 Kapi-
talanlagegesetzbuch (KAGB) zu konkretisieren. Bis
dahin richtet sie sich in Bezug auf AIFM weiterhin
nach den Leitlinien von 2013.

SREP

EBA verdffentlicht Leitlinien zu Eigenmitteln
und Liquiditéit

Um die Informationsbeschaffung der nationa-
len Aufsichtsbehdrden im aufsichtlichen Uberwa-
chungs- und Uberpriifungsprozess (Supervisory
Review and Evaluation Process — SREP) zu harmoni-
sieren, hat die Europaische Bankenaufsichtsbehdrde
EBA Leitlinien zur internen Steuerung des Risiko-
managements und der Liquiditat (ICAAP und
ILAAP - Internal Capital / Liquidity Adequacy
Assessment Process) veroffentlicht.

Die EBA mdchte ausdricklich nur die Inhalte der
Meldungen vereinheitlichen, jedoch keine neuen An-
forderungen an ICAAP und ILAAP begrinden. Auf
deutsche Institute werden damit keine Anforderun-
gen zukommen, die Uber diejenigen hinausgehen,
die sich aktuell aus § 25a Kreditwesengesetz (KWG)
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und den Mindestanforderungen an das Risiko-
management (MaRisk) ergeben.

Proportionalitdt

Die BaFin hat sich erfolgreich daflir eingesetzt, dass
die Leitlinien bei kleinen und weniger bedeutenden
Instituten eine proportionale Umsetzung ermdégli-
chen. Diese werden ihr Risikotragfahigkeitsmeldewe-
sen deshalb nur um wenige neue Elemente erganzen
mussen, darunter insbesondere um Informationen
zu den internen Stressszenarien. Ganzlich neu in
das Meldewesen aufzunehmen sind allerdings die
Informationen zur internen Liquiditatssteuerung.

BaFin und Bundesbank wollen die Leitlinien zum
ersten Meldetermin umsetzen, dem 31. Dezem-
ber 2017. Damit werden die gemeldeten Informa-
tionen erstmals 2018 flr den SREP zur Verfigung
stehen.

GrofSkredite

EBA fordert mehr Vereinfachung und Harmonisierung

Die Europaische Kommission erarbeitet derzeit
einen Vorschlag fiir die Umsetzung des GroBkredit-
regelwerks, das der Basler Ausschuss flir Banken-
aufsicht BCBS im April 2014 veréffentlicht hatte.
Dazu hatte sie die Europadische Bankenaufsichtsbe-
hérde EBA im Rahmen eines sogenannten Calls for
Advice um Unterstitzung gebeten. Die Antwort da-
rauf hat die EBA nun in Form eines Berichts verof-
fentlicht.

Darin untersucht die EBA insbesondere, welche
Auswirkungen die Umsetzung der neuen, teilweise
scharferen Baseler Vorgaben auf europdische Insti-
tute haben wirde. So kann nach den Baseler Vorga-
ben als Bemessungsgrundlage fir die Bestimmung
der GroBkreditobergrenze nur noch Kernkapital statt
wie bisher Kernkapital und teilweise Erganzungska-
pital bericksichtigt werden. Die EBA kommt zu dem
Ergebnis, dass eine derartige Verscharfung ange-
messen ist. Gleiches gelte fiir eine Einfihrung des


http://www.gesetze-im-internet.de/kagb/
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1645611/Final+report+on+Guidelines+on+ICAAP+ILAAP+%28EBA-GL-2016-10%29.pdf/6fa080b6-059d-4b41-95c7-9c5edb8cba81
http://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/index.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/rs_1210_marisk_ba.html
http://www.bis.org/publ/bcbs283.pdf
http://www.bis.org/publ/bcbs283.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1632529/Call+for+Advice+on+Large+exposures+%28EBA-2016-E-675%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1632529/Call+for+Advice+on+Large+exposures+%28EBA-2016-E-675%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1632518/EBA+report+on+the+review+of+the+large+exposures+regime+%28EBA-Op-2016-17%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1645611/Final+report+on+Guidelines+on+ICAAP+ILAAP+%28EBA-GL-2016-10%29.pdf/6fa080b6-059d-4b41-95c7-9c5edb8cba81
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Intra-G-SRI-Limits, wonach die Risikopositionen
eines global systemrelevanten Instituts gegentber
einem anderen global systemrelevanten Institut auf
maximal 15 statt 25 Prozent der anrechenbaren
Eigenmittel limitiert sind.

Gegenstand des Reports sind zudem einige Ausnah-
men von den aktuellen Vorgaben fir GroBkredite,
die die zustandigen Aufsichtsbehdrden oder die Mit-
gliedstaaten nach der europaischen Eigenmittelver-
ordnung (Capital Requirements Regulation - CRR)
anwenden kdnnen. Die EBA fordert, einen Teil dieser
nationalen Ausnahmemadglichkeiten abzuschaffen,
um die Regeln fiir GroBkredite innerhalb der EU wei-
ter zu harmonisieren und zu vereinfachen. Sie regt
an, ihr ein weiteres Mandat zur Uberpriifung samt-
licher Ausnahmeregelungen zu Ubertragen.

EBA

Jahresarbeitsprogramm 2017 veréffentlicht

Ihr detailliertes Arbeitsprogramm fir das Jahr
2017 hat die Europdische Bankenaufsichtsbehor-
de EBA verdffentlicht. Sie nennt darin auBerdem
die strategischen Schwerpunkte, denen sie sich bis
2020 widmen will. Zentrale Themen sind zum Bei-
spiel weiterhin die Entwicklung und Aufrechterhal-
tung eines einheitlichen Regelwerks fur Banken in
der EU sowie die Férderung eines effizienten und
koordinierten Krisenmanagements bei europdischen
Finanzunternehmen.

Eigenmittel

EBA konsultiert Vorschlag fiir spezielle Anforderungen
fiir Wertpapierfirmen

Die Europaische Bankenaufsichtsbehtérde EBA
hat ein Konsultationspapier veroffentlicht, in dem sie
vorschlagt, ein speziell auf Wertpapierfirmen zuge-
schnittenes Eigenmittelregime zu entwickeln. Ziel sei
es, die Eigenmittelanforderungen unter Wahrung des
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VerhaltnismaBigkeitsgrundsatzes entsprechend der
Natur der Geschaftsmodelle der Wertpapierfirmen
festzulegen.

Anforderungen je nach Risiko

Die EBA schlagt vor, dass die fortlaufenden Anfor-
derungen an die Kapitalausstattung anhand soge-
nannter Risikofaktoren (K-Faktoren) bestimmt wer-
den, die sich an den Risiken bemessen, welche die
jeweilige Wertpapierfirma gegenuber ihren Kunden
und gegenliber dem Markt aufweist. Hohere Risiken
sollen im Ergebnis auch héhere Eigenmittelanforde-
rungen nach sich ziehen als niedrigere.

Bei der Berechnung sollen nach dem EBA-Vorschlag
zusatzlich Risiken berticksichtigt werden, die eine
Firma selbst eingeht. Technisch erfolgt dies durch
einen Multiplikator auf die Summe der K-Faktoren.
Unter den insgesamt sieben K-Faktoren, die die EBA
identifiziert hat, sind beispielsweise das verwaltete
oder in der Anlageberatung betreute Vermdgen, die
gehaltenen Kundengelder, die Anzahl bearbeiteter
Kundenorders oder auch Eigenhandelsaktivitaten.

Der Vorschlag enthalt allerdings auch etliche be-
kannte Elemente, wie das Anfangskapital und die
Gemeinkostenrelation. Im Ubrigen hélt das Konsul-
tationspapier die Méglichkeit der Anwendung alter-
nativer Methoden auf handelsaktive Wertpapier-
firmen offen. Das Papier beschaftigt sich auch mit
anderen bankaufsichtlichen Themen wie Liquidi-
tatsanforderungen, Meldewesen und Offenlegung.

BaFin rat zu intensiver Beteiligung

Aufgrund der besonderen Bedeutung des Vorschlags
fir deutsche Wertpapierfirmen empfiehlt die BaFin
Instituten und Verbanden, sich moéglichst intensiv an
der Konsultation zu beteiligen, um zur Praxisgerech-
tigkeit eventueller neuer Regelungen beizutragen.
Ganz offensichtlich sind viele Details der neuen Me-
thodik noch nicht abschlieBend niedergelegt, so dass
Ideen hier durchaus die Chance auf Berlicksichti-
gung haben.

Stellungnahmen nimmt die EBA bis zum 2. Februar
2017 entgegen. AnschlieBend wird sie auf dieser
Basis einen Bericht fur die EU-Kommission erstellen
und Vorschldge fiir ein entsprechendes Gesetz vor-
bereiten.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32013R0575&from=DE
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1617016/2017+EBA+Work+Programme.pdf
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1647446/Discussion+Paper+on+a+new+prudential+regime+for+Investment+Firms+%28EBA-DP-2016-02%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1632518/EBA+report+on+the+review+of+the+large+exposures+regime+%28EBA-Op-2016-17%29.pdf
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Erlaubnisverfahren

EBA konsultiert Standards fiir
Informationsanforderungen

Die Europaische Bankenaufsichtsbehtérde EBA
konsultiert derzeit zwei Technische Standards zu den
Informationsanforderungen an Unternehmen, die bei
der Aufsicht eine Erlaubnis als Kreditinstitut bean-
tragen wollen. Stellungnahmen nimmt sie bis zum
8. Februar 2017 entgegen. Beide Standards werden
nach Inkrafttreten unmittelbare rechtliche Geltung
haben.

Der Technische Regulierungsstandard enthalt Vor-
gaben zu den Unterlagen, die fir das Erlaubnisver-
fahren einzureichen sind. Ziel ist es, die Informa-
tionsanforderungen fir alle Aspekte des Verfahrens
einheitlich zu regeln. Es geht dabei unter anderem
um Informationen zu den Inhabern bedeutender
Beteiligungen an dem zu griindenden Institut, zur
Zuverlassigkeit und fachlichen Eignung der Perso-
nen, die wesentliche Funktionen in der neuen Bank
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ausiben werden, sowie Informationen im Hinblick
auf eine potenzielle Sanierung oder Abwicklung des
Instituts. Der Technische Durchfiihrungsstandard
soll Verfahrensregeln bieten und Formulare vor-
geben, mit denen die Informationen einzureichen
sind.

Abwicklung

FSB verdffentlicht Methodik zur Priifung der Umsetzung
der Key Attributes

Zur Prifung der Umsetzung seiner Key Attributes
fur effektive Abwicklungsregime hat der Finanz-
stabilitatsrat FSB nun eine erste Methodik fiir den
Bankensektor veroffentlicht. Sie stellt Kriterien auf,

Weitere internationale Konsultationen

EBA Technische Durchflihrungsstandards zur Meldung der Mindestquoten fir bail-in-
fahige Verbindlichkeiten (MREL) durch die Abwicklungsbehérden an die EBA

(bis 21. November 2016)

CPMI / Konsultation zur Harmonisierung kritischer Datenelemente von OTC-Derivaten
I0SCO (bis 30. November 2016)
I0SCO Konsultation zu sonstigen Produkten und Dienstleistungen von Ratingagenturen
(bis 5. Dezember 2016)
EZB Leitfaden zur Beurteilung von Mitgliedern der Leitungsorgane von Banken
(bis 20. Januar 2017)
EBA / Leitlinien zur Beurteilung der Eignung von Geschaftsleitern und Personen in Schlis-
ESMA selfunktionen (bis 28. Januar 2017)
EBA Uberarbeitete Leitlinien zur internen Steuerung (bis 28. Januar 2017)
EBA Leitlinien zur Zulassung und Registrierung unter der Zweiten Zahlungsdienste-

richtlinie (bis 3. Februar 2017)


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1652933/Consultation+Paper+on+RTS+and+ITS+on+the+authorisation+of+credit+institutions+%28EBA-CP-2016-19%29.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/r_141015.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Key-Attributes-Assessment-Methodology-for-the-Banking-Sector.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1652933/Consultation+Paper+on+RTS+and+ITS+on+the+authorisation+of+credit+institutions+%28EBA-CP-2016-19%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1633474/Consultation+Paper+on+ITS+on+MREL+%28EBA-CP-2016-15%29.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD545.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD547.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/legalframework/publiccons/html/fap.de.html
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/consultation_paper_on_joint_esma_eba_guidelines_on_suitability_of_management_body_esma-2016-1529.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1639914/Consultation+Paper+on+Guidelines+on+internal+governance+%28EBA-CP-2016-16%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1646245/Consultation+Paper+on+draft+Guidelines+on+authorisation+and+registration+under+PSD2+%28EBA-CP-2016-18%29.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L2366&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L2366&from=DE
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nach denen die Abwicklungsregeln fiir Banken in den
einzelnen Jurisdiktionen Uberprift werden sollen.
Ziel ist es, eine konsistente Umsetzung zu gewahr-
leisten. Dartber hinaus soll die Methodik aber auch
als Orientierung bei der Implementierung neuer so-
wie bei der Uberarbeitung bestehender Abwicklungs-
regime dienen.

Der Finanzstabilitatsrat hat die Methodik in enger
Kooperation mit Experten aus den FSB-Juris-
diktionen, den relevanten Standardsetzern, dem
Internationalen Wahrungsfonds und der Weltbank
erarbeitet.

Wertpapiermarkte

I0SCO-Bericht zur Umsetzung globaler Reformen

Die Umsetzung der Empfehlungen und Reform-
vorhaben der G-20-Staaten ist bei Hedgefonds,
Strukturierten Produkten und Verbriefungen sowie
der Beaufsichtigung von Ratingagenturen bereits
weit fortgeschritten. Das geht aus einem Bericht
hervor, den die Internationale Organisation der
Wertpapieraufsichtsbehérden I0OSCO auf Grundlage
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von Selbsteinschatzungen der Mitgliedstaaten des
Finanzstabilitatsrats FSB erstellt hat.

Mit den Reformen zur Sicherstellung der Effektivi-
tat und Integritdt der Finanzmarkte sowie zur Be-
aufsichtigung und Regulierung von Warenderivaten
sind die Mitgliedstaaten hingegen noch nicht ganz
so weit. In Europa beispielsweise sieht die Finanz-
marktrichtlinie (Markets in Financial Instruments
Directive II — MIFID II), die noch nicht umgesetzt
ist, weitere Optimierungen der Handelstransparenz
vor, auch wenn das bestehende Regulierungsniveau
bereits anspruchsvoll ist. Zudem wird die Richtlinie
das Berichtswesen bei Warenderivaten verbessern
und die Méglichkeit schaffen, die Zahl der gehalte-
nen Kontrakte pro Marktteilnehmer begrenzen.

Das FSB fragt bei seinen Mitgliedstaaten bereits seit
2010 jahrlich den Implementierungsstatus von Emp-
fehlungen und Reformvorhaben der G 20 ab. Es wird
dabei im Wertpapierbereich von I0OSCO maBgeblich
unterstatzt.


http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD546.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0065&from=DE
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD546.pdf
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Private Krankenversicherung

Verletzung der vorvertraglichen Anzeigepflicht:

Folgen und deren Vermeidung

Die vorvertragliche Anzeige-
pflichtverletzung ist so ziemlich
das Schlimmste, was ein privat
Krankenversicherter tun kann. Sie
ist tickisch, da ihre Konsequen-
zen erst Jahre nach dem Vertrags-
abschluss unvermittelt in Erscheinung treten
und das Vertragsverhaltnis massiv beeinflussen
kénnen. Ihre Rechtsfolgen sind drastisch - sie
reichen schlimmstenfalls bis zum Verlust des
Versicherungsschutzes und zur Leistungs-
freiheit des Krankenversicherers.

Angesichts der harten Sanktio-

nen verwundert es nicht,

dass sich betroffene

Kunden auf der

Suche nach einem

Ausweg aus der

Misere auch

bei der BaFin

beschweren.

Doch in die-

sem Stadium

ist es fur Ab-

hilfe zu spat:

Mit der Verletzung

der Anzeigepflicht bei Vertragsschluss ist das Kind
bereits in den Brunnen gefallen. Die Versicherer sind
in solchen Fallen berechtigt, das strenge gesetzliche
Sanktionsregime anzuwenden.

Dabei ist die Verletzung vorvertraglicher Anzeige-
pflichten vermeidbar. Der vorliegende Beitrag er-
schopft sich daher nicht in der Darstellung von
Grundlagen und Folgen. Er fungiert zugleich als Rat-
geber zur Vermeidung typischer Fehler bei der Erfil-
lung der vorvertraglichen Anzeigepflichten.

Aquivalenzprinzip

Die private Krankenversicherung wird
vom Grundsatz der Aquivalenz beherrscht.
Hiernach mussen sich Préamie und Risiko stets
entsprechen. Uber die gesamte Vertragsdauer
hinweg muss der Wert der Beitragszahlungen mit
dem der Leistungsausgaben Ubereinstimmen.

Zur Verwirklichung des Aquivalenzprinzips kommen
die vorvertraglichen Anzeigepflichten ins Spiel, die
in § 19 Absatz 1 Versicherungsvertragsgesetz (VVG)
geregelt sind. Sie ermdglichen es dem Versicherer,
risikogerechte Pramien zu berechnen. Wer einen
Versicherungsvertrag abschlieBen mdochte, ist daher
zu wahrheitsgemaBen Angaben Uber seinen Gesund-
heitszustand verpflichtet. Liegt ein relevanter Ge-
fahrumstand vor (siehe Infokasten Seite 16), kann
der Versicherer einen Risikozuschlag erheben, um
sicherzustellen, dass Beitrag und (klnftige) Versi-
cherungsleistungen gleichwertig sind.

Stellt sich im Nachhinein heraus, dass der Kunde bei
Vertragsabschluss falsche Angaben zu seiner Ge-
sundheit gemacht hat, ist das Aquivalenzverhéltnis
als von vornherein gestort anzusehen.


http://www.gesetze-im-internet.de/vvg_2008/index.html
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Von bewusst bis unverschuldet

Wie kommt es Uberhaupt zur Verletzung vorvertrag-
licher Anzeigepflichten? Hier gibt es in der Praxis
ganz unterschiedliche Falle: Vorvertragliche Anzeige-
pflichten werden beileibe nicht immer von unred-
lichen Versicherungskunden verletzt, die risiko-
erhebliche Gefahrumstande bewusst verschweigen.

Auch fahrlassiges Verhalten kann Ausldser fir eine
Anzeigepflichtverletzung sein. So kommt es bei-
spielsweise vor, dass Versicherungsnehmern ein
risikorelevanter Umstand bei der Erflillung der An-
zeigepflicht nicht mehr prasent war, an den sie sich
jedoch bei einer zumutbaren und angemessenen
Gedachtnisanstrengung hatten erinnern kénnen.

Mitunter kann sich ein Versicherungskunde aber
auch unverschuldet dem Vorwurf der Anzeige-
pflichtverletzung ausgesetzt sehen. Als Beispiel sei
der - glicklicherweise seltene - Fall eines unlauter
agierenden Versicherungsvermittlers genannt, der
unbedingt in den Genuss einer Abschlussprovision
kommen mdchte und den geschaftlich unerfahrenen
sowie versicherungsrechtlich unkundigen Antrag-
steller dazu bringt, keine oder unrichtige Angaben
zu einer risikorelevanten Vorerkrankung zu machen,
indem er deren Risikoerheblichkeit verneint oder
verharmlost.

Rechtsfolgen

Nimmt ein Versicherungsnehmer einen privaten
Krankenversicherer in einem Versicherungsfall in An-
spruch, so ist dieser berechtigt und im Interesse der
Versichertengemeinschaft auch verpflichtet zu pru-
fen, ob der Versicherungsfall tatsachlich eingetreten
ist und wie viel er leisten muss. In diesem Zusam-
menhang kann er - insbesondere, wenn Verdachts-
momente bestehen - auch nachforschen, ob der
Versicherungsnehmer womaglich seine vorvertrag-
liche Anzeigepflicht verletzt hat.

Bestatigt sich dieser Verdacht, héangt es vom Grad
des Verschuldens des Versicherungsnehmers ab, mit
welchen rechtlichen Sanktionen ihn der Versiche-
rer belegen kann. Diese reichen von einer einseiti-
gen Vertragsanpassung bis hin zur Kiindigung, dem
Ricktritt vom Vertrag oder dessen Anfechtung. Bei
der Vertragsanpassung wird die Versicherung mit
geandertem Inhalt fortgefihrt. Die Kiindigung be-
endet den Versicherungsvertrag mit Wirkung fir die
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Gefahrumstand

Risikorelevanter anzeigepflichtiger
Umstand, der die Entscheidung des
Versicherers beeinflussen kann, ob er
den Vertrag Uberhaupt oder nur zu
bestimmten Konditionen abschlieBen
will. Hierbei kann es sich sowohl um
(Vor-)Erkrankungen als auch um
aktuelle Beschwerden wie beispiels-
weise Bluthochdruck handeln.

Zukunft. Durch den Ruicktritt wird die Versicherung
abgewickelt, also riickwirkend aufgehoben. Die An-
fechtung macht den Versicherungsvertrag von An-
fang an nichtig (siehe Infokasten Seite 17).

Dabei hat der Versicherer nach §§ 19, 21 und 194
Absatz 1 VVG bestimmte gesetzliche Auslibungs-
und Ausschlussfristen sowie Informationspflichten
und besondere Formerfordernisse zu bericksich-
tigen.

Weitere Nachteile

Neben den Rechtsfolgen kann die vorvertragliche
Anzeigepflichtverletzung weitere erhebliche Folge-
nachteile auslésen.

Betrifft sie eine substitutive Krankenversicherung -
also eine Krankenversicherung, die die gesetzliche
Krankenversicherung vollstandig oder teilweise er-
setzt - und hat der Versicherer mit Anfechtung oder
Ricktritt reagiert, verliert der Betroffene samtliche
Alterungsrickstellungen. Diese fallen dem Versicher-
tenkollektiv des Versicherers zu. Ferner muss der
Betroffene fiir alle Krankheitskosten, die bis zum Ab-
schluss einer neuen Vollversicherung anfallen, selbst
aufkommen, was bei kostenintensiven Behandlun-
gen leicht zur finanziellen Uberlastung fihren kann.

SchlieBt er bei einem anderen Anbieter einen neuen
Vertrag ab, kann es dabei - neben der Erhebung
eines Risikozuschlags fir den zuvor verschwiege-
nen Gefahrumstand - auch zu einer dauerhaften
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Sanktionen in Abhdngigkeit vom Verschuldensgrad

1) Arglistige Tauschung

Der Versicherer kann vom Vertrag zuriicktre-
ten und/oder diesen anfechten. Zudem muss
er die Versicherungsleistung nicht erfillen.
Bis die Rucktritts- oder Anfechtungserklarung
wirksam wird, behalt der Versicherer den
Anspruch auf die Pramie.

2) Vorsatz

Der Versicherer kann vom Vertrag zurtick-
treten. Fallt die vorsatzliche Verletzung der
Anzeigepflicht im Zusammenhang mit einem
Versicherungsfall auf, so muss er die Versiche-
rungsleistung nicht erfillen. Leistungspflichtig
bleibt der Versicherer nur, wenn sich die Ver-
letzung der Anzeigepflicht auf einen Umstand
bezieht, der weder fiir den Eintritt des Versi-
cherungsfalls noch fiir die Feststellung oder
den Umfang der Leistungspflicht ursachlich
ist. Umgekehrt hat der Versicherungsnehmer
bereits empfangene Leistungen zurickzuer-
statten, wenn sie auf einem Versicherungsfall
beruhen, flir den der verschwiegene Gefahr-
umstand ursachlich geworden ist. Bis die
Rucktrittserklarung wirksam wird, behalt der
Versicherer den Anspruch auf die Pramie.

3) Grobe Fahrldssigkeit

a) Hatte der Versicherer den Versicherungs-
vertrag nicht abgeschlossen, wenn er den
Gefahrumstand gekannt hatte — auch nicht zu
anderen Bedingungen —, so kann er vorgehen
wie bei einer vorsatzlichen Verletzung der
Anzeigepflicht.

b) Hatte der Versicherer bei Kenntnis des
gefahrerhéhenden Umstands den Vertrag zu
anderen Bedingungen - also unter Vereinba-
rung eines Risikozuschlags oder eines Leis-
tungsausschlusses — abgeschlossen, so kann
er nicht vom Vertrag zurlicktreten. Stattdes-
sen kann er ihn einseitig riickwirkend anpas-
sen und beispielsweise den nicht angezeigten
Gefahrumstand vom Versicherungsschutz
ausschlieBen oder den Beitrag durch einen

Risikozuschlag erhéhen. In diesem Fall bleibt
er jedoch zur Leistung verpflichtet. Erhoht sich
aufgrund der Vertragsanpassung die Pramie
um mehr als 10 Prozent oder schlieBt der
Versicherer den Gefahrumstand vom Versi-
cherungsschutz aus, kann der Versicherungs-
nehmer den Vertrag innerhalb eines Monats
kindigen. Bei Pflichtversicherungen - wie der
Krankheitskostenvollversicherung nach § 193
Absatz 3 Versicherungsvertragsgesetz (VVG) -
wird die Kindigung jedoch erst wirksam,
wenn der Versicherungsnehmer einen Nach-
versicherungsnachweis eingereicht hat.

4) Leichte Fahrlassigkeit

a) Hatte der Versicherer bei Kenntnis des
gefahrerhéhenden Umstands den Vertrag
nicht abgeschlossen, kann er den Vertrag mit
Monatsfrist kiindigen. Dies gilt gemalB § 206
Absatz 1 VVG jedoch nicht fir Pflichtversi-
cherungen. Somit bleibt die leicht fahrlassige
Pflichtverletzung hier sanktionslos.

b) Hatte der Versicherer bei Kenntnis des
gefahrerhéhenden Umstands den Vertrag zu
anderen Bedingungen abgeschlossen, kann
er weder vom Vertrag zurlicktreten noch ihn
kiindigen. Er kann den Vertrag jedoch ein-
seitig rtickwirkend @ndern. Dabei kann der
Versicherungsnehmer unter denselben Voraus-
setzungen, wie sie bei der grob fahrldssigen
Verletzung der Anzeigepflicht (3b) vorliegen
mussen, von einem Gegenklindigungsrecht
Gebrauch machen, dessen Wirksamkeit bei
Pflichtversicherungen auch hier von einem
Nachversicherungsnachweis abhangt.

5) Ohne eigenes Verschulden
Die vorvertragliche Anzeigepflichtverletzung
bleibt sanktionslos.

Hinweis: Kannte der Versicherer den nicht
angezeigten Gefahrumstand oder wusste er
Uber die Unrichtigkeit der Anzeige Bescheid,
so gelten die genannten Rechte nicht.


http://www.gesetze-im-internet.de/vvg_2008/index.html
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Steigerung weiterer Pramienbestandteile kommen,
die sich nicht erhéht hatten, wenn der Kunde den
Erstvertrag beim bisherigen Anbieter reguldr fortge-
fuhrt hatte: der Risiko- und der Sparanteil der Ver-
sicherungspramie. Der Grund fir die Steigerung des
Risikoanteils ist das héhere Eintrittsalter des Betrof-
fenen, das der Berechnung des Risikoanteils zu-
grunde liegt, da ein hoheres Alter ein héheres Risiko
bedingt. Zu einer Erhéhung des Sparanteils kommt
es, da beim neuen Versicherer weniger Zeit fir den
Aufbau der kalkulatorisch erforderlichen Alterungs-
rickstellungen zur Verfligung steht.

Handelt es sich bei dem verschwiegenen Gefahr-
umstand um ein auBergewdhnlich hohes Risiko oder
hat sich der Gesundheitszustand des Betroffenen
wesentlich verschlechtert, kann es darlber hin-
aus schwierig werden, tUberhaupt neuen Versiche-
rungsschutz zu erlangen. Aufgrund des Prinzips der
Vertragsfreiheit kénnen

private Krankenversiche-

rer bei hohen Krankheits-

risiken den Abschluss

eines Normaltarifs ganz-

lich ablehnen. Dem Be-

troffenen bleibt dann nur

der brancheneinheitliche

Basistarif, denn nur hier

sind die privaten Krankenversicherer einem gesetz-
lichen Kontrahierungszwang unterworfen (siehe
BaFinJournal Juli 2015). Der bisherige Anbieter
kann den Antrag auf Versicherung hingegen selbst
im Basistarif ablehnen, wenn die Anzeigepflichtver-
letzung arglistig oder vorsatzlich war, da sich der
Betroffene ihm gegenliber vertragsuntreu verhalten
hat. Aufgrund des hohen

Schadenaufkommens,

das im Basistarif nicht

durch individuelle Risiko-

zuschlage ausgeglichen

werden darf, kann der

Beitrag fur diesen Ta-

rif aber verhaltnismaBig

hoch ausfallen. Erst bei

derzeit 665,29 Euro, dem gesetzlichen Hochstbetrag
flr die gesetzliche Krankenversicherung, wird der
Beitrag gekappt. Nur wenn durch Zahlung des vollen
Basistarifbeitrags Hilfebedurftigkeit entsteht, sieht
§ 152 Absatz 4 Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG)
Entlastungen vor.
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Unterliegt der Betroffene der Versicherungspflicht
nach § 193 Absatz 3 VVG, kann er einen weiteren
empfindlichen finanziellen Nachteil erleiden: Gelingt
es ihm nicht, sich innerhalb eines Monats nach dem
Wegfall des Versicherungsschutzes neu zu versi-
chern, muss er nachtraglich fir die Zeiten der Nicht-
versicherung einen Pramienzuschlag zahlen. Dieser
betragt gemaB § 193 Absatz 4 VVG ab dem zweiten
nichtversicherten Monat einen vollen Monatsbeitrag
fir jeden angefangenen Monat der Nichtversiche-
rung. Ab dem sechsten Monat reduziert sich dieser
Betrag auf ein Sechstel. Den Pramienzuschlag hat
der Versicherungsnehmer einmalig zusatzlich zu den
normalen Versicherungsbeitragen oder - bei finan-
zieller Uberforderung - in Raten zu entrichten.

Tipps fiir Verbraucher: Vermeidung
vorvertraglicher Anzeigepflichtverletzungen

Mit Blick auf die schwer-
wiegenden Folgen einer
vorvertraglichen An-
zeigepflichtverletzung
kommt der ordnungs-
gemaBen Beantwortung
der Gesundheitsfragen
im Antragsformular eine
zentrale Bedeutung zu.

Vor der Idee, eine bekannte gefahrerhebliche Vorer-

krankung bewusst zu verschweigen, um in den Ge-

nuss des gewtlinschten Versicherungsschutzes oder

einer glnstigeren Versicherungspramie zu kommen,

ist eindringlich zu warnen. Damit erweist man sich

selbst langfristig keinen Gefallen. Letzten Endes wird
der Unredliche schlech-
ter dastehen als jemand,
der von vornherein wahr-
heitsgemaBe Angaben
gemacht hat.

Aber auch Leichtfertig-

keit kann dem Antrag-

steller bei der Beant-
wortung der Gesundheitsfragen zum Verhdngnis
werden. Er sollte nicht darauf vertrauen, dass Anga-
ben, die er lediglich aus der Erinnerung heraus ta-
tigt, schon richtig sein mdgen. Vielmehr sollte er die
Gesundheitsfragen auf der Grundlage eines siche-
ren Kenntnisstands beantworten. Dabei sollte er sich
weder selbst unter Zeitdruck setzen noch zulassen,


https://www.bafin.de/dok/7868868
http://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/index.html
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dass dies jemand anderes tut, etwa der Abschluss-
vermittler.

Gelangt der Antragsteller zu dem Schluss, dass bei
ihm eine gefahrerhebliche Vorerkrankung vorliegt,
sollte er sich deren Anzeige vom Vermittler nicht
ausreden lassen. Denn nicht dieser, sondern der
Versicherer entscheidet letztlich, ob und in welchem
Umfang der Umstand

gefahrerheblich ist. Auch

wenn sich der Antragstel-

ler selbst nicht sicher ist,

ob ein bestimmter Um-

stand risikorelevant ist,

sollte er diesen mit an-

geben.

Existieren risikoerhebliche Vorerkrankungen, sind
diese im Antragsformular schriftlich zu fixieren. Sie
sollten dem Abschlussvermittler nicht bloB mindlich
mitgeteilt werden. So vermeidet man potenziellen
Konfliktstoff und spatere Beweisschwierigkeiten ge-
genlber dem Versicherer.

Gesundheitsfragen: Informationen einholen

Bei der inhaltlichen Ausgestaltung und Formulie-
rung der Gesundheitsfragen sind die Versicherer
frei. Stellen sie im Antrag konkrete Fragen zu be-
stimmten Vorerkrankungen beziehungsweise ein-
gegrenzten Krankheitsarten, ist die Gefahr flir den
Antragsteller gering, versehentlich eine Erkrankung
nicht anzugeben (Beispiel: ,Haben oder hatten Sie
in den letzten finf Jahren Krankheiten, Unfallfolgen,
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Verletzungen oder Beschwerden im Bereich Herz,
Kreislauf oder GefaBe, zum Beispiel Bluthochdruck,
Infarkt, Durchblutungsstérungen oder Venenerkran-
kungen?“).

Bei allgemein gehaltenen Fragen zum Gesundheits-
zustand ohne jede Eingrenzung oder Konkretisie-
rung ist das Risiko der unabsichtlichen Nichtanzeige
eines Wagnisumstands
hingegen groB (Beispiel:
LErfolgten in den letzten
drei Jahren ambulante
Behandlungen, Medika-
mentenverordnungen,
Untersuchungen oder
Beratungen?"). Denn die
meisten Antragsteller
kdnnen sich nicht aus dem Stand heraus an samt-
liche Beschwerden und Untersuchungen erinnern.
Hier kann es helfen, sich vom Vorversicherer und/
oder konsultierten Arzten eine Behandlungsliste
erstellen zu lassen. Diese sollte samtliche im re-
levanten Zeitraum durchgefiihrten Behandlungen
aufzahlen. So ist der Antragsteller in der Lage, die
Gesundheitsfragen fehlerfrei und lickenlos zu be-
antworten. Zur Sicherheit kann er dem Antrag eine
Kopie der Behandlungsliste beifligen.
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Versicherungswirtschatft

BaFin-Prdsident Felix Hufeld veroffentlicht Aufsatz zu Systemrisiken

Die Finanzkrise von 2007/2008 und den Folge-
jahren hat die Finanzmarkte und die gesamte Wirt-
schaft zerrittet wie wenige Ereignisse zuvor. Eine
der Ursachen dieser Krise war die Existenz von Sys-
temrisiken (siehe Infokasten Seite 21). Um zu ver-
hindern, dass sich eine solche Situation wiederholt,
wurden auf institutioneller wie auch regulatorischer
Ebene wichtige Reformen initiiert, die sich zunachst
stark auf die Banken konzentrierten.

Aber auch in anderen Teilen der Finanzwirtschaft
kénnen systemische Risiken auftreten - sowohl

bei Versicherern als auch im Sektor der sogenann-
ten Nicht-Banken und Nicht-Versicherer!. In ei-
nem Beitrag flr das kirzlich erschienene Buch
»~The Economics, Regulation, and Systemic Risk of
Insurance Markets" (siehe Infokasten Seite 22) hat
BaFin-Prasident Felix Hufeld nun erlautert, wie aus
seiner Sicht in der Versicherungswirtschaft mit die-
sen Risiken umgegangen werden sollte.

Hybrider Ansatz

Um Systemrisiken in der Versicherungswirtschaft
angemessen zu begegnen, so Hufeld, bedirfe es ei-
nes ,hybriden Ansatzes" - anders als im Bankensek-
tor, wo Systemrisiken angemessen erfasst werden
kénnten, indem man sich auf einzelne Unternehmen
oder Gruppen konzentriere. Ein hybrider Ansatz be-
ricksichtige die Notwendigkeit, zwei konzeptionell
unterschiedliche regulatorische Rahmen zu entwi-
ckeln und zu kombinieren, um im oder durch den
Versicherungssektor aufkommende Systemrisiken
umfassend zu steuern. MaBgeblich sei die Unter-
scheidung zwischen direktem und indirektem Sys-
temrisiko. Um beide angemessen zu tberwachen,
seien jeweils gesonderte regulatorische Antworten
und AufsichtsmaBnahmen zu identifizieren.

Als direktes Systemrisiko bezeichnet Hufeld die
potenziellen Folgen fiir das Finanzsystem, deren
Verursacher ein einzelner Versicherer oder eine Ver-
sicherungsgruppe ist, wobei die Ursachen dieser
schadlichen Auswirkungen unmittelbar etwa in der
Natur, den Aktivitaten oder Produktmerkmalen des
Versicherers selbst liegen. In Kombination mit des-
sen GroBe und Verflechtungsgrad kénne dies direkt


https://www.bafin.de/dok/7868858
https://www.bafin.de/dok/7868858
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zu Stérungen systemweiten AusmaBes im Finanz-
system flhren.

Als indirektes Systemrisiko definiert der BaFin-
Prasident hingegen die potenziell negativen Folgen
flir das Finanzsystem, die auf die Aktivitaten eines
oder vieler Versicherer oder Versicherungsgruppen
zurickgehen, wenn diese (kollektiv) auf negative
Ereignisse oder Schocks reagieren, denen sie selbst
ausgesetzt waren.

Direktes Systemrisiko

Die Entscheidung, ob ein Versicherer ein direktes
Systemrisiko birgt, basiert auf einer Einstufungs-
methode, die die Internationale Vereinigung der
Versicherungsaufsichtsbehdrden IAIS entwickelt hat.
Derzeit sind auf Basis dieser Methode neun Gruppen
als global systemrelevant (Global Systemically
Important Insurers - G-SIIs) eingestuft — weit we-
niger als im Bankensektor. Die drei Hauptkategorien
der AufsichtsmaBnahmen sind hier eine verstark-

te Aufsicht, insbesondere auf Gruppenebene, eine
vorsorgliche Definition von Sanierungs- und Abwick-
lungsmaBnahmen und Kapitalaufschléage zur Erhé-
hung der Verlustausgleichsfahigkeit.

Hufeld geht in seinem Aufsatz auf die Kritik am Kon-
zept der G-SlIs ein. Zum einen werde haufig einge-
wendet, im Geschaftsmodell von Versicherern und

in der Versicherungswirtschaft insgesamt gebe es
Uberhaupt keine Systemrisiken. Hufeld schlieBt sich
hier in Bezug auf direkte Systemrisiken der Sicht
der IAIS an: Potenzial fiir Systemrelevanz sieht er
nur bei nichttraditioneller Versicherung und Nicht-
versicherungsgeschaften. Komplexe, international
tatige Versicherungsgruppen kénnten aber prinzipiell
auch solche Aktivitaten in ihren Geschaftsportfolios
haben. Die G-SII-Einstufungsmethode miisse nun
verfeinert werden, um Systemrisiken besser erfas-
sen und mindern und dem Anreiz entgegenwirken zu
kénnen, solche Risiken Uiberhaupt einzugehen.

Auch den Einwand von Kritikern, ein zusatzlicher
Kapitalzuschlag zur Erhéhung der Verlustausgleichs-
fahigkeit sei moglicherweise nicht der richtige Weg,
greift Hufeld in seinem Beitrag ausflhrlich auf. Die
Argumente seien teilweise berechtigt, so der BaFin-
Prasident. Dadurch werde das Ziel der Regulierung,
Externalitaten zu internalisieren, jedoch nicht obso-
let. Konzeptionell sei nichts dagegen einzuwenden,
einen solchen Ansatz in der Versicherungswirtschaft

Systemrisiken

Wenn Finanzunternehmen so gro8,

so komplex, so stark mit anderen
Marktteilnehmern verwoben, in ihren
Funktionen unersetzbar oder in hohem
MaBe international tatig sind, so birgt
dies Systemrisiken: Geraten diese
Unternehmen in Schieflage, kann das
die Stabilitat der globalen Finanzmark-
te gefdahrden. Um dies zu verhindern,
wurden und werden flr diese Unter-
nehmen - gesondert fliir Banken, Ver-
sicherer und sogenannte Nicht-Banken
und -Versicherer — international beson-
dere Regeln aufgestellt. Ausfihrliche
Informationen dazu finden sich unter
anderem in den BaFinJournal-Ausgaben
September 2016, Mai 2016, April 2015,
Dezember 2014 und Oktober 2013.

zu verfolgen. Es sei jedoch notwendig, den Kapital-
aufschag richtig zu kalibrieren und die G-SII-Metho-
de insgesamt zu verfeinern. Dies sei auch das Ziel
der IAIS.

Indirektes Systemrisiko

Als Beispiele fir indirekte Systemrisiken nennt
Hufeld den plétzlichen Wertverlust bestimmter
Staatsanleihen, den Ausfall von Emittenten gedeck-
ter Schuldverschreibungen, einen plétzlichen mas-
siven Einbruch der Aktienmarkte und eine langere
Phase sehr niedriger Zinsen, méglicherweise gefolgt
von einem Emporschnellen der Zinssatze. Es gehe
also um Systemrisiken, die zwar generell durch Ex-
ponierung gegeniuber externen Schocks oder Er-
eignissen ausgeldst werden, aber erst durch ihre
Auswirkungen auf viele Versicherer und deren még-
liche kollektive Reaktionen darauf systemisch wer-
den. Wie viele Versicherer betroffen seien, sei vorab
nahezu unmdéglich zu bestimmen. Das systemische
Risikopotenzial umfasse auch mittelgroBe und kleine
Versicherer, die einzeln niemals als systemrelevant
gelten wirden.


http://www.fsb.org/wp-content/uploads/FSB-communication-G-SIIs-Final-version.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/2015-update-of-list-of-global-systemically-important-banks-G-SIBs.pdf
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7868858
https://www.bafin.de/dok/7868564
https://www.bafin.de/dok/7868656
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Die zweite Komponente des hybriden Ansatzes sei
daher nicht unternehmens-, sondern aktivitats- oder
marktzentriert. Sie betreffe explizit Sicherungs-
mechanismen fir kollektives Verhalten. Dies sei

die Domane des jeweiligen allgemeinen regulatori-
schen Rahmens. Beispiele seien das deutsche Ver-
sicherungsaufsichtsgesetz (VAG), die europadische
Solvency-II-Richtlinie sowie auf globaler Ebene die
Prinzipien der IAIS zur Versicherungsaufsicht, das
Rahmenwerk ComFrame fir international tatige Ver-
sicherungsgruppen und der Kapitalstandards ICS
(Insurance Capital Standard), den die IAIS derzeit
entwickelt.
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Allerdings konzentriere sich die allgemeine Versiche-
rungsaufsicht traditionell mehr auf den Schutz der
Versicherungsnehmer als auf Belange der Finanz-
stabilitat. Daher misse ein konsistenter, expliziter
Rahmen fir die Behandlung indirekter Systemrisiken
aufgrund kollektiven Verhaltens entwickelt werden.
Ein solcher Rahmen kénne das enthalten, was ge-
meinhin als makroprudenzielle Perspektive bezeich-
net werde, ohne jedoch damit identisch zu sein.
Welche Kombination von Strategien und Instrumen-
ten am besten geeignet sei, um neue regulatorische
und aufsichtliche Antworten auf Systemrisiken zu
formulieren, muisse sich durch die weitere Arbeit er-
weisen.

The Economics, Regulation, and Systemic Risk
of Insurance Markets

Das englischsprachige Werk betrachtet den globalen Versicherungssektor, seine
Rolle, Funktionsweise und sein potenzielles systemisches Risiko, aus verschiede-
nen Blickwinkeln. Mit Beitragen von fihrenden Vertretern aus Aufsicht, Versiche-
rungswirtschaft und Wissenschaft, basierend auf aktuellen Daten und Fakten.

Herausgeber: Felix Hufeld, Ralph S. J. Koijen, Christian Thimann
Oxford University Press; ISBN: 978-0-19-878881-2

www.global.oup.com



http://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/index.html
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
http://www.iaisweb.org/modules/icp/assets/files/151201_Insurance_Core_Principles_updated_November_2015.pdf
http://www.iaisweb.org/page/supervisory-material/common-framework//file/58726/revised-comframe-draft-2014
https://global.oup.com/academic/product/the-economics-regulation-and-systemic-risk-of-insurance-markets-9780198788812?cc=de&lang=en&
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Erlaubnispilicht

Urteil: Keine Umgehung
durch Nachbildung
eines Kreditinstituts
maoglich

Das Verwaltungsgericht Frankfurt am Main hat
die Rechtsauffassung der BaFin bestatigt, dass ein
Geschdftskonzept, mit dem der Betreiber in einer
Gesamtbetrachtung seines Aktiv- und Passivge-
schafts wie ein Kreditinstitut am Markt tatig wirde,
der Erlaubnispflicht nach dem Kreditwesengesetz
(KWG) unterliegt (Az. 7 K 3073/15.F). Das Urteil
vom 22. Juni 2016, gegen das kein Rechtsmittel ein-
gelegt wurde, ist inzwischen rechtskraftig.

Die Entscheidung stlitzt die Verwaltungspraxis der
BaFin zur Durchsetzung des Erlaubnisvorbehalts fir
das Betreiben von Bankgeschaften, insbesondere
durch die Unterbindung kreativer Umgehungs-
versuche. Sie wird einen wichtigen Beitrag zur
Verhinderung von Schattenbanken leisten.

Geschiaftsmodell

Anlass flr diese Entscheidung war der Antrag ei-
nes Unternehmens, das durch die BaFin feststellen
lassen wollte, dass seine geplante Tatigkeit nicht
nach dem Kreditwesengesetz erlaubnispflichtig sei.

Das Unternehmen beabsichtigte, im Passivgeschaft
durch Ausgabe von Genussrechten mit qualifizier-
ter Nachrangklausel und durch die Emission eigener
Inhaberschuldverschreibungen Kapital einzuwerben.
Im Aktivgeschaft sollte dieses Kapital zum einen

an zahlreiche gewerbliche Kunden als Darlehen mit
qualifizierter Nachrangklausel ausgereicht werden.
Zum anderen wollte die spatere Klagerin von ge-
werblichen Kunden Inhaberschuldverschreibungen
ankaufen. Dabei sollten sowohl der Begebungsver-
trag als auch die Urkunden der Inhaberschuldver-
schreibungen nach Mustern erstellt werden, welche
das Unternehmen hierflr auf seinen Internetseiten
zur Verfligung stellen wollte. Die Inhaberschuldver-
schreibungen sollten zudem nicht allgemein am Ka-
pitalmarkt angeboten, sondern nur gegentliber der
spateren Klagerin selbst ,emittiert" werden.

Nach Ansicht des Unternehmens bedurfte dieses
Geschaftsmodell keiner Erlaubnis der BaFin, da die
einzelnen Bestandteile fir sich genommen nicht
unter die Erlaubnispflicht fielen. Denn zum einen
wertet die BaFin Darlehen an Unternehmen auf der


http://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/index.html
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Geberseite dann nicht als Kreditgeschaft, wenn die
Darlehen auf der Nehmerseite wegen der Vereinba-
rung einer Verlustteilnahme- oder einer qualifizier-
ten Nachrangklausel nicht als Einlagengeschaft ein-
zustufen sind. Zum anderen erfillt der Ankauf von
Inhaberschuldverschreibungen, die aufgrund der
gesetzlichen Bereichsausnahme auf der Nehmersei-
te nicht unter den Tatbestand des Einlagengeschafts
fallen, fir den Erwerber auch nicht den Tatbestand
des Kreditgeschafts.

Rechtsauffassung der BaFin

Die BaFin stellte jedoch in diesem Fall fest, dass das
Aktivgeschaft des Unternehmens den Tatbestand des
Kreditgeschafts gemaB § 1 Absatz 1 Satz 2 Nr. 2
KWG erflillte. Eine Einschrankung des Tatbestands
des Kreditgeschafts kommt aus ihrer Sicht in Kons-
tellationen, in denen das Aktiv- und Passivgeschaft
eines Unternehmens zusammengenommen ein Ein-
lagenkreditinstitut nachbilden, nicht in Betracht, da
dies dem Schutzzweck der Vorschriften des Kredit-
wesengesetzes widersprache.

Das Unternehmen hatte damit vor Beginn der Tatig-
keit einer Erlaubnis der BaFin bedurft und ware -
falls es die Erlaubnis erhalten hatte - der laufenden
Aufsicht unterfallen. Dagegen erhob das Unterneh-
men Widerspruch, der ebenso erfolglos blieb wie die
anschlieBende Klage vor dem Verwaltungsgericht
Frankfurt am Main.

Feststellungen des Gerichts

Das Gericht bestatigte die Rechtsauffassung der
BaFin. Es stellte insbesondere fest, dass sowohl
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die durch das Unternehmen geplante Vergabe von
Nachrangdarlehen an gewerbliche Kunden als auch
der geplante Ankauf von Inhaberschuldverschrei-
bungen in diesem Fall den Tatbestand des Kredit-
geschafts erfillen.

Hinsichtlich der Nachrangdarlehen erklarte das Ge-
richt, dass fur eine einschrankende Auslegung des
Tatbestands des Kreditgeschdfts rechtlich kein Raum
sei, wenn sich das Unternehmen, welches solche
Darlehen vergeben wolle, Gber die Annahme riick-
zahlbarer Gelder des Publikums refinanziere.

Auch der geplante Ankauf von Inhaberschuldver-
schreibungen erfiille in der konkreten Ausgestaltung
und der Interessenlage der Beteiligten den Tatbe-
stand des Kreditgeschafts. Die Bezeichnung des
Rechtsgeschafts als ,Begebungsvertrag fiir Inha-
berschuldverschreibungen®™ stehe dem nicht entge-
gen. Auch die Ausgangssituation bei Anbahnung des
Vertragsverhaltnisses und der Inhalt des Vertrags
seien zu berilcksichtigen. Das Gericht hob hervor,
dass der Verkauf von Inhaberschuldverschreibungen
an nur ein einziges Unternehmen, das zuvor bereits
an der Entwicklung dieser Instrumente beteiligt war,
keine ,Emission am Kapitalmarkt" darstelle und so-
mit nicht unter die Bereichsausnahme filir Inhaber-
schuldverschreibungen falle.
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BaFin-Veranstaltung zu den ersten Erfahrungen mit dem neuen

europdischen Aufsichtsregime

Wie hat die Einfihrung von
Solvency II in der Praxis ge-
klappt? Wie gut kommen Auf-
sicht und Versicherungsbranche
mit den neuen Anforderungen
zurecht? Welche Entwicklungen
zeichnen sich ab? Und wie wirkt
sich der neue Aufsichtsstandard
auf die Versicherungsvermitt-
lung und den Verbraucherschutz
aus? Diese und ahnliche Fra-
gen standen im Mittelpunkt der
diesjahrigen Jahreskonferenz
der Versicherungsaufsicht, die
einmal mehr rund 250 Vertreter
der Versicherungswirtschaft, von
Verbanden, Wissenschaft und
Aufsicht ins Rheinische Landes-
museum Bonn lockte.

BaFin-Exekutivdirektor Dr. Frank Grund bei der Jahreskonferenz der

Versicherungsaufsicht

Lernprozess

,Die Branche ist in Solvency II angekommen", laute-
te das positive Zwischenfazit von Dr. Frank Grund,
Exekutivdirektor der Versicherungsaufsicht. Gleich-
zeitig merkte er jedoch an, dass der Lernprozess bei
Weitem noch nicht abgeschlossen sei. Insbesondere
der Umgang mit den Gestaltungsspielraumen, die
das neue, prinzipienbasierte System biete, sei noch
nicht eingelbt. Unsicherheiten bestiinden vor allem
bei der Handhabung des Proportionalitatsprinzips,
nach dem Art, Umfang und Komplexitat der Risiken,
die einer jeden Geschaftstatigkeit innewohne, den
Ansatzpunkt zu bilden hatten. Die reine GroBe des
Versicherungsunternehmens habe damit nichts zu
tun: ,Der Umgang mit Proportionalitat ist eine vor-
dringliche Aufgabe flr kleinere wie groBe Versiche-
rer gleichermaBen.”

Die Aufsichtskultur werde sich kinftig starker vo-
rausschauend und risikobasiert darstellen. Zudem
strebe sie nach noch mehr Transparenz, etwa mit
Hilfe des aufsichtlichen Uberpriifungsverfahrens

(Supervisory Review Process — SRP). Auch werde
die BaFin besonderen Wert darauf legen, dass der
Aufsichtsrat eines Unternehmens seine Kontrollfunk-
tion tatsachlich wahrnimmt beziehungsweise wahr-
nehmen kann. Daher werde man vor allem bei der
Neubestellung von Aufsichtsratsmitgliedern ein be-
sonderes Augenmerk darauf richten, ob diese ihren
Aufgaben gewachsen seien.

Welche Auswirkungen die vieldiskutierte Digitali-
sierung seiner Ansicht nach auf die Branche haben
wird, lieB der Exekutivdirektor offen. Sicher sei
aber: ,Auch der Griinder eines InsurTechs muss
etwas von Versicherung verstehen."

Konstruktive Zusammenarbeit

Ulrich Leitermann, Vorsitzender der Vorstande

der SIGNAL IDUNA Gruppe, lobte die konstrukti-

ve Zusammenarbeit zwischen Branche und Auf-
sicht - und benannte das nach Meinung der meisten


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
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Exekutivdirektor Dr. Grund: ,Die Branche ist in Solvency II ange-
kommen, aber der Lernprozess ist noch nicht abgeschlossen.™

Konferenzteilnehmer gréBte Problem dieser Tage:
zu hoher birokratischer Aufwand durch Solvency II.
Zwar hatten sich infolge der ausgedehnten Be-
richtsanforderungen das Verstandnis und die Zu-
sammenarbeit zwischen Aktiv- und Passivseite in
den Unternehmen verstarkt; dennoch sei das Re-
gelungswerk viel zu komplex. Angesichts von mehr
als 7.000 Seiten mit Regeln, Richtlinien und Bestim-
mungen, die ausgedruckt einen 62 Zentimeter ho-
hen Stapel bildeten, sei der Nutzen flr die Versiche-
rungsnehmer zuweilen fraglich. Daher appellierte
Leitermann, all jene Vorschriften anzupassen, die
sich als nicht praxistauglich erwiesen. Zu viel In-
formation flihre namlich schnell zu Desinformation.
Widersprichlichkeit zwischen prinzipien- und regel-
basierter Aufsicht gelte es zu vermeiden und die Ei-
genverantwortlichkeit der Unternehmen zu starken.

Exekutivdirektor Grund wies darauf hin, dass ein
Teil des umfangreichen Materials zu Solvency II auf
Fragen von Versicherern und deren Wunsch nach
einer Orientierungshilfe zuriickgehe. Dennoch sei
die BaFin bestrebt, Komplexitat herauszunehmen,
wo immer es vertretbar sei. Im derzeitigen Stadium
gelte: ,Wir betreiben jetzt Feinschliff, nicht mehr die
grobe Arbeit."
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Im Anschluss daran befasste sich die
erste Podiumsdiskussion des Tages mit
dem Thema Kapitalanlage unter Sol-
vency II. Vertreter von Versicherern und
BaFin diskutierten dariber, ob und wie
sich das Kapitalanlageverhalten der Un-
ternehmen durch Solvency II verandert.
Die Teilnehmer waren sich einig, dass
Unternehmen und Aufsicht auch hier
einen Lernprozess im Umgang mit den
neuen Regeln zu durchlaufen haben.

EU-Regulierung

Gabriel Bernardino, Vorsitzender der
Europaischen Aufsichtsbehorde fiir das
Versicherungswesen und die betrieb-
liche Altersversorgung EIOPA, erinnerte
in seinem Vortrag an den europdischen
Gedanken und die damit verbundene
einheitliche Interpretation von Gesetzen
sowie das einheitliche Verstandnis der
Aufsichtsziele in Europa. Als essenzielle Ziele beton-
te er die Notwendigkeit einer wirksamen und koordi-
nierten Aufsicht, die Gewahrleistung der Umsetzung
der EU-Regulierung, die Etablierung einheitlicher
Wettbewerbsbedingungen sowie einen vergleichba-
ren Verbraucherschutz in allen Mitgliedstaaten.

In der Podiumsdiskussion lGber Auswirkungen von
Solvency II auf Verbraucherschutz und Versiche-
rungsvertrieb diskutierten die Teilnehmer lebhaft
Uber Veranderungen im Vergltungsmodell. Mit
Blick auf die Umsetzung der europdischen Richtlinie
Uber Versicherungsvertrieb (Insurance Distribution
Directive - IDD) auBerten alle Diskussionsteilneh-
mer die Erwartung, dass der bevorstehende Gesetz-
entwurf auf ein generelles Provisionsverbot verzich-
ten wird.

~Substance over Form™

Grund schloss die Veranstaltung mit einem Aufruf
zu weiterem Dialog, vor allem zum Thema Pro-
portionalitat. Und angesichts der unbestritten ho-
hen Komplexitat von Solvency II laute die Devise
,Substance over Form" - entscheidend sei schliel3-
lich der Inhalt.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016L0097&from=DE
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Mehrere BaFin-Workshops zu Transparenzpflichten

Die BaFin-Workshops zu den Transparenzpflichten fiir MTF-Emittenten

stieBen auf rege Nachfrage.

Seit Anfang Juli missen auch Emittenten, die
dem Handel an einem Multilateralen Handelssystem
(Multilateral Trading Facility — MTF) zugestimmt ha-
ben, die europdischen Transparenzpflichten in Be-
zug auf Insiderinformationen und Eigengeschdfte
von Fuhrungskraften erfillen, die in den Artikeln 17
bis 19 der Marktmissbrauchsverordnung (Market
Abuse Regulation - MAR) niedergelegt sind (siehe
BaFinJournal Juli 2016). Bisher galten diese nur fur
Emittenten am regulierten Markt. Alle deutschen
Freiverkehre sind MTFs. Dennoch ist nicht jeder
dort gelistete Emittent transparenzpflichtig. Die Vor-
schriften sind zu beachten, wenn der Emittent das
Listing selbst beantragt, diesem zugestimmt oder es
genehmigt hat.

Zahlreiche Fragen

Viele Emittenten sind allerdings noch unsicher, wie
die Regeln im Detail zu verstehen sind. Dass die
praktische Umsetzung der Transparenzpflichten
Schwierigkeiten bereitet, zeigen die zahlreichen Aus-
legungs- und Anwendungsfragen, die die BaFin in
den vergangenen Monaten dazu erhalten hat.

Vor allem die Ad-hoc-Publizitats-
pflicht bereitet offenbar Proble-
me: In den letzten Monaten kam
es verstarkt zu inhaltlich fehler-
haften oder offenkundig verspa-
teten Ad-hoc-Meldungen, die auf
Verstandnis- oder Umsetzungs-
schwierigkeiten zuriickzufiihren
waren. Diese waren allerdings
nicht nur bei MTF-Emittenten,
sondern nach wie vor genauso
bei Emittenten am regulierten
Markt zu beobachten. Aber auch
zur Meldepflicht fir Geschéfte
von FUhrungskraften (Directors'
Dealings) und zur richtigen Fih-
rung von Insiderlisten erreichten
die BaFin in den letzten Monaten
verstarkt Fragen.

Am 2. und 10. November veranstaltete sie darum in
Frankfurt am Main zwei Workshops, die Emittenten
die Mdglichkeit boten, sich untereinander auszutau-
schen und ihre Fragen direkt an die BaFin zu rich-
ten. Aufgrund der regen Nachfrage wird es in den
ndachsten Wochen zwei weitere Workshops zum
Thema geben (siehe Infokasten Seite 28).

Roegele: ,,Wettbewerbsverzerrungen
beseitigen™

Die BaFin nimmt die Probleme der Emittenten ernst.
BaFin-Exekutivdirektorin Elisabeth Roegele persén-
lich begriiBte die Teilnehmer der Veranstaltung am
2. November 2016 und erlauterte den Grund der
neuen Regularien: ,Der europdische Gesetzgeber
will Wettbewerbsverzerrungen beseitigen, die aus
den bis dato unterschiedlichen nationalen Rechts-
ordnungen resultieren.”

Sie bekundete aber auch Verstandnis dafiir, dass
bei dem hohen Aufkommen an europdischer Re-
gulierung der eine oder andere bei der Umsetzung
Schwierigkeiten haben kénne. ,Nutzen Sie also die


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0596&from=DE
https://www.bafin.de/dok/8086238
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Gelegenheit, sich aus erster Hand zu informieren
und mit den Ansprechpartnern der BaFin Uber Ihre
Fragen zu sprechen", empfahl sie den Emittenten.
»Sie helfen damit nicht nur sich selbst, sondern auch
der BaFin, denn so kénnen wir leichter erkennen, wo
es Umsetzungsprobleme gibt."

Directors' Dealings

BaFin-Referentin Dr. Corinna Ritz widmete sich in ih-
rem Vortrag zu Directors' Dealings dem Zusammen-
spiel der Marktmissbrauchsverordnung und der dazu
erlassenen Durchflihrungsverordnungen. Nicht jedes
Wort dieser Regelungstexte diirfe auf die Goldwaage
gelegt werden, wenn man zu einer praxisgerechten
Auslegung und Anwendung kommen wolle, konsta-
tierte Ritz.

Zusammen mit ihrem Kollegen Enrico Rose ging sie
auBerdem auf grundsatzliche Fragen sowie konkrete
Fallbeispiele ein, die die Workshop-Teilnehmer be-
reits mit der Anmeldung zur Veranstaltung aufge-
worfen hatten.

Insiderlisten

Auch zum Thema Insiderlisten stellten die Teilneh-
mer viele Detailfragen. So wollten sie unter anderem
wissen, was im Feld flr die Telefonnummer einzu-
tragen sei, wenn der Insider mitteile, er verfiige
Uber gar keinen Festnetzanschluss. BaFin-Expertin
Stefanie Oldenburg erklarte, das Feld kénne in die-
sem Fall frei bleiben, miisse aber entsprechend
erldutert werden. Bei mehreren Wohnsitzen wie-
derum seien alle anzugeben, da nur so dem Sinn
und Zweck der Insiderlisten Genlige getan werden
kdnne, die BaFin bei der Untersuchung auffalliger
Geschafte zu unterstitzen. Bei Aktualisierungen
musse die Chronologie in der Insiderliste erkennbar
bleiben.

Oldenburg wies darauf hin, dass Emittenten nur
dann Insiderlisten an die BaFin Ubersenden muss-
ten, wenn diese sie dazu auffordere.

Ad-hoc-Publizitat

BaFin-Referentin Norma Dillmann stellte in ihrem
Vortrag zur Ad-hoc-Publizitat typische Fehler bei
der Umsetzung vor. So wiirden Geschéftszahlen
mitunter unmittelbar vor Bérsenbeginn veréffent-
licht. Dies sei besonders bei solchen Konstellationen

Weitere Workshops und
Kontakt zur BaFin

Am 21. November und am 15. Dezem-
ber finden in Frankfurt am Main zwei
weitere BaFin-Workshops zu den Trans-
parenzpflichten fir MTF-Emittenten
statt. Die November-Veranstaltung ist
bereits ausgebucht; fir den Dezember-
Workshop kénnen sich Interessenten
Uber die Internetseite der BaFin
anmelden. Fir Auslegungsfragen rund
um die Marktmissbrauchsverordnung
hat die BaFin auBerdem ein eigenes
Postfach eingerichtet: MAR@bafin.de.
Allgemeine Antworten zu Artikel 17,

18 und 19 der Verordnung hat sie auf
ihrer Internetseite veroffentlicht.

auffallig, bei denen mit der Ad-hoc-Meldung auf den
vollstandig ausformulierten Geschéftsbericht verwie-
sen werde, der online abrufbar sei. Hier sei davon
auszugehen, dass das Unverziglichkeitsgebot keine
Beachtung gefunden habe.

Ein weiterer Klassiker sei der Fall eines , gestreck-
ten Sachverhalts®™. Dillmann verwies hier auf das
Lafonta-Urteil des Europadischen Gerichtshofs vom
Marz 2015 (Az. C-628/13). Danach sind bei der Be-
urteilung, ob eine Information zur erheblichen Kurs-
beeinflussung geeignet ist, auch Informationen zu
berlicksichtigen, bei denen der Kurseinfluss noch
nicht abschlieBend bestimmbar ist. Dies tragt der
Entwicklung Rechnung, dass gelibte Anleger auch
von Informationen profitieren kdnnen, die eine er-
hebliche Kursbeeinflussung ankliindigen — und zwar
unabhangig davon, in welche Richtung diese gehen.
Aufgrund des Urteils sind nun auch Anleger, die sich
kurzfristige Kursbewegungen zunutze machen, als
sogenannte verstandige Anleger zu betrachten, also
als durchschnittlich bérsenkundig. Bei der Beurtei-
lung, ob eine Information den Kurs erheblich beein-
flussen kénnte, sei dies zu bedenken, so Dillmann.
Im Einzelfall kénne somit schon die reine Aufnahme


http://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?text=&docid=162781&doclang=DE
https://www.bafin.de/DE/Service/Anmeldung/anmeldung_node.html?cms_eventid=8483752
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0596&from=DE
mailto:MAR@bafin.de
https://www.bafin.de/dok/8031434
https://www.bafin.de/dok/7980132
https://www.bafin.de/dok/7980152
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von Vertragsverhandlungen eine Insiderinformation
sein, auch wenn es noch véllig offen, aber nicht un-
moglich sei, dass es letztlich zum Vertragsschluss
kommen werde.

Auch das Phanomen, dass Emittenten manchmal
innerhalb weniger Stunden den Plan einer Kapital-
erhéhung und deren erfolgreiche Umsetzung be-
kanntgeben, sei per se auffallig, erklarten die BaFin-
Experten Frank Helm und Nicolas Scheib. Sie warben
dafilr, die Selbstbefreiungsmaoglichkeit aus Artikel 17
Absatz 4 MAR unmittelbar nach Entstehung einer In-
siderinformation zu nutzen. Eine Insiderinformation
entstehe bereits in dem Au-

genblick, in dem der jeweilige

Umstand Uberwiegend wahr-

scheinlich eintreten werde.

Ahndungspraxis

Dr. Julia von Buttlar, stellvertretende Leiterin des
BaFin-BuBgeldreferats, gab einen Einblick in die
wertpapierhandelsrechtliche Ahndungspraxis. Sie
fliihrte unter anderem aus, dass im Zeitraum 2013
bis 2015 rund 38 Prozent der Ordnungswidrigkeiten-
verfahren der Wertpapieraufsicht mit einer GeldbuB3e
endeten. In einigen wichtigen Bereichen habe die
Ahndungsquote sogar deutlich héher gelegen. So
hatten beispielsweise bei VerstéBen gegen die
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Ad-hoc-Publizitatspflicht 49 Prozent der Verfahren zu
einem BuBgeld geflihrt.

Von Buttlar thematisierte in diesem Zusammenhang
auch die anstehende Ausweitung der finanziellen
Sanktionsmdglichkeiten, die auf die Umsetzung eu-
ropaischer Vorgaben zuritckgeht (siehe BaFinJournal
Juli 2016). ,,Bei der Ad-hoc-Publizitat betragt der
BuBgeldrahmen fir juristische Personen seit Anfang
Juli beispielsweise 2,5 Millionen Euro®, fihrte sie
aus. Diese Obergrenze kdnne sich im Einzelfall noch
deutlich nach oben verschieben - namlich dann,
wenn 2 Prozent des Konzernumsatzes der betrof-
fenen juristischen Person oder
das Dreifache des wirtschaftli-
chen Vorteils, der aus der Ord-
nungswidrigkeit erzielt werde,
mehr als 2,5 Millionen Euro
betriigen. Dabei sei der jeweils
héchste der drei Betrage anzu-
wenden. Dementsprechend reiche beispielsweise bei
einem Unternehmen mit einem (Konzern-)Gesamt-
umsatz von 10 Milliarden Euro der BuBgeldrahmen
bis zu 200 Millionen Euro.

Eine weitere wichtige Neuerung sei auch, dass die
BaFin ihre BuBgeldentscheidungen klinftig regel-
maBig bekanntzumachen habe.


https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
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Abwicklung unerlaubter Geschéafte

Immo Perfekt AG: Einlagen- und Kreditgeschdift
ohne Erlaubnis

Die BaFin hat der Immo Perfekt AG (Minchen)
mit Bescheid vom 10. Oktober 2016 aufgegeben,
das ohne Erlaubnis betriebene Einlagengeschaft so-
fort einzustellen und die unerlaubt betriebenen Ge-
schafte abzuwickeln. AuBerdem hat die Gesellschaft
das durch die Gewahrung von Gelddarlehen uner-
laubt betriebene Kreditgeschaft abzuwickeln, und
zwar unter Bericksichtigung der Vereinbarungen,
die sie mit den Darlehensnehmern geschlossen hat.

Die Immo Perfekt AG nimmt auf der Grundlage von
Darlehensvertragen unbedingt riickzahlbare Gelder
an. Hierdurch betreibt sie das Einlagengeschaft ohne
die erforderliche Erlaubnis der BaFin. Die Gesell-
schaft ist verpflichtet, die Gelder unbar per Uber-
weisung unverziglich und vollstédndig an die Geld-
geber zurlickzuzahlen. Die Immo Perfekt AG betreibt
auBerdem durch die Gewahrung von Gelddarlehen
unerlaubt das Kreditgeschéft. Die Darlehen hat sie
in der Weise zurlickzuflihren, die nach den Vertra-
gen die schnellstmdgliche ist.

Dr. Reinhardt Vogt: Anlageverwaltung ohne Erlaubnis

Die BaFin hat Dr. Reinhardt Vogt gemaB § 37 Ab-
satz 1 Kreditwesengesetz (KWG) als Organ der
amatra GmbH in Hohenschdftlarn (zuvor Ebenhau-
sen) mit Bescheid vom 16. September 2016 aufgege-
ben, die von dem Unternehmen unerlaubt erbrachte
Anlageverwaltung abzuwickeln.

Die amatra GmbH nahm auf der Grundlage stiller Ge-
sellschaftsvertrage Gelder von Personen an, um sie in
Wertpapiere am Kapitalmarkt zu investieren. Soweit
es sich hierbei um Gelder von nattirlichen Personen
handelt, erbringt das Unternehmen die Anlageverwal-
tung ohne die erforderliche Erlaubnis der BaFin.

Vogt ist als Organ der amatra GmbH verpflichtet, die
Finanzinstrumente, die das Unternehmen mit dem
Anlagekapital von nattrlichen Personen angeschafft
hat, auf Depots der jeweiligen Anleger zu Ubertragen.
Alternativ dazu muss er die Verkaufserldse, die die
amatra GmbH durch VerduBerung der Finanzinstru-
mente erhalten hat, an die jeweiligen Anleger Uber-
weisen.


http://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/
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Reiner Helldérfer: Einlagengeschidift der Carhouse 24 UG
(haftungsbeschrdinkt) ohne Erlaubnis

Die BaFin hat Herrn Reiner Helldorfer als Ge-
schaftsflihrer der Carhouse 24 UG (haftungs-
beschrankt) in Waischenfeld mit Bescheid vom
6. Oktober 2016 aufgegeben, das von dem Unter-
nehmen ohne Erlaubnis betriebene Einlagengeschaft
abzuwickeln. Helldérfer hat alle Publikumsgelder, die
die Carhouse 24 UG (haftungsbeschrankt) mit dem
Versprechen der unbedingten Rickzahlung ange-
nommen hat, unverziglich an die Anleger zurlick-
zuliberweisen. Darlber hinaus hat er alle Anleger
schriftlich tber seine Rickzahlungsverpflichtung zu
unterrichten.

Aufsicht  Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Helldérfer bot dem Publikum die Méglichkeit an, der
Carhouse 24 UG (haftungsbeschrankt) sogenannte
Investmentkredite zu gewdahren. Mit der Annahme
der Gelder betreibt das Unternehmen das Einlagen-
geschaft ohne die erforderliche Erlaubnis der

BaFin.


https://www.bafin.de/DE/Verbraucher/Aktuelles/verbraucher_node.html
https://www.bafin.de/DE/Verbraucher/Aktuelles/verbraucher_node.html
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BCBS verdffentlicht finalen Standard zu Abzugsvorschriften

fiir Beteiligungen

Der Basler Ausschuss flir Bankenaufsicht BCBS
hat einen neuen Standard zu Abzugsvorschriften fir
Beteiligungen in TLAC-Verbindlichkeiten global sys-
temrelevanter Banken veréffentlicht (TLAC-Holdings-
Standard).

Hintergrund sind die Prinzipien (Termsheet) des Fi-
nanzstabilitédtsrats FSB zur Verlustabsorptions- und
Rekapitalisierungsfahigkeit solcher Institute im Ab-
wicklungsfall (siehe BaFinJournal November 2015),
die zum 1. Januar 2019 eine TLAC-Mindestanforde-
rung (siehe Infokasten Seite 33) einflihren. Global
systemrelevante Banken (Global Systemically Im-
portant Banks - G-SIBs) mulssen dann gentigend
Fremdkapitalinstrumente vorhalten, die im Fall der
Falle durch einen Bail-in (siehe Infokasten Seite 33)
zur Finanzierung ihrer Rekapitalisierung oder

Abwicklung herangezogen werden kénnen (TLAC-
Verbindlichkeiten).

Um Ansteckungseffekte zu verhindern und das neue
Abwicklungsregime in den Basel-III-Standard einzu-
arbeiten, hat das BCBS nun Abzugsvorschriften fir
Beteiligungen anderer Banken am TLAC von G-SIBS
erarbeitet. Denn wenn sich andere G-SIBS oder
auch kleinere Banken mit zu hohen Investitionen
am TLAC eines global systemrelevanten Instituts
beteiligen, ist damit die Gefahr verbunden, dass sie
bei dessen Rekapitalisierung oder Abwicklung durch
den Bail-in groBe Verluste erleiden. Dies kénnte
schlimmstenfalls dazu fihren, dass sie selbst in Zah-
lungsschwierigkeiten geraten und es wiederum bei
ihnen zu einem Bail-in kommt. Bestehen im Banken-
sektor zu viele Beteiligungen anderer Banken am


http://www.bis.org/bcbs/publ/d387.pdf
http://www.bis.org/bcbs/publ/d387.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/TLAC-Principles-and-Term-Sheet-for-publication-final.pdf
https://www.bafin.de/dok/7868830
http://www.bis.org/bcbs/basel3.htm
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Wichtige Begriffe

TLAC: Total Loss-Absorbing Capacity.
Einheitliche Mindestquote flir die
Verlustabsorptionsfahigkeit global
systemrelevanter Institute. TLAC setzt
sich zusammen aus den Eigenmittel-
anforderungen nach Basel III und Ver-
bindlichkeiten mit besonderer Eignung
fir die Umwandlung in Eigenkapital.
Die TLAC-Mindestanforderung tritt am
1. Januar 2019 in Kraft.

Bail-in: Beteiligung von Anteilsinha-
bern und Glaubigern an den Verlusten
und der Rekapitalisierung eines Insti-
tuts in einer Krise.

TLAC von G-SIBS, kénnte die Rekapitalisierung oder
Abwicklung einer global systemrelevanten Bank
somit das ganze System ins Wanken bringen.

Weit gefasste TLAC-Definition

Der TLAC-Holdings-Standard legt fest, dass TLAC-
Verbindlichkeiten und Instrumente, die auf einer
Stufe mit nachrangigen TLAC-Verbindlichkeiten ste-
hen und ebenso von einem Bail-in betroffen wéren,
vom Erganzungskapital (Tier 2) abzuziehen sind.
Dies gilt — entsprechend der Abzugsvorschriften von
Basel III - flr alle direkten, indirekten und syntheti-
schen Beteiligungen. Der Standard geht damit Uber
die TLAC-Definition der FSB-Prinzipien hinaus.

Der Abzug der TLAC-Verbindlichkeiten vom Ergan-
zungskapital ist eine Abweichung vom sogenann-
ten korrespondierenden Abzug unter Basel III, nach
dem Beteiligungen an den regulatorischen Eigenmit-
telinstrumenten anderer Banken bei der investierten
Bank jeweils von der gleichen Kapitalklasse abzu-
ziehen sind. Demnach hat ein Institut Beteiligungen
an Instrumenten des harten Kernkapitals (Common
Equity Tier 1 - CET 1) eines anderen Instituts von
seinem eigenen CET 1 abzuziehen, Beteiligungen am
zusatzlichen Kernkapital (Additional Tier 1 — AT 1)

Kurz & Aktuell
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von seinem AT 1 und Beteiligungen am Erganzungs-
kapital von seinem Tier 2. Dieser korrespondierende
Abzug ware fur TLAC allerdings nur bei G-SIBS mdég-
lich, da nur diese selbst TLAC emittieren miissen.
Alle anderen Banken miussen kein TLAC vorhalten
und kénnten daher auch keinen korrespondierenden
Abzug vornehmen. Um sie gegeniber G-SIBS nicht
zu benachteiligen und einen identischen Regelungs-
rahmen fir alle Banken herzustellen, sieht das BCBS
daher einen Abzug vom Erganzungskapital vor.

Die Abzugspflicht greift nicht bereits bei der ers-
ten Beteiligung an TLAC-Verbindlichkeiten. Vielmehr
werden diese in die bisher schon flir regulatorisches
Kapital bestehenden Freigrenze von 10 Prozent des
eigenen harten Kernkapitals mit einbezogen. Um
einen hinreichend liquiden Markt von TLAC-Verbind-
lichkeiten zu erméglichen, wird es eine zusatzliche
Freigrenze von 5 Prozent des eigenen harten Kernka-
pitals flir TLAC-Verbindlichkeiten fir Market-Making-
Aktivitaten geben. Um diese zusatzliche Freigrenze
nutzen zu kénnen, missen die in TLAC investierten
G-SIBS nachweisen, dass die TLAC-Verbindlichkeit
dem Handelsbuch zugeordnet sowie innerhalb von
30 Arbeitstagen ab dem Kaufdatum weiterverkauft
wird und die 5-Prozent-Freigrenze nicht tiberschrei-
tet. Liegen diese Voraussetzungen nicht vor, greift
wiederum der Abzug vom Erganzungskapital.

Inkrafttreten und Umsetzung

Der TLAC-Holdings-Standard soll zusammen mit der
TLAC-Mindestanforderung in Kraft treten, also am
1. Januar 2019.

Beide Regelwerke mussen noch in europaisches
Recht umgesetzt werden. Dabei geht es auch um die
Frage, wie sich TLAC mit den Mindestquoten flr bail-
in-fahige Verbindlichkeiten (Minimum Requirements
for Eligible Liabilities — MREL) harmonisieren lasst,

die die Sanierungs- und Abwicklungsrichtlinie vor-
schreibt.!


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0059&from=de
https://www.bafin.de/dok/8255618
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Bekanntmachungen

Die amtlichen Veroffentlichungen der BaFin*

Erlaubnis zur Aufnahme des
Geschaftsbetriebes

INTER Krankenversicherung AG

Die BaFin hat durch Verfligung vom 25. August 2016
der INTER Immobilien AG (nunmehr firmierend als
INTER Krankenversicherung AG) die Erlaubnis zum
Betrieb der folgenden Versicherungssparten und
Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG)
erteilt:

Nr. 2 Krankheit

Die Erlaubnis gilt fiir die Mitgliedstaaten der Europa-
ischen Gemeinschaft und den anderen Vertragsstaa-
ten des Abkommens Uber den Europdischen Wirt-

schaftsraum (EWR-Abkommen).

Die Erlaubnis erstreckt sich auf das Mit- und
Ruckversicherungsgeschaft gleicher Art.

Versicherungsunternehmen:

Miinchener Verein Projektgesellschaft AG
(nunmehr firmierend als Miinchner Verein
Lebensversicherung AG)

Die BaFin hat durch Verfiigung vom 3. August 2016
der Miinchener Verein Projektgesellschaft AG (nun-
mehr firmierend als Minchener Verein Lebens-
versicherung AG) die Erlaubnis zum Betrieb der
folgenden Versicherungssparten und Risikoarten
(Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG) erteilt:

Nr. 19 Leben

Nr. 20 Heirats- und Geburtenversicherung

Nr. 21 Fondsgebundene Lebensversicherung

Die Erlaubnis gilt fiir die Mitgliedstaaten der Europa-
ischen Gemeinschaft und den anderen Vertragsstaa-
ten des Abkommens Uber den Europaischen Wirt-

schaftsraum (EWR-Abkommen).

Die Erlaubnis erstreckt sich auf das Mit- und
Rickversicherungsgeschaft gleicher Art.

Versicherungsunternehmen:


https://www.bundesanzeiger.de/ebanzwww/wexsservlet
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Anmeldung zum Dienst-
leistungsverkehr in Deutschland
ICARE Assurance

Das franzésische Versicherungsunternehmen ICARE
Assurance ist berechtigt, in Deutschland das Direkt-
versicherungsgeschaft im Dienstleistungsverkehr in
folgender Versicherungssparte und Risikoart (Bezif-
ferung geméaB Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Versicherungsunternehmen:

Sopockie Towarzystwo Ubezpieczen Ergo
Hestia S.A.

Das polnische Versicherungsunternehmen Sopockie
Towarzystwo Ubezpieczen Ergo Hestia S.A. ist be-
rechtigt, in Deutschland das Direktversicherungs-
geschaft im Dienstleistungsverkehr in folgenden
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 7 Transportguter

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

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

Kurz & Aktuell
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Versicherungsunternehmen:

Erweiterung des Geschifts-
betriebes

IDUNA Vereinigte Lebensversicherung fiir
Handwerk, Handel und Gewerbe a.G.

Die BaFin hat durch Verfigung vom 24. Oktober
2016 der IDUNA Vereinigte Lebensversicherung flr
Handwerk, Handel und Gewerbe a.G. die Erlaubnis
zum Betrieb der folgenden weiteren Versicherungs-
sparten und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage
1 zum VAG) erteilt:

Nr. 23 Kapitalisierungsgeschafte

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

Versicherungsunternehmen:

INTER Versicherungsverein aG

Die BaFin hat durch Verfiigung vom 25. August 2016
der INTER Krankenversicherung aG, jetzt INTER
Versicherungsverein aG, die Erlaubnis zum Betrieb
der folgenden Versicherungssparten und Risikoarten
(Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG) erteilt:

Nr. 15 Kaution

(beschrankt auf die Personenkautionsversicherung
flr Versicherungsvermittler (§ 59 Abs. 1 VVG) der
INTER Versicherungsgruppe)
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Mit Aufnahme des vorgenannten Geschafts erlischt
gleichzeitig die Erlaubnis zum Betrieb des Kranken-
versicherungsgeschafts.

Versicherungsunternehmen:

Erweiterung des Geschifts-
betriebes im Dienstleistungs-
verkehr in Deutschland

Advent Insurance PCC Ltd

Das maltesische Versicherungsunternehmen Advent
Insurance PCC Ltd ist berechtigt, in Deutschland das
Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungsver-
kehr in folgenden weiteren Versicherungssparten
und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum
VAG) aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall
Nr. 2 Krankheit

Versicherungsunternehmen:

MMA IARD SA

Das franzdsische Versicherungsunternehmen MMA
IARD SA ist berechtigt, in Deutschland das Direkt-
versicherungsgeschaft im Dienstleistungsverkehr in
folgenden weiteren Versicherungssparten und Risi-
koarten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG) auf-
zunehmen:
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Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko
Nr. 11 Luftfahrzeughaftplicht

Versicherungsunternehmen:

Skandia Leben (FL) AG

Das liechtensteinische Versicherungsunternehmen
Skandia Leben (FL) AG ist berechtigt, in Deutschland
das Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungs-
verkehr in folgenden weiteren Versicherungssparten
und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum
VAG) aufzunehmen:

Nr. 23 Kapitalisierungsgeschéfte

Versicherungsunternehmen:

UNIQA Osterreich Versicherungen AG

Das 6sterreichische Versicherungsunternehmen
UNIQA Osterreich Versicherungen AG ist berechtigt,
in Deutschland das Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr in folgenden weiteren Versi-
cherungssparten und Risikoarten (Bezifferung ge-
maB Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 21 Fondsgebundene Lebensversicherung

Versicherungsunternehmen:
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Wechsel eines Hauptbevoll-
machtigten

If Schadenversicherung AG
Direktion fiir Deutschland

Das schwedische Versicherungsunternehmen If
Skadeférsakring AB (publ.) hat Herrn Ottmar
Zeizinger zu ihrem Hauptbevollmachtigten fur ihre
Niederlassung in Deutschland bestellt. Die dem bis-
herigen Hauptbevollmachtigten erteilte Vollmacht ist
zum gleichen Zeitpunkt erloschen.

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Bevollmaéchtigter:

Ubertragung eines
Versicherungsbestandes

INTER Krankenversicherung aG

Die BaFin hat durch Verfigung vom 25. August 2016
den Vertrag vom 28. Juni 2016 genehmigt, durch
den die INTER Krankenversicherung aG ihren ge-
samten Versicherungsbestand auf die INTER Im-
mobilien AG, jetzt INTER Krankenversicherung AG,
Ubertragen hat.

Der Bestandsibertragungsvertrag ist am
30. September 2016 wirksam geworden.

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Prudential Retirement Income Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemaB § 63 VAG hat
das britische Versicherungsunternehmen Prudential
Retirement Income Limited mit Wirkung vom

1. Oktober 2016 seinen Bestand an Versicherungs-
vertragen, in denen auch in Deutschland belegene
Risiken bzw. eingegangene Verpflichtungen enthal-
ten sind, auf das britische Versicherungsunterneh-
men The Prudential Assurance Company Limited
Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Verschmelzung

Delvag Riickversicherung-Aktiengesell-
schaft

Die BaFin hat gemaB § 14 VAG durch Verfligung
vom 25. Juli 2016 die Verschmelzung der Delvag
Rickversicherung-Aktiengesellschaft als Gber-
tragende Gesellschaft und der Delvag Luftfahrt-
versicherungs-Aktiengesellschaft (jetzt: Delvag



November 2016

BaFin Journal

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen
1 —

Versicherungs-AG) als Gbernehmende Gesellschaft
genehmigt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Pensionskasse Raiffeisen-Schulze-
Delitzsch Norddeutschland VVaG

Die BaFin hat gemaB § 14 VAG durch Verfligung
vom 23. August 2016 die Verschmelzung der Pensi-
onskasse Raiffeisen-Schulze-Delitzsch Norddeutsch-
land VVaG als Ubertragende Gesellschaft und der
R+V Pensionsversicherung a.G. als ibernehmende
Gesellschaft genehmigt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

SCHWARZMEER UND OSTSEE
Versicherungs-AG SOVAG

Die BaFin hat gemaB § 14 VAG durch Verfligung
vom 17. August 2016 die Verschmelzung der
SCHWARZMEER UND OSTSEE Beteiligungsgesell-
schaft mbH als Ubertragende Gesellschaft und der
SCHWARZMEER UND OSTSEE Versicherungs-AG als
Ubernehmende Gesellschaft genehmigt.

Ubertragendes Unternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

West Pensionsfonds AG

Die BaFin hat gemaB § 14 VAG durch Verfligung
vom 30. August 2016 die Verschmelzung der West
Pensionsfonds AG als (ibertragende Gesellschaft und
der VIFA Pensionsfonds AG als Gibernehmende Ge-

sellschaft genehmigt.

Ubertragendes Unternehmen:

Ubernehmendes Unternehmen:

Namensdnderung

Allianz Global Life Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Allianz Global Life Limited hat ihren Namen
in Allianz Global Life Designated Activity Company
geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:
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Neuer Name/Anschrift:

AmTrust International Underwriters
Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete AmTrust International Underwriters Limited
hat ihren Namen in AmTrust International Underwri-
ters dac geandert.

Bisheriger Name:

Neuer Name/Anschrift:

AXA Biztosito Zrt.

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete AXA Biztosité Zrt. hat ihren Namen

in Vienna Life Vienna Insurance Group Biztositd
Zartkorden M(1kodd Részvénytarsasag sowie ihre
Adresse geandert.

Bisheriger Name:

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Neuer Name/Anschrift:

Baltimore Insurance Limited
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete Baltimore Insurance Limited hat ihren

Namen in Baltimore Insurance dac geandert.

Bisheriger Name:

Neuer Name/Anschrift:

CACI Life Limited
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete CACI Life Limited hat ihren Namen in CACI

Life dac gedndert.

Bisheriger Name:
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Neuer Name/Anschrift:

CACI Non-Life Limited
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete CACI Non-Life Limited hat ihren Namen in

CACI Non-Life dac geandert.

Bisheriger Name:

Neuer Name/Anschrift:

Cardif Levensverzekeringen N.V.

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Cardif Levensverzekeringen N.V. hat ihren
Namen in BNP Paribas Cardif Levensverzekeringen
N.V. gedndert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen
1 —

Cardif Schadeverzekeringen N.V.

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Cardif Schadeverzekeringen N.V. hat ihren
Namen in BNP Paribas Cardif Schadeverzekeringen
N.V. geandert.

Bisheriger Name:

Neuer Name/Anschrift:

Catalina Insurance Ireland Limited
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Catalina Insurance Ireland Limited hat ihren

Namen in Catalina Insurance Ireland dac gedndert.

Bisheriger Name:

Neuer Name/Anschrift:
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Coromin Insurance (Ireland) Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Coromin Insurance (Ireland) Limited hat
ihren Namen in Coromin Insurance (Ireland) dac ge-

andert.

Bisheriger Name:

Neuer Name/Anschrift:

Delvag Luftfahrtversicherungs-Aktienge-
sellschaft

Die Delvag Luftfahrtversicherungs-Aktiengesellschaft
hat ihren Namen in Delvag Versicherungs-AG gean-

dert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

DSB Leven N.V.

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete DSB Leven N.V. hat ihren Namen in Waard
Leven N.V. sowie ihre Adresse gedndert.

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Foncier Assurance
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Foncier Assurance hat ihren Namen in BPCE

Vie gedndert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Generali-Providencia Biztosit6 Zrt.
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Generali-Providencia Biztositd Zrt. hat ihren

Namen in Generali Biztositd Zrt. gedndert.

Bisheriger Name:
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Neuer Name/Anschrift:

Greenval Insurance Company Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Greenval Insurance Company Limited hat
ihren Namen in Greenval Insurance Company dac

gedndert.

Bisheriger Name:

Neuer Name/Anschrift:

INTER Krankenversicherung aG

Die INTER Krankenversicherung aG hat ihren Namen

in INTER Versicherungsverein aG geandert.

Bisheriger Name:

Neuer Name:

Kurz & Aktuell
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Ironshore Europe Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Ironshore Europe Limited hat ihren Namen
in Ironshore Europe Designated Activity Company
geandert.

Bisheriger Name:

Neuer Name/Anschrift:

Lloyds TSB General Insurance Limited
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete Lloyds TSB General Insurance Limited
hat ihren Namen in Lloyds Bank General Insurance

Limited gedndert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:
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MetLife Europe Insurance Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-

meldete MetLife Europe Insurance Limited hat ihren
Namen in MetLife Europe Insurance d.a.c. gedandert.

Bisheriger Name:

Neuer Name/Anschrift:

MetLife Europe Limited
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete MetLife Europe Limited hat ihren Namen in

Metlife Europe d.a.c. geandert.

Bisheriger Name:

Neuer Name/Anschrift:

Pan Insurance Limited

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

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Bisheriger Name:

Neuer Name/Anschrift:

Philip Morris International Insurance
(Ireland) Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Philip Morris International Insurance (Ire-
land) Limited hat ihren Namen in Philip Morris Inter-

national Insurance (Ireland) dac geandert.

Bisheriger Name:

Neuer Name:
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Santander Insurance Europe Limited Starstone Insurance Plc

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge- Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Santander Insurance Europe Limited hat meldete Starstone Insurance Plc hat ihren Namen in
ihren Namen in CNP Santander Insurance Europe StarStone Insurance SE geandert.

Designated Activity Company geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:
Bisheriger Name:

Neuer Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

UNION Biztosito Zrt.

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete UNION Biztosité Zrt. hat ihren Namen in

Standard Life International Limited UNION Vienna Insurance Group Biztosito Zrt. geén-
dert.

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland

gemeldete Standard Life International Limited Bisheriger Name:

hat ihren Namen in Standard Life International

Designated Activity Company geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name:

Neuer Name/Anschrift:
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Einschrankung des Geschafts-

betriebes im Niederlassungsver-
kehr

CG Car-Garantie Versicherungs-Aktienge-
sellschaft

Die CG Car-Garantie Versicherungs-Aktiengesell-
schaft hat den gesamten Geschaftsbetrieb ihrer Nie-

derlassung in Ungarn eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Beendigung der Liquidation

Lauenburg-Alslebener Schiffsversicherung
Verein a.G. i.L.

Die Liquidation des Lauenburg-Alslebener Schiffsver-
sicherung Verein a.G. i.L. ist beendet.

Der Verein ist erloschen.

Versicherungsunternehmen:

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Einstellung des Geschaftsbetrie-
bes im Dienstleistungsverkehr

Lifestyle Protection Lebensversicherung
AG

Die Lifestyle Protection Lebensversicherung AG
hat ihr gesamtes Direktversicherungsgeschéaft im
Dienstleistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Einstellung des Geschaiftsbetrie-
bes im Dienstleistungsverkehr in
Deutschland

COMPANIA EUROPEA DE SEGUROS, S.A.

Das spanische Versicherungsunternehmen
COMPANIA EUROPEA DE SEGUROS, S.A. hat in
Deutschland sein gesamtes Direktversicherungsge-
schaft im Dienstleistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

INEOS Insurance Limited (INEOS IIL
Limited)

Das irische Versicherungsunternehmen INEOS
Insurance Limited (INEOS IIL Limited) hat in
Deutschland sein gesamtes Direktversicherungsge-
schaft im Dienstleistungsverkehr eingestellt.



Verbraucher Internationales

November 2016
I B aFHl ]Olll‘ Ilal Kurz & Aktuell Aufsicht

Bekanntmachungen

Versicherungsunternehmen:

International Insurance Company of
Hannover SE

Das britische Versicherungsunternehmen
International Insurance Company of Hannover SE
hat in Deutschland sein gesamtes Direktversiche-
rungsgeschaft im Dienstleistungsverkehr eingestellit.

Versicherungsunternehmen:

International Insurance Company of
Hannover SE

Das britische Versicherungsunternehmen
International Insurance Company of Hannover SE
hat in Deutschland sein gesamtes Direktversiche-
rungsgeschéaft seiner schwedischen Niederlassung
im Dienstleistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

MAPFRE CAJA SALUD DE SEGUROS Y
REASEGUROS, S.A.

Das spanische Versicherungsunternehmen MAPFRE
CAJA SALUD DE SEGUROS Y REASEGUROS, S.A. hat

in Deutschland sein gesamtes Direktversicherungs-
geschaft im Dienstleistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Prudential Retirement Income Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Prudential
Retirement Income Limited hat in Deutschland sein
gesamtes Direktversicherungsgeschaft im Dienst-
leistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

SLFC Assurance (UK) Limited (vormals
Lincoln Assurance Limited)

Das britische Versicherungsunternehmen SLFC
Assurance (UK) Limited (vormals Lincoln Assurance
Limited) hat in Deutschland sein gesamtes Direkt-
versicherungsgeschéaft 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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