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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser,

der Gesetzgeber hat die Rahmen-
bedingungen fir ,Netting-Klauseln®™
bei Finanztermingeschaften neu
geregelt. Dies ist auch fur die auf-
sichtsrechtliche Anerkennung der-
artiger Vereinbarungen bedeutsam.
Im ,Netting-Urteil* hatte der Bun-
desgerichtshof am 9. Juni 2016 ub-
liche Klauseln in Rahmenvertragen
Uber Finanztermingeschafte teilwei-
se fur unwirksam erklart. Innerhalb
weniger Monate hat der Gesetzgeber
nun flr Rechtssicherheit gesorgt.
Der Coverbeitrag ab Seite 17 erldu-
tert die Hintergriinde.

Ebenfalls neu ist, dass sogenannte
Whistleblower seit dem 1. Januar
mutmaBliche VerstéBe gegen Auf-
sichtsrecht auch Uber ein elektroni-
sches System bei der BaFin melden
kdnnen. Dieses System garantiert
einerseits die absolute Anonymitat
des Hinweisgebers, ermdéglicht es
der BaFin aber andererseits, mit ihm
in Kontakt zu treten. Naheres be-
schreibt der Artikel ab Seite 24.

Der Beitrag ab Seite 20 befasst sich
dagegen mit einem Thema, das
eine lange Historie hat: die Vergabe

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher

von Hypothekendarlehen durch die
Versicherungswirtschaft. Entgegen
Berichten, wonach es sich bei Hypo-
thekendarlehen fiir Versicherer um
eine neue Anlageklasse handeln soll,
haben diese Geschafte eine lange
Tradition, die bis ins 19. Jahrhundert
zurlickreicht.

Tradition hat auch der Neujahrs-
presseempfang der BaFin, der be-
reits zum 14. Mal stattfand. Dabei
ging es vor allem um das Zinstief,
die Frage angemessener Regulie-
rung und die fortschreitende Digi-
talisierung. Details kdnnen Sie in
dem Bericht ab Seite 28 nachlesen.

Die Artikel ab Seite 34 und ab

Seite 26 widmen sich dem europa-
weiten Stresstest 2016 fir Versiche-
rungsunternehmen und dem Thema
Bonitdtsanleihen. Uber beides be-
richtete die BaFin bereits im Dezem-
ber auf ihrer Internetseite.

Eine interessante Lektiire wiinscht
Ihnen

Dr. Sabine Reimer

Internationales Bekanntmachungen

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

Finanzmarktstabilisierung

Gesetz zur Neuordnung der Bankenabwicklung
verdffentlicht

Die Bundesregierung will die Aufgaben der
Finanzmarktstabilisierung in Deutschland bis An-
fang 2018 neu ordnen. Das entsprechende Gesetz
ist Ende Dezember im Bundesgesetzblatt verkiindet
worden. Es regelt unter anderem, dass die BaFin,
wie bereits im BaFinJournal Dezember 2015 ange-
kiindigt, zum 1. Januar 2018 die Abwicklungsaufga-
ben der Bundesanstalt fiir Finanzmarktstabilisierung
(FMSA) tUbernimmt.

Anlegerentschddigung

BaFin dindert Vorschriften fiir Beitriige zur
Entschdédigungseinrichtung der Wertpapierfirmen

Die BaFin hat eine Anderungsverordnung zur
Verordnung Uber die Beitrage zur Entschadigungs-
einrichtung der Wertpapierhandelsunternehmen bei
der Kreditanstalt flir Wiederaufbau erlassen.

Diese entlastet Einzelkaufleute und Personengesell-
schaften bei der Beitragserhebung durch die Bertlick-
sichtigung eines fiktiven Geschaftsflihrergehalts,
welches vom Jahresliberschuss abgezogen werden
kann. Eine vergleichbare Regelung findet sich bereits
in § 16f Absatz 2 Nr. 1d Finanzdienstleistungsauf-
sichtsgesetz (FinDAG). Darliber hinaus wurden Rege-
lungsliicken und Unklarheiten beseitigt, die sich in
der Praxis gezeigt hatten.

Kapitalverwaltungs-
gesellschaften

BakFin veréffentlicht Mindestanforderungen
an Risikomanagement

Am 10. Januar hat die BaFin ein Rundschrei-
ben zu den Mindestanforderungen an das Risiko-
management von Kapitalverwaltungsgesellschaften
(KAMaRisk) veroffentlicht. Inhaltlich handelt es sich
um eine Uberarbeitung des InvMaRisk-Rundschrei-
bens (Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment flr Investmentgesellschaften).


http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl116s3171.pdf
https://www.bafin.de/dok/7868888
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl116s2821.pdf
http://www.gesetze-im-internet.de/findag/
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Rundschreiben/dl_rs_1701_KAMaRisk.pdf?__blob=publicationFile&v=8
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Zu den wesentlichen Anderungen zihlt, dass die
KAMaRisk an die Delegierte Verordnung zur AIFM-
Richtlinie (Richtlinie Gber die Verwalter alternativer
Investmentfonds - Alternative Investment Fund
Managers Directive) angepasst wurden. Sie konkre-
tisieren bestimmte Vorgaben der Delegierten Ver-
ordnung zur Organisation, zum Risikomanagement
sowie zur Auslagerung.

Zudem legen die KAMaRisk die Mindestanforderun-
gen an das Risikomanagement von AIF-Kapitalver-
waltungsgesellschaften fest, die fliir Rechnung des
AIF Gelddarlehen gewdahren oder in unverbriefte
Darlehensforderungen investieren. Diese Vorgaben
basieren im Wesentlichen auf den Vorgaben zum
Kreditgeschéft der Mindestanforderungen an das
Risikomanagement von Banken (MaRisk) und wur-
den an die Besonderheiten der Darlehensvergabe
und -investition im Rahmen der kollektiven Portfolio-
verwaltung angepasst.

Closet Indexing

BaFin beendet Untersuchung und startet Konsultation
Jiir mehr Transparenz

Die BaFin hat bei ihrer Untersuchung zum
Closet Indexing (siehe Infokasten) Transparenz-
defizite festgestellt. Sie hatte seit April 2016 deut-
sche Aktienfonds mit einem Volumen ab 10 Millionen
Euro und einer Aktienquote von mindestens 51 Pro-
zent auf Closet Indexing hin Uberprift.

Die BaFin hat bei ihrer Untersuchung keine Falle
festgestellt, in denen ein als aktiv deklarierter und
entsprechend verglteter Fonds ausschlieBlich einen
Index nachbildete. Anhand der Kennzahlen, die sie
bei den Kapitalverwaltungsgesellschaften abgefragt
hatte, stellte sie aber fest, dass sich einige Fonds
nah an einem Index bewegten. Die BaFin forderte
die Gesellschaften auf, hierzu Stellung zu nehmen.
Nach Auswertung der Antworten reduzierte sich die
Zahl der auffdlligen Fonds auf wenige Félle. Diese
Investmentvermdgen hatten allerdings eine deutlich
niedrigere Verwaltungsvergltung, als sie bei aktiv
verwalteten Fonds Ublich ist. Sie werden auch nicht
mehr aktiv vertrieben.

Die BaFin plant nun, die Fondsindustrie zu mehr
Transparenz zu verpflichten, und hat dazu eine

Closet Indexing

Beim Closet Indexing bezeichnen
Fondsgesellschaften einen Fonds als
aktiv verwaltet, obwohl dieser sehr

eng an einen Referenzwert (Bench-
mark) angelehnt ist und damit eine
eher passive Anlagestrategie verfolgt.
Kritikpunkt an dieser Praxis ist zum
einen, dass der Anleger unrichtige oder
irrefihrende Informationen erhalt. Zum
anderen wird den Fondsgesellschaften
vorgeworfen, Verwaltungsgebihren

zu berechnen, die einem passiven
Management nicht angemessen sind.

Konsultation verdéffentlicht. Stellungnahmen nimmt
sie noch bis zum 27. Januar entgegen. Darlber hin-
aus sieht sie derzeit keinen Anlass, aufgrund der Un-
tersuchungsergebnisse in die Verglitungsstrukturen
der Kapitalverwaltungsgesellschaften einzugreifen.

Mehr Transparenz

Die BaFin mochte Kapitalverwaltungsgesellschaften
ab spatestens Mitte 2017 verpflichten, bei Publi-
kumsfonds mit einem Aktienanteil von mindestens
51 Prozent im Verkaufsprospekt anzugeben, ob
diese aktiv verwaltet werden oder nur einen Index
nachbilden. Nutzen die Gesellschaften einen Refe-
renzwert, sollen sie diesen nennen und zusatzlich
erldutern, ob und in welcher Hohe der Referenzwert
Uber- oder unterschritten werden soll. Wie sich der
jeweilige Fonds und der genutzte Referenzwert tber
einen langeren Zeitraum im Vergleich entwickelt
haben, soll zudem ein Chart im Verkaufsprospekt
deutlich machen.

Diese erhéhten Transparenzvorgaben der BaFin
sollen es Anlegern ermdglichen, die Aktivitat von
Fondsprodukten besser zu beurteilen. Auch werden
sich die Kapitalverwaltungsgesellschaften dem An-
leger gegeniber kinftig eindeutiger im Hinblick auf
ihren Managementansatz positionieren missen, da
die zusatzlichen Angaben in den Verkaufsprospekt


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
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2011:174:0001:0073:DE:PDF
https://www.bafin.de/dok/8706090
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als Haftungsdokument aufgenommen werden sol-
len. Derzeit enthalten die Verkaufsprospekte der
Fonds dazu in aller Regel keine konkreten Informa-
tionen.

MTF-Emittenten

Informationen zu Transparenzpflichten

Ende 2016 hat die BaFin insgesamt vier Work-
shops zu den Transparenzpflichten fir Emittenten
Multilateraler Handelssysteme (Multilateral Trading
Facilities - MTFs) veranstaltet (siehe BaFinJournal
November 2016). Die Workshops boten den MTF-
Emittenten die Méglichkeit, sich untereinander aus-
zutauschen und Fragen zur Umsetzung der Trans-
parenzpflichten direkt an Experten der BaFin zu
richten. Das Interesse an dem Angebot war grof:
Alle vier Veranstaltungen waren stark nachgefragt.

Interessierte kbnnen sich jetzt auf der Internetseite
der BaFin Unterlagen der Workshops herunterladen.
Diese bieten Informationen zur Veréffentlichung
von Insiderinformationen (Ad-hoc-Publizitat), zu
Eigengeschaften von Fuhrungskréaften (Directors®
Dealings) und zu Insiderlisten.

Zinsdanderungsrisiko

BakFin verdffentlicht Allgemeinverfiigung
zu Eigenmittelanforderungen

Die BaFin hat eine Allgemeinverfligung zum
Zinsanderungsrisiko im Anlagebuch erlassen, das zu
den wichtigsten Risiken der deutschen weniger be-
deutenden Institute (Less Significant Institutions -
LSIs) gehort. Die Allgemeinverfligung soll sicher-
zustellen, dass das Zinsanderungsrisiko in ange-
messener Weise mit Eigenmitteln unterlegt wird.

Sie richtet sich an alle Institute, die unter das Rund-
schreiben zu Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch
fallen und im Rahmen des aufsichtlichen Uber-
priufungs- und Bewertungsprozesses (Supervisory
Review and Evaluation Process — SREP) noch keinen
bestandskraftigen Bescheid erhalten haben.

Kurz & Aktuell
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Genossenschaftsbanken

BakFin veréffentlicht Allgemeinverfiigung
zu Instrumenten des harten Kernkapitals

Die BaFin hat eine neue Allgemeinverfligung
veroffentlicht, die regelt, inwiefern neu begebene
Geschéftsanteile an Genossenschaftsbanken mit
Erlaubnis der BaFin als Instrumente des harten
Kernkapitals eingestuft werden kénnen und unter
welchen Voraussetzungen die Rickzahlung von
Geschaftsguthaben aufgrund gekindigter Genos-
senschaftsanteile vorab genehmigt ist. Sie gilt bis
Ende 2017.

Die Allgemeinverfiigung betrifft ausschlieBlich Ge-
nossenschaftsbanken, die nicht der direkten Aufsicht
der Europaischen Zentralbank unterliegen. Hinter-
grund sind die Vorgaben der europdischen Eigenmit-
telverordnung (Capital Requirements Regulation -
CRR) und der erganzenden Delegierten Verordnung,
die die Europaische Kommission fiir die Anforderun-
gen an Eigenmittel erlassen hat.

IT-Aufsicht

Anmeldung zur BaFin-Informationsveranstaltung
fiir Banken jetzt moglich

Wie in den BaFinJournal-Ausgaben vom
November und Dezember angekiindigt, veranstaltet
die BaFin am 16. Mdrz 2017 die 4. Informationsver-
anstaltung zur IT-Aufsicht bei Banken. Interessenten
kdnnen sich bis zum 9. Februar Uber die Internetsei-
te der BaFin anmelden. Die Teilnahme ist kostenlos.
Es stehen insgesamt etwa 400 Platze zur Verfligung.
Die Veranstaltung findet im Plenargebaude des
World Conference Centers in Bonn statt.

Im Fokus der Veranstaltung stehen zum einen die
bankaufsichtlichen Anforderungen an die IT (BAIT).


https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8483752
https://www.bafin.de/dok/8714828
https://www.bafin.de/dok/7846554
https://www.bafin.de/dok/7846554
https://www.bafin.de/dok/8729494
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:321:0006:0342:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0241&from=DE
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/DE/Service/Anmeldung/anmeldung_node.html?cms_eventid=8563100
https://www.bafin.de/dok/8729494
https://www.bafin.de/dok/8729494
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Vertreter der BaFin werden die wesentlichen Inhalte
des Entwurfs vorstellen, der noch im ersten Quar-
tal 2017 zur Konsultation gestellt wird. Ein weiteres
Vortragsthema sind die Zweite Zahlungsdienste-
richtlinie und deren Anforderungen an die starke
Kundenauthentifizierung und sichere Kommunika-
tion, an das Management operationeller und sicher-

heitsrelevanter IT-Risiken sowie an das Meldewesen.

Der dritte Themenschwerpunkt ist die BSI-Kritis-
verordnung, die Verordnung zur Bestimmung Kriti-
scher Infrastrukturen nach dem BSI-Gesetz (Gesetz
Uber das Bundesamt flr Sicherheit in der Informa-
tionstechnik). Die BaFin-Referenten werden hier die
wesentlichen Aspekte im Zusammenhang mit der
Anwendung der Verordnung auf den Finanzsektor
vorstellen. Vertreter der Europdischen Zentralbank
und der Deutschen Bundesbank schlieBlich werden
auf die IT-Aufsichts- und Prifungspraxis und deren
Ergebnisse im nationalen und internationalen Kon-
text eingehen.

Betriebsrenten-
starkungsgesetz

Bundesregierung legt Entwurfvor

Die Bundesregierung hat den Entwurf des
Betriebsrentenstarkungsgesetzes vorgelegt. Die Re-
gelungen sollen groBtenteils ab dem 1. Januar 2018
gelten und betreffen neben dem Arbeits-, Sozial-
und Steuerrecht auch das Versicherungsaufsichts-
recht. Im Rahmen des Gesetzgebungsverfahrens
kénnten sich daran jedoch noch wesentliche Ande-
rungen ergeben.

Nach dem Entwurf sollen kiinftig zusatzlich zu den
bisher im Betriebsrentengesetz vorgesehenen Zu-
sageformen auch ,reine Beitragszusagen" zuldssig
sein. Bei diesen garantiert weder der Arbeitgeber
noch die durchflihrende Einrichtung - also die
Pensionskasse, der Pensionsfonds oder das Lebens-
versicherungsunternehmen - eine bestimmte Héhe
der Leistungen. Damit sollen mogliche Nachteile
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garantierter Leistungen vermieden werden kénnen,
beispielsweise relativ niedrige garantierte Renten
aufgrund der Notwendigkeit der sicheren Kalkula-
tion oder starke Restriktionen bei der Kapitalanlage.
Voraussetzung fir die Nutzung der reinen Beitrags-
zusage ist, dass ein entsprechender Tarifvertrag
zustande kommt. Die reine Beitragszusage wird im
Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) durch spezifi-
sche Regelungen flankiert.

Vergutung

BakFin veréffentlicht Auslegungsentscheidung
zu Vorgaben unter Solvency 11

Die Delegierte Verordnung zu Solvency II stellt
in Artikel 275 Anforderungen an die Vergiltungsleit-

linien und -praktiken aller Erst- und Ruckversicherer,
die dem europaischen Aufsichtsregime unterfallen.
In einer Auslegungsentscheidung hat die BaFin diese
Anforderungen vor dem Hintergrund des Proportio-
nalitédtsprinzips nun in Teilen konkretisiert.

Schaden- und
Unfallversicherung

BakFin veréffentlicht neues Merkblatt zur Zulassung
von Aktiengesellschaften

Die BaFin hat ein neues Merkblatt mit Hinwei-
sen fir die Zulassung von Versicherungs-Aktien-
gesellschaften zum Betrieb der Schaden- und Unfall-
versicherung als Erstversicherungsunternehmen in
Deutschland veréffentlicht. Es konkretisiert die Un-
terlagen und Angaben, die die Gesellschaften bei der
BaFin einzureichen haben, damit diese priifen kann,
ob eine Zulassung erteilt werden kann. Zudem be-
nennt es die Besonderheiten, die flr kleine Versi-
cherungsunternehmen im Sinne von § 211 Versiche-
rungsaufsichtsgesetz (VAG) gelten.


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
https://www.gesetze-im-internet.de/bsi-kritisv/index.html
https://www.gesetze-im-internet.de/bsi-kritisv/index.html
https://www.gesetze-im-internet.de/bsig_2009/
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Gesetze/2016-12-21-Betriebsrentenstaerkungsgesetz-anl.pdf?__blob=publicationFile&v=4
http://www.gesetze-im-internet.de/betravg/
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:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Auslegungsentscheidung/VA/ae_161220_verguetung_va.html
https://www.bafin.de/dok/8689816
http://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/index.html
https://www.bafin.de/DE/Service/Anmeldung/anmeldung_node.html?cms_eventid=8563100
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Gesetze/2016-12-21-Betriebsrentenstaerkungsgesetz-anl.pdf?__blob=publicationFile&v=4
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Das Merkblatt ersetzt die alte Fassung von 2011.
Die Uberarbeitung war aufgrund der VAG-Novelle
notwendig geworden, die das neue europdische
Aufsichtsregime Solvency II in deutsches Recht
umgesetzt hat.

Kapitalanlagen

BaFin konsultiert zwei Rundschreiben

Die BaFin hat den Entwurf flr ein Kapitalanlage-
rundschreiben zur Konsultation gestellt. Dieses ent-
halt Hinweise zur Anlage des Sicherungsvermdégens
und richtet sich an alle Unternehmen, die zum Erst-
versicherungsgeschdaft zugelassen sind und unter die
Vorschriften fir kleine Versicherungsunternehmen
fallen (§§ 212 bis 217 Versicherungsaufsichtsge-
setz - VAG), sowie an deutsche Pensionskassen und
Pensionsfonds. Das Rundschreiben wird die Vor-
schriften der Anlageverordnung und Kapitel 4 der

Pensionsfonds-Aufsichtsverordnung konkretisieren.

Das Kapitalanlagerundschreiben wird das 2011 ver-
offentlichte Rundschreiben zur Anlage des gebun-
denen Vermdogens von Versicherungsunternehmen
ersetzen. Das Rundschreiben zu Anlagen in Asset-
Backed-Securities und Credit-Linked-Notes und das
Rundschreiben zu Anlagen in Hedgefonds werden
aufgehoben.

Derivative Finanzinstrumente
und strukturierte Produkte

Dariber hinaus konsultiert die BaFin derzeit ein
Rundschreiben zu derivativen Finanzinstrumenten
und strukturierten Produkten. Dieses enthalt Hin-
weise zur Nutzung von Derivaten und zur Anlage in
strukturierten Produkten. Der Adressatenkreis ent-
spricht dem des Kapitalanlagerundschreibens.

Kurz & Aktuell
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Das Rundschreiben wird § 15 Absatz 1 Satz 2 VAG
sowie die Anlageverordnung und Kapitel 4 der
Pensionsfonds-Aufsichtsverordnung konkretisieren.
Es wird das im Jahr 2000 veroéffentlichte Derivate-
Rundschreiben sowie das Rundschreiben zu struktu-
rierten Produkten von 1999 ersetzen.

Stellungnahmen zu beiden Entwirfen nimmt die
BaFin noch bis zum 31. Januar entgegen.

Erstversicherer
Statistik 2015 verdffentlicht

Die BaFin hat die Gesamtstatistik Uber Stand
und Entwicklung der deutschen Erstversicherer und
Pensionsfonds 2015 auf ihrer Internetseite verof-
fentlicht. Sie umfasst auBerdem Statistiken Gber
Niederlassungen von Versicherungsunternehmen mit
Sitz auBerhalb der Mitgliedstaaten der Europaischen
Gemeinschaft und des Europdischen Wirtschafts-
raums, die fur die Tatigkeit in Deutschland eine Zu-
lassung brauchen.

Die Gesamtstatistik ist auch in gedruckter Form
erhaltlich und kann gegen eine Schutzgebihr
von 15 Euro Uber das Kontaktformular auf der
Internetseite der BaFin oder unter der Telefon-
nummer 0228/4108-1257 bestellt werden.

Konsultation zum Kapitalanlage-
rundschreiben
www.bafin.de » Recht & Regelungen
» Konsultationen

Konsultation zu Derivaten

und strukturierten Produkten
www.bafin.de » Recht & Regelungen
» Konsultationen



http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
www.bafin.de/dok/8706800
http://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/index.html
http://www.gesetze-im-internet.de/anlv_2016/
http://www.gesetze-im-internet.de/pfav/
https://www.bafin.de/dok/7846558
https://www.bafin.de/dok/7866754
https://www.bafin.de/dok/7866744
https://www.bafin.de/dok/8725510
https://www.bafin.de/dok/7866756
https://www.bafin.de/dok/7866756
https://www.bafin.de/dok/7866758
https://www.bafin.de/dok/8701018
https://www.bafin.de/SiteGlobals/Forms/Kontakt/Kontakt_Integrator.html?nn=7846680&cart7906452=%2B1
https://www.bafin.de/dok/8689816
https://www.bafin.de/dok/8689816
www.bafin.de/dok/8706800
www.bafin.de/dok/8706800
https://www.bafin.de/dok/8725510
https://www.bafin.de/dok/8725510
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Wichtige Termine
im Januar / Februar 2017

15.-18. Jan. IAIS Committees,
La Jolla

19. Jan. JC EBA, London

21. Jan. Bdrsentag
(BaFin-Infostand),
Dresden

26. Jan. ESMA BoS, Paris

30./31. Jan. EIOPA BoS,
Frankfurt a. M.

4. Feb. Bdrsentag
(BaFin-Infostand),
Frankfurt a. M.

14./15. Feb. EBA BoS, London

16. Feb. BaFin-Workshop zu
MiIFID II / MiFIR,
Frankfurt a. M.

22./23. Feb. IOSCO Board und
Pre-Meetings,
Milan/Italy

22.-24. Feb. IOPS Committees,
Jamaica/
Montego Bay

23. Feb. ESRB ATC,
Frankfurt a. M.

24. Feb. EZB SSM FSC,
Frankfurt a. M.

27./28. Feb. FSB Plenary,
Kapstadt

27. Feb. IAIS Committees,

- 1. Marz Basel
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Internationale Meldungen

G 20

Schwerpunkte der deutschen Présidentschaft

Im Dezember hat Deutschland die Prasident-
schaft der Gruppe der 20 (G 20, siehe Infokasten
Seite 10) GUbernommen. Zu den Themenschwer-
punkten unter dem Motto ,Eine vernetzte Welt ge-
stalten™ zahlen die Starkung der Widerstandsfahig-
keit der Wirtschaft und der Umgang mit Chancen
und Risiken der Digitalisierung.

Eins der Ziele der deutschen G-20-Préasidentschaft
im ,Prozess der Finanzminister" (Finance Track) ist
es, die Reformagenda des Finanzstabilitdtsrats FSB
umzusetzen und weiterzuentwickeln. Kernelemente
sind die Finalisierung und einheitliche Umsetzung des
neuen Basel-11I-Regelwerks, Regelungen zur Sanie-
rung und Abwicklung Zentraler Gegenparteien, die
Adressierung struktureller Schwachen bei Asset-
Management-Aktivitaten, eine Untersuchung zur
Wirksamkeit der MaBnahmen zur Uberwachung des
Schattenbankensektors und zur Frage, ob weitere
MaBnahmen zur Eindédmmung der mit Schattenban-
ken verbundenen Risiken erforderlich sind, sowie ein
Rahmenwerk zur Evaluierung von Reformeffekten.

Ferner will die G 20 das Arbeitsprogramm des FSB
zur Uberwachung und Bewertung digitaler Finanz-
innovationen unterstiitzen, und zwar unter beson-
derer Berlcksichtigung der Folgen fir die Finanz-
stabilitat. Innovative Technologien und Finanzie-
rungsformen bedeuten besseren Zugang zu Finanz-
dienstleistungen und fihren zu mehr Chancengleich-
heit: Die Automatisierung von Prozessen sorgt fiir
glinstigere Angebote, Vergleichs- und Bewertungs-
portale kénnen die Transparenz erhdhen. Den positi-
ven Aspekten stehen jedoch potenzielle Risiken ge-
genuber, insbesondere beim Datenschutz und bei der
Cyberkriminalitat.

Weitere wichtige Themen im Prozess der Finanz-
minister sind der Einsatz fur eine gerechte und
moderne internationale Unternehmensbesteuerung,
die Bekampfung von Geldwasche und Terrorismus-
finanzierung sowie die Fortsetzung der Arbeiten zu


http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Broschueren_Bestellservice/2016-12-01-auf-den-punkt-g20-praesidentschaft.pdf?__blob=publicationFile&v=4
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Broschueren_Bestellservice/2016-12-01-auf-den-punkt-g20-praesidentschaft.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bafin.de/dok/8460448
https://www.bafin.de/dok/8460504
https://www.bafin.de/dok/8628826
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»Green Finance". Deren Schwerpunkt ist es, die aus
Umweltrisiken resultierenden Finanzmarktrisiken
transparenter zu machen und so eine belastbare
Basis fur umweltfreundliche Finanzierungen

zu schaffen.

G20

Zur Gruppe der 20 (G 20) gehoéren die
19 wichtigsten Industrie- und Schwel-
lenlander und die Europaische Union.
Die G 20 besteht seit 1999 und wurde
wahrend der Finanzkrise 2008/2009
zum wichtigsten Forum flr die wirt-
schaftspolitische Koordinierung auf
globaler Ebene. Heute ist die G 20 das
bedeutendste Forum fir internationale
Ordnungspolitik und Regulierung. Die
G-20-Staaten reprasentieren gegen-
wartig Uber 85 Prozent des weltweiten
Bruttoinlandsprodukts, drei Viertel des
Welthandels und rund zwei Drittel der
Weltbevoélkerung.

Basisinformationsblatt

Anderungsverordnung zum Anwendungsbeginn
der PRIIPs-Verordnung erlassen

Das Europaische Parlament und der Rat haben
den Anwendungsbeginn der PRIIPs-Verordnung
(Packaged Retail and Insurance-based Investment
Products Regulation — Verordnung Uber Basisinfor-
mationsblatter fir verpackte Anlageprodukte fiir
Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte) per
Anderungsverordnung um ein Jahr auf den 1. Januar
2018 verschoben. Die Unternehmen mussen somit
erst ab diesem Zeitpunkt das Europaische Basis-
informationsblatt bereitstellen. Die EU-Kommission
hatte Anfang November einen entsprechenden
Gesetzentwurf vorgelegt (siehe BaFinJournal
November 2016).
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Die Verschiebung dient dazu, die geplanten Techni-
schen Regulierungsstandards mit Blick auf die Kri-
tikpunkte, die das Europdische Parlament geduBert
hatte, zu Uberarbeiten. Diese betreffen PRIIPs mit
einer Palette von Anlageoptionen (Multiple Option
Products — MOPs), die Performance-Szenarien, die
biometrische Risikopramie und den Warnhinweis.
Zudem will man den Unternehmen mehr Zeit zur
Vorbereitung geben.

Uneinigkeit bei europaischen
Aufsichtsbehérden

Einen Tag nach der Vorlage des Gesetzentwurfs leg-
te die Kommission den drei europaischen Aufsichts-
behérden (ESAs) ihre Uberarbeitung der Technischen
Standards vor und bat um Stellungnahme innerhalb
von sechs Wochen. Kurz vor Weihnachten informier-
ten die ESAs die Kommission jedoch in einem Brief,
dass sie sich nicht auf eine gemeinsame Stellung-
nahme hatten einigen kénnen. Sie betonen darin
jedoch ihre grundsatzlichen Bedenken gegen die
Verwendung einer Nullverzinsung fir Performance-
Szenarien. Die Federfiihrung fiir eine Anderung der
Standards liegt weiterhin bei der Kommission. In-
wieweit sie dabei auf den zusatzlichen Technischen
Rat zuriickgreifen wird, den die ESAs in ihrem Brief
angeboten haben, ist derzeit nicht klar.

Die BaFin wird die Entwicklung der Rechtsakte in
den europaischen Arbeitsgruppen weiterhin aktiv
begleiten und sich daflir einsetzen, dass die Unter-
nehmen spatestens Mitte 2017 so weit Klarheit
und Rechtssicherheit Giber die Anforderungen an
das Basisinformationsblatt erhalten, dass sie diese
umsetzen kénnen.

Qualifizierte Beteiligungen

Europidiische Leitlinien iiberarbeitet

Die europdischen Aufsichtsbehdérden EBA, EIOPA
und ESMA haben lberarbeitete Gemeinsame Leit-
linien fur die Beaufsichtigung des Erwerbs und der
Erhdhung qualifizierter Beteiligungen an Unterneh-
men der Finanzwirtschaft veréffentlicht. Sie ersetzen
die bisherigen Leitlinien aus dem Jahr 2008.

Uberarbeitet wurden insbesondere die Beschreibung
von Schlisselbegriffen (indirekte Beteiligungen,


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R1286&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R2340&from=DE
http://ec.europa.eu/finance/finservices-retail/docs/investment_products/com-2016-709-final_en.pdf
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
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://esas-joint-committee.europa.eu/Publications/Letters/Annex%20to%20Ares%206353871_Letter%20to%20EBA%20ESMA%20and%20EIOPA%20-%20PRIIPs%20draft%20RTS.pdf
https://esas-joint-committee.europa.eu/Publications/Letters/Ares%206353871_Letter%20to%20EBA%20ESMA%20and%20EIOPA%20-%20PRIIPs%20draft%20RTS.pdf
https://esas-joint-committee.europa.eu/Publications/Letters/ESAs-2016-81%20Joint%20letter%20on%20RTS%20on%20PRIIPs.pdf
https://esas-joint-committee.europa.eu/Publications/Guidelines/JC%20GL%202016%2001%20(Joint%20Guidelines%20on%20prudential%20assessment%20of%20acquisitions%20and%20increases%20of%20qualifying%20holdings%20-%20Final).pdf
https://esas-joint-committee.europa.eu/Publications/Guidelines/JC%20GL%202016%2001%20(Joint%20Guidelines%20on%20prudential%20assessment%20of%20acquisitions%20and%20increases%20of%20qualifying%20holdings%20-%20Final).pdf
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Zusammenwirken mit anderen, Beschluss des Er-
werbs) und bestimmter Beurteilungskriterien (zum
Beispiel finanzielle Soliditat, Verdacht der Geld-
wadsche oder Terrorismusfinanzierung) sowie die
Anleitung fir die Anwendung des Proportionalitats-
grundsatzes. Zudem berticksichtigen die Leitlinien
Technische Regulierungs- und Durchfiihrungsstan-
dards, die ESMA und EBA derzeit entwickeln.

Die Leitlinien treten am 1. Oktober 2017 in Kraft.
Die zustandigen nationalen Behdrden haben nach
Ubersetzung der Leitlinien in alle Amtssprachen der
EU innerhalb von zwei Monaten zu erklaren, ob sie
die Leitlinien befolgen wollen. In Deutschland waren
fiir die Umsetzung eine umfangreiche Uberarbeitung
der Inhaberkontrollverordnung (InhKontrollV) sowie
klarstellende Anpassungen am Kreditwesengesetz
(KWG) und am Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG)
erforderlich.
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Automatisierte
Anlageberatung

Europdische Aufsichtsbehorden verdffentlichen Bericht

Der Gemeinsame Ausschuss der drei europai-
schen Aufsichtsbehdrden (ESAs) hat einen Bericht
zur automatisierten Finanzanlageberatung veroffent-
licht. Bei der automatisierten Finanzanlagebera-
tung - auch bekannt als ,,Robo-Advice" - erhalten
Verbraucher Finanzberatung ganzlich ohne oder nur
mit sehr geringer menschlicher Intervention. Die An-
bieter von automatisierter Finanzberatung vertrauen
stattdessen auf computerbasierte Algorithmen.

Der Bericht basiert auf ersten Erkenntnissen aus
einer Analyse der ESAs. Sie kommen darin zu
dem Ergebnis, dass auf cross-sektoraler, also

Internationale Behorden und Gremien
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European Banking Authority
Europdische Banken-
aufsichtsbehérde

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

m
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=
>

European Securities and
Markets Authority
Européische Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehérde

ESRB European Systemic Risk Board
Européischer Ausschuss fiir
Systemrisiken

ESAs European Supervisory Authorities
Européische Aufsichtsbehdérden

ESB Financial Stability Board
Finanzstabilitatsrat
BCBS Basel Committee on

Banking Supervision
Basler Ausschuss flr
Bankenaufsicht

I0SCo International Organization
of Securities Commissions
Internationale Organisation
der Wertpapieraufsichts-
behoérden

TCFD Task Force on Climate-Related
Financial Disclosures
Arbeitsgruppe ftir die Offenlegung
klimabedingter Finanzinformationen


http://www.gesetze-im-internet.de/inhkontrollv/
http://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/index.html
http://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/index.html
https://esas-joint-committee.europa.eu/Publications/Reports/EBA%20BS%202016%20422%20%28JC%20SC%20CPFI%20Final%20Report%20on%20automated%20advice%20tools%29.pdf
http://www.esrb.europa.eu/home/html/index.en.html
https://www.fsb-tcfd.org/
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branchentlibergreifender Ebene derzeit kein unmittel-
barer Handlungsbedarf besteht, weder in regulato-
rischer noch aufsichtlicher Hinsicht. Die Ausbreitung
der automatisierten Finanzanlageberatung befinde
sich in einer friihen Phase. Das Phdnomen sei im
Versicherungs-, Banken- und Investmentsektor nicht
gleichermaBen ausgeprdagt, sondern vornehmlich im
Investmentbereich anzutreffen. Zudem werde die
finanzielle Anlageberatung bereits durch eine Reihe
europaischer Regelungen adressiert.

Aufgrund des hohen Wachstumspotenzials, das die
ESAs dem Phdnomen der automatisierten Beratung
beimessen, werden sie die Marktentwicklung wei-
ter genau beobachten. Hierbei gelte es insbeson-
dere Probleme zu identifizieren, die sich fiir Finanz-
institute bei der Einhaltung der EU-Gesetze ergeben
kénnten. AuBerdem wollen die ESAs besonderes
Augenmerk auf mogliche Konsequenzen des Phano-
mens und seine grenzliberschreitenden Auswirkun-
gen im Wechselspiel mit nationalen Aufsichtsgeset-
zen und Initiativen in allen drei Aufsichtsbereichen
richten.

Ratings

Gemeinsamer Ausschuss verdffentlicht Bericht
iiber gute Aufsichtspraktiken

Der Gemeinsame Ausschuss der drei europai-
schen Aufsichtsbehdrden (ESAs) hat einen Bericht
veroffentlicht, der gute Aufsichtspraktiken zur Beur-
teilung der Angemessenheit von Kreditrisikobewer-
tungsverfahren und zur Bewertung von vertraglichen
Bezugnahmen auf Ratings formuliert. Adressat
sind die jeweils zustédndigen Aufsichtsbehérden, in
Deutschland also die BaFin.

Die Aufsichtspraktiken beziehen sich auf Artikel 5a
der Ratingverordnung. Nach dieser Vorschrift mis-
sen unter anderem Kreditinstitute, Wertpapierfir-
men, Versicherungen und Verwaltungsgesellschaf-
ten eigene Kreditrisikobewertungen vornehmen
und dirfen sich bei der Bewertung der Bonitat

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

eines Unternehmens oder eines Finanzinstruments
nicht ausschlieBlich oder automatisch auf Ratings
stltzen.

Offenlegung

EBA verdffentlicht Leitlinien zur Umsetzung
der Baseler Anforderungen

Um die Baseler Offenlegungsanforderungen vom
Januar 2015 umzusetzen, hat die Europaische Ban-

kenaufsichtsbehdrde EBA entsprechende Leitlinien

veroffentlicht. Diese dienen vor allem dem Ziel, die
regulatorischen Anforderungen an die europaischen
Banken konsistenter und vergleichbarer zu machen.

Inhalt der Leitlinien sind samtliche aktuellen Baseler
Offenlegungselemente mit Ausnahme der Anforde-
rungen an Verbriefungen. Grund dafir ist, dass das
neue Verbriefungsrahmenwerk noch Uberarbeitet
wird (siehe BaFinJournal Dezember 2016).

Grundsatz der Verhaltnismasigkeit

Die Leitlinien gelten sowohl flr alle als global signi-
fikant eingestuften Kreditinstitute als auch fir an-
dere signifikante Banken. Gleichwohl obliegt es den
nationalen Aufsehern, die Offenlegungsanforderun-
gen auch von anderen Kreditinstituten zu verlangen.
Hierbei sollten sie den Grundsatz der Verhaltnis-
maBigkeit anwenden, nach dem bei kleineren und
weniger komplexen Instituten einzelne Anforderun-
gen gelockert werden kdénnen.

Glltig sind die Leitlinien ab dem 31. Dezember 2017.
Die EBA empfiehlt den als global signifikant einge-
stuften Kreditinstituten jedoch, die entsprechenden
Anforderungen bereits in ihrem Saule-3-Bericht zum
31. Dezember 2016 erstmals offenzulegen.


https://esas-joint-committee.europa.eu/Publications/Reports/JC%202016%2071%20Final%20Report%20Good%20Supervisory%20Practices%20for%20Reducing%20Mechanistic%20Reliance%20on%20Credit%20Ratings.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:146:0001:0033:DE:PDF
http://www.bis.org/bcbs/publ/d309.pdf
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1696202/Final+report+on+the+Guidelines+on+disclosure+requirements+under+Part+Eight+of+Regulation+575+2013+%28EBA-GL-2016-11%29.pdf/20370623-9400-4b5e-ae22-08e5baf4b841
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://esas-joint-committee.europa.eu/Publications/Reports/EBA%20BS%202016%20422%20%28JC%20SC%20CPFI%20Final%20Report%20on%20automated%20advice%20tools%29.pdf
https://esas-joint-committee.europa.eu/Publications/Reports/JC%202016%2071%20Final%20Report%20Good%20Supervisory%20Practices%20for%20Reducing%20Mechanistic%20Reliance%20on%20Credit%20Ratings.pdf
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1696202/Final+report+on+the+Guidelines+on+disclosure+requirements+under+Part+Eight+of+Regulation+575+2013+%28EBA-GL-2016-11%29.pdf/20370623-9400-4b5e-ae22-08e5baf4b841
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MREL

EBA verdffentlicht Bericht zur Umsetzung

Die Europaische Bankenaufsichtsbehtérde EBA
hat einen Bericht iber die Umsetzung der Mindest-
anforderung an Eigenmittel und berticksichtigungs-
fahige Verbindlichkeiten (Minimum Requirement of
Eligible Liabilities - MREL) veroéffentlicht.

Der Bericht stellt mégliche MREL-Anforderungen
quantitativ dar und beschreibt, wie sich diese in ver-
schiedenen Szenarien auf europadische Banken aus-
wirken. Dariiber hinaus enthalt er Anderungsvor-
schlage zu den bestehenden Regelungen der MREL.
Diese sind unter anderem erforderlich, um die ein-
heitliche Mindestquote fir die Verlustabsorptions-
fahigkeit global systemrelevanter Institute (Total
Loss-Absorbing Capacity — TLAC) umzusetzen.

Gedeckte
Schuldverschreibungen
EBA verdffentlicht Bericht mit Empfehlungen

Die Europaische Bankenaufsichtsbehdrde EBA
hat Vorschldge zur Harmonisierung der rechtlichen
Vorgaben flir gedeckte Schuldverschreibungen
(Covered Bonds) veréffentlicht.

Bislang sind die Grundlagen der Anforderungen an
gedeckte Schuldverschreibungen in Artikel 52 Ab-
satz 4 der Richtlinie tGiber Organismen flir gemein-
same Anlagen in Wertpapieren (OGAW-Richtlinie)
geregelt. Hinzu kommen bereichsspezifische Anfor-
derungen, bei investierenden Instituten etwa an die
praferenzielle Risikogewichtung (Artikel 129 Capital
Requirements Regulation — CRR).

Europdische Richtlinie

Die EBA schlagt erstens vor, in einer europdischen
Richtlinie die strukturellen Grundpfeiler aufsichtlich
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anerkannter gedeckter Schuldverschreibungen zu
regeln, also insbesondere den doppelten Riickgriff,
die Insolvenzabschirmung und Vermd&genstrennung,
die besondere o6ffentliche Aufsicht im Interesse der
Anleihegldubiger und das Prinzip der Deckungs-
kongruenz. Diese sollten um Anforderungen an die
Transparenzangaben, Deckungsderivate und die
Liquiditatsrisikodeckung erganzt werden.

Zweitens spricht sich die EBA dafiir aus, die in der
CRR geregelten Anforderungen an die praferenzielle
Behandlung gedeckter Schuldverschreibungen zu er-
ganzen. Neben die bislang dort geregelte Frage der
Deckung durch taugliche Werte einschlieBlich der Art
der Beleihungsauslaufbestimmung fir Hypothekar-
werte sollen Anforderungen an die Limitierung wei-
terer Deckungswerte und an die mindestens erfor-
derliche Effektivibersicherung treten.

Als dritten Schritt spricht sich die EBA dafir aus, in
folgenden Aspekten auf eine starkere Harmonisie-
rung hinzuarbeiten:

- BewertungsmafBstab und -frequenz von Immo-
bilien, die als Sicherheit fir zur Deckung verwen-
dete Werte dienen

- Mischung wohnwirtschaftlicher und gewerblicher
Deckungsmassen

- Anforderungen an die Deckungsfahigkeit von
Werten auBerhalb des Europdischen Wirtschafts-
raums

- Stresstests

Dies solle sich jedoch nicht auf die Privilegierungs-
fahigkeit gedeckter Schuldverschreibungen in der
europaischen Finanzmarktregulierung auswirken.

Ausblick

Die EU-Kommission hat eine Auswirkungsstudie in
Auftrag gegeben, auf deren Basis sie gegebenen-
falls im kommenden Jahr ein entsprechendes Recht-
setzungsverfahren gestalten will. Im Rahmen dieser
Studie sollen auch die Auswirkungen der EBA-Vor-
schlage geprift werden.


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1695288/EBA+Final+MREL+Report+%28EBA-Op-2016-21%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1699643/EBA+Report+on+Covered+Bonds+%28EBA-Op-2016-23%29.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:302:0032:0096:de:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:321:0006:0342:DE:PDF
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1695288/EBA+Final+MREL+Report+%28EBA-Op-2016-21%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1699643/EBA+Report+on+Covered+Bonds+%28EBA-Op-2016-23%29.pdf
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Liquiditat
EBA-Bericht zur LCR: Keine Verschiebung notwendig

Aus Sicht der Europédischen Bankenaufsichts-
behdrde EBA gibt es keine Veranlassung, die Ein-
fihrung der vollstandigen Liquiditatsdeckungsquote
(Liguidity Coverage Ratio - LCR) zu verschieben.
Das ist das Ergebnis einer Auswirkungsstudie, zu
der die EBA nun einen Bericht veroéffentlicht hat.

Demnach hat sich die durchschnittliche LCR seit
2011 stetig verbessert. Zum 31. Dezember 2015
erflllten bereits mehr als 90 Prozent der untersuch-
ten Banken die LCR von 100 Prozent, die erst ab
dem 1. Januar 2018 Pflicht ist. Die gesamte Unter-
deckung betragt rund 11 Milliarden Euro und macht
etwa 1 Prozent der gesamten Aktiva und circa 9 Pro-
zent des Liquiditatspuffers der Banken aus. Nur drei
Banken erfiillten die seit dem 1. Januar 2016 gefor-
derte LCR von 70 Prozent (zunachst) nicht.

Die Auswirkungsstudie war die erste dieser Art, seit
2015 eine verbindliche Mindestquote der LCR von

60 Prozent eingeflihrt wurde. Zusatzlich untersuchte
die EBA die Folgen einer schrittweisen Anhebung der
LCR auf 100 Prozent bis 2018, um zu bewerten, ob
die Einfihrung um ein Jahr verschoben werden soll-
te. An der Auswirkungsstudie nahmen 194 Banken
aus 17 Landern teil.

Kapitalanforderungen

EBA verdffentlicht Bericht zur Zyklizitéit
der Eigenmittelanforderungen

Die Europaische Bankenaufsichtsbehtrde EBA
hat einen Bericht zur Zyklizitat regulatorischer
Kapitalanforderungen verdéffentlicht. Sie hatte un-
tersucht, ob die Vorgaben der Eigenmittelrichtlinie
(Capital Requirements Directive IV - CRD IV) und
-verordnung (Capital Requirements Regulation -
CRR) den Konjunkturzyklus beeinflussen. Die Ana-
lyse hat gezeigt, dass die Eigenmittelanforderungen
keine statistisch signifikanten prozyklischen Effekte
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haben. Die EBA empfiehlt daher, das gegenwartige
europdische Rahmenwerk beizubehalten.

Der Bericht, den die EBA gemeinsam mit dem Euro-
paischen Ausschuss flir Systemrisiken ESRB und der
Europdischen Zentralbank erstellt hat, beantwortet
eine entsprechende Anfrage der Europadischen Kom-
mission. Diese soll dem Europdischen Parlament und
dem Rat Uber die prozyklischen Effekte regulatori-
scher Kapitalanforderungen Bericht erstatten und
gegebenenfalls Vorschlage zu deren Eindammung
ausarbeiten.

Big Data

Konsultation der europdischen Aufsichtsbehorden
zu Chancen und Risiken

»Big Data", wortlich Ubersetzt ,,groBe Daten-
mengen", bezeichnet einen aktuellen Trend in der
Finanzwirtschaft: Finanzdienstleistungsinstitute
sammeln und verarbeiten mittels IT-gestitzter Pro-
zesse hohe Volumina (persdnlicher) Daten, um Er-
eignisse und/oder Verhaltensweisen vorherzusagen.
Die Informationen verwenden sie unter anderem
dazu, Risiken einzuschatzen und auf dieser Basis
das Leistungsangebot fiir Kunden zu individua-
lisieren. Diese durchaus positiven Aspekte bergen
jedoch auch Gefahren und Risiken. Beispielsweise
kdnnen aus ,Big Data" gewonnene Erkenntnisse
dazu fuhren, dass Verbrauchern der Zugang zu be-
stimmten Finanzdienstleistungen verwehrt bleibt.

Die drei europdischen Aufsichtsbehérden (ESAs) ha-
ben nun ein Konsultationspapier zum Thema ver-
dffentlicht. Dieses gibt einen grundsétzlichen Uber-
blick tber die Marktmechanismen im Rahmen der
Nutzung von ,Big Data"™ und untersucht die gesetz-
liche Verankerung in europaischen Vorschriften.
Ziel der Konsultation ist es, weitere Informationen
und Erfahrungen aus der praktischen Anwendung
von ,Big Data™ zu sammeln. Im Anschluss an die
Konsultation, die am 17. Marz 2017 endet, werden
die ESAs entscheiden, ob aufsichtliche oder regula-
torische MaBnahmen notwendig sind.


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1700800/EBA+report+on+liquidity+measures+and+the+review+of+the+phase-in+of+the+liquidity+coverage+requirement+%28EBA-Op-2016-22%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1701905/Report+on+the+Cyclicality+of+Capital+Requirements+%28EBA-Op-2016-24%29.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0338:0436:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:321:0006:0342:DE:PDF
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/jc-2016-86_discussion_paper_big_data.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1700800/EBA+report+on+liquidity+measures+and+the+review+of+the+phase-in+of+the+liquidity+coverage+requirement+%28EBA-Op-2016-22%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1701905/Report+on+the+Cyclicality+of+Capital+Requirements+%28EBA-Op-2016-24%29.pdf
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Bedeutende
Zweigniederlassungen

EBA konsultiert Leitlinien zur Zusammenarbeit
der Aufsichtsbehdrden

Die Europaische Bankenaufsichtsbehtrde EBA
hat Leitlinien zur Beaufsichtigung bedeutender
Zweigniederlassungen zur Konsultation gestellt. Sie
sollen die Zusammenarbeit der Aufsichtsbehérden
bei Zweigniederlassungen regeln, die nach Arti-
kel 51 der europadischen Eigenmittelrichtlinie (Capital
Requirements Directive IV - CRD 1V) als bedeutend
eingestuft und so groB sind, dass eine besonders in-
tensive Kooperation notwendig ist (Significant-plus
Branches). Stellungnahmen nimmt die EBA bis zum
20. Marz entgegen.

Ob eine bedeutende Zweigniederlassung zugleich
auch eine Significant-plus Branch ist, bestimmen die
zustandigen Aufsichtsbehérden anhand der Bedeu-
tung der Zweigniederlassung flir das Institut - zum
Beispiel aufgrund der GréBe - sowie der Bedeu-
tung flr die Finanzstabilitat im Aufnahmestaat. Fur
Significant-plus Branches sollen die Aufsichtsbe-
hérden einmal jahrlich eine Einschatzung der Risi-
ken vornehmen (Branch Risk Assessment). Diese
ist Grundlage der weiteren Aufsichtsarbeit. Zu-
dem schreiben die Leitlinien bei der gemeinsamen
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Aufsichtsplanung, bei Aufsichtsbesuchen und Prifun-
gen und bei der Auswertung von Sanierungsplanen
eine intensivere Zusammenarbeit der Aufsichtsbe-
horden vor. Darliber hinaus sehen sie einen erwei-
terten Informationsaustausch zwischen den Auf-
sichtsbehérden vor und werden die Zusammenarbeit
der Behdrden im Fall von MaBnahmen und Sanktio-
nen und die Kommunikation mit Institut und Zweig-
niederlassung regeln. Weitere Vorschriften betreffen
die Ubertragung von Aufsichtsaufgaben zwischen
den Behorden.

Die EBA befasst sich mit dem Thema, weil einige
europdische Banken teilweise sehr umfangreiches
Geschift von Tochterinstituten in anderen Mitglied-
staaten auf groBe Zweigniederlassungen Ubertragen.
Fur diese Zweigniederlassungen sieht die EBA einen
erhohten Aufsichtsbedarf.

Referenzwerte

I0SCO verdffentlicht Leitfaden fiir
Entsprechenserkldrungen zu Benchmark-Prinzipien

Im Juli 2013 verdéffentlichte die Internationale
Organisation der Wertpapieraufsichtsbehdrden
IOSCO Prinzipien fiir Referenzwerte (Financial
Benchmarks), die die Administratoren von

Weitere internationale Konsultationen

ESMA Konsultation zu Gebulhren flir Transaktionsregister unter der Verordnung tGber Wert-
papierfinanzierungsgeschafte (SFT-Verordnung) (bis 31. Januar 2017)

FSB Grundprinzipien zur Unterstlitzung der Abwicklungsplanung und Férderung der
Abwickelbarkeit (Internal TLAC) (bis 10. Februar 2017)

TCFD Empfehlungen zur Offenlegung von Risiken des Klimawandels (bis 12. Februar 2017)

EZB Leitfaden zur Beurteilung der Wesentlichkeit von Erweiterungen und Anderungen an

Kontrahentenrisikomodellen (bis 14. Februar 2017)


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1699755/Consultation+Paper+on+Guidelines+on+supervision+of+significant+branches+%28EBA-CP-2016-24%29.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0338:0436:DE:PDF
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD415.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-esma-1672_-_consultation_paper_on_technical_advice_on_tr_fees_under_sftr_and_emir.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R2365&from=DE
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/FSB-consults-on-proposed-guidance-to-support-resolution-planning-and-promote-resolvability.pdf
https://www.fsb-tcfd.org/wp-content/uploads/2016/12/TCFD-Recommendations-Report-A4-14-Dec-2016.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/legalframework/publiccons/html/egma.en.html
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Referenzwerten - verhaltnismaBig zu deren GréBe
und Risiken - implementieren und anwenden sollen.
Einmal jahrlich sollen sie eine Entsprechenserkla-
rung veroéffentlichen, aus der hervorgeht, ob sie die
Prinzipien eingehalten haben.

Um die Qualitat und Einheitlichkeit dieser Erklarun-
gen zu verbessern, hat IOSCO nun einen Leitfaden
veroffentlicht. Danach sollen die Administratoren
insbesondere naher darlegen, ob sie die Prinzipien
vollstandig oder verhaltnismaBig unter Berlicksich-
tigung der Bedeutung des jeweiligen Referenzwerts
anwenden. Zudem sollen sie jede Abweichung von
einzelnen Prinzipien offenlegen und erkldaren. Um die
Administratoren bei der Selbsteinschatzung zu un-
terstlitzen, enthalt der Leitfaden einen Fragenkata-
log, der jedoch nicht abschlieBend ist.

Rechnungslegung

I0SCO verdffentlicht Stellungnahme
zu internationalen Standards

Die Internationale Organisation der Wert-
papieraufsichtsbehérden IOSCO hat eine Stellung-
nahme zu den neuen Internationalen Rechnungsle-
gungsstandards (International Financial Reporting
Standards - IFRS) zu Erlésen aus Vertrégen mit
Kunden (IFRS 15), Finanzinstrumenten (IFRS 9)
und Leasingverhaltnissen (IFRS 16) veréffentlicht.
Sie will damit die bilanzierenden Unternehmen und
deren Aufsichtsorgane, die den Rechnungslegungs-
prozess Uberwachen, sowie Abschlussprifer an die
notwendige Vorbereitung auf die Standards erinnern
und sie dabei mit einigen Hinweisen unterstitzen.

Zu IFRS 15 und IFRS 9 (siehe dazu auch
BaFinJournal Dezember 2016) hat die Europaische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde ESMA eben-
falls 6ffentliche Stellungnahmen abgegeben.



http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD549.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD548.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD548.pdf
http://www.ifrs.org/IFRSs/Pages/IFRS.aspx
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-1148_public_statement_ifrs_15.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-1563_public_statement-issues_on_implementation_of_ifrs_9.pdf
https://www.bafin.de/dok/8691534
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD549.pdf
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Netting-Klauseln

Rechtssicherheit fiir Rahmenvertrdge tiber Finanztermingeschdifte

Am 9. Juni 2016 erklarte der Bundesgerichts- sowie deren Vereinbarkeit mit den Anforderungen
hof (BGH) Ubliche Klauseln in Rahmenvertragen des europaischen Aufsichtsrechts und wehrt dadurch
Uber Finanztermingeschafte teilweise fiur unwirksam, Gefahren fir die internationale Wettbewerbsfahig-
weil sie aus seiner Sicht gegen Vorgaben des § 104 keit deutscher Institute und Marktteilnehmer sowie
der Insolvenzordnung (InsQ) verstieBen. Innerhalb fur die Funktionsfahigkeit des Kapitalmarkts ab.

weniger Monate hat der Gesetzgeber die Rahmen-

bedingungen fiir solche , Netting-Klau- Unmittelbare Reaktionen von BaFin

seln" (siehe Infokasten Seite 18)
nun in einem Anderungsgesetz
neu geregelt. Die Neuregelung
ist auch fur die aufsichts-
rechtliche Anerkennung der-
artiger Vereinbarungen von
Bedeutung.

Im ,Netting-Urteil* hatte der
fur Insolvenzrecht zustan-
dige IX. Zivilsenat des Bun-
desgerichtshofs entschieden,
dass Abrechnungsverein-
barungen, die Parteien

von Aktienoptions-
geschaften flir den

Fall der Insolvenz

einer Partei getrof-

fen haben und die

§ 104 InsO wider-

sprechen, unwirksam

sind. Stattdessen sei

§ 104 InsO unmittelbar
anwendbar.

Die Neufassung des § 104
InsO gewadhrleistet nun-
mehr Rechtssicherheit

im Hinblick auf die
Insolvenzfestigkeit
vertraglicher Liquida-
tionsnettingklauseln

und Bundesministerien

Als Reaktion auf die BGH-Ent-
scheidung erlieB die BaFin
noch am selben Tag eine
auf § 4a Wertpapierhan-
delsgesetz (WpHG) ge-
stlitzte befristete Allge-
meinverfligung, wonach
~Netting-Vereinbarungen™ im
Sinne des Artikels 295 der europai-
schen Eigenmittelverordnung (Capital
Requirements Regulation - CRR)
weiterhin vereinbarungsgeman
abzuwickeln sind (siehe
BaFinJournal Juni 2016).
Damit sollte den
Unsicher-
heiten,


http://www.gesetze-im-internet.de/inso/__104.html
http://www.gesetze-im-internet.de/inso/
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl116s3147.pdf
http://juris.bundesgerichtshof.de/cgi-bin/rechtsprechung/document.py?Gericht=bgh&Art=en&sid=dc480bd4b2f1e3c996cfa6fe8081d0a7&nr=74978&pos=0&anz=1
http://www.gesetze-im-internet.de/wphg/index.html
https://www.bafin.de/dok/7989246
https://www.bafin.de/dok/7989246
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:321:0006:0342:DE:PDF
https://www.bafin.de/dok/7992138
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die infolge des Urteils bezliglich der aufsichtsrecht-
lichen Anerkennung von Nettingklauseln in Rahmen-
vertragen Uber Finanztermingeschafte entstanden
waren, und drohenden weiteren negativen Konse-
quenzen fir den Finanzmarkt begegnet werden.

In dieselbe Richtung zielte eine Ankilindigung, die
das Bundesfinanzministerium und das Bundesminis-
terium fir Justiz und Verbraucherschutz ebenfalls
am 9. Juni 2016 veroffentlichten. Demnach werde
die Bundesregierung erforderlichenfalls eine gesetz-
geberische Klarstellung auf den Weg bringen, um
sicherzustellen, dass in Deutschland - wie in allen
Mitgliedstaaten der EU - Finanztermingeschafte
wirksam in die Gblichen Rahmenvertrage eingebun-
den werden kdénnen.

Diese legte daraufhin im Herbst einen Gesetzentwurf
vor, mit dem § 104 Insolvenzordnung dahingehend
angepasst werden sollte, dass Nettingklauseln insol-
venzfest vereinbart werden kénnen, die auch die
Anforderung fir die aufsichtsrechtliche Anerken-
nung - zum Beispiel nach Artikel 296 Absatz 2 lit. a
und Artikel 178 CRR - vollumfanglich erfiillen. Diese

Netting

Netting bedeutet, dass die gegenseiti-
gen Anspriche zweier Geschaftspartner
miteinander verrechnet werden, um
das Adressenausfallrisiko zu verrin-
gern. Nur wenn die vertraglichen
Vereinbarungen den Anforderungen
der Artikel 295 ff. der europaischen
Eigenmittelverordnung (Capital
Requirements Regulation — CRR)
gentligen, braucht das Institut allein

die Nettoforderung mit Eigenkapital zu
unterlegen. Andernfalls droht eine Be-
trachtung auf Basis aller Einzelgeschaf-
te, was je nach Institut und Portfolio zu
deutlich hdéheren Eigenkapitalanforde-
rungen flihren kann.

Kurz & Aktuell
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Anderungsgesetz
www.bgbl.de

Netting-Urteil
wWww.juris.bundesgerichtshof.de

§ 104 der Insolvenzordnung
www.gesetze-im-internet.de

Regelung wurde unverandert in das Gesetz Uber-
nommen, das am 28. Dezember im Bundesgesetz-
blatt verkiindet wurde und teilweise riickwirkend in
Kraft trat.

Gestaltungsmaoglichkeiten fiir
Nettingvereinbarungen

Ein Kernelement der Gesetzesanderung ist, dass der
neue § 104 Absatz 4 InsO ausdriicklich die Méglich-
keit eroffnet, vertraglich vom gesetzlichen Regelfall
der Abwicklung von Nettingvereinbarungen abzu-
weichen, soweit dies mit den Grundgedanken der
gesetzlichen Regelung vereinbar ist. Als zuldssige
Abweichungsmadglichkeit fihrt das Gesetz insbeson-
dere auf, dass schon zum Zeitpunkt des Insolvenz-
antrags zu den dann geltenden Markt- oder Bdrsen-
preisen abgerechnet wird - also in der Regel vor
Eré6ffnung des Insolvenzverfahrens.

Dies 16st ein Kernproblem des , Netting-Urteils®, hat-
te der BGH doch in den Entscheidungsgriinden zu-
nachst die Moglichkeit offengelassen, Finanztermin-
geschafte vorzeitig abzuwickeln, beispielsweise bei
der Insolvenzantragsstellung, ging aber an anderer
Stelle der Urteilsbegriindung zumindest inzident von
der zwingenden MaBgeblichkeit des Markt- oder Bor-
senpreises nach Insolvenzerdffnung aus.! Die Ab-
rechnung ware damit jedoch zwischenzeitlich unter
Umstanden erheblichen Kursschwankungen ausge-
setzt gewesen.


http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Internationales_Finanzmarkt/2016-06-09-gemeinsame-erklaerung.html
http://dip21.bundestag.de/dip21/btd/18/099/1809983.pdf
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl116s3147.pdf
http://juris.bundesgerichtshof.de/cgi-bin/rechtsprechung/document.py?Gericht=bgh&Art=en&sid=dc480bd4b2f1e3c996cfa6fe8081d0a7&nr=74978&pos=0&anz=1
http://www.gesetze-im-internet.de/inso/__104.html
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:321:0006:0342:DE:PDF
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Dies ist nicht zuletzt europarechtlich bedenklich,
weil Artikel 7 der europaischen Finanzsicherheiten-
richtlinie die Mitgliedstaaten im Zusammenhang mit
Finanzsicherheiten verpflichtet sicherzustellen, dass
die Aufrechnung offener Positionen infolge Vertrags-
beendigung (Close-out-Netting) ,vereinbarungsge-
maB wirksam" werden kann.

In der Rechtsliteratur wird zuweilen eingewandt,
dass dies lediglich die grundsatzliche Wirksamkeit
von Aufrechnungsklauseln gewdhrleisten solle und
nicht jedwede Abweichung von zwingendem Insol-
venzrecht.? Durch die Urteilsgriinde war fir die
Finanzindustrie jedoch eine Situation entstanden, in
der sie keine Mdglichkeit mehr sah, insolvenzrecht-
lich wirksame Nettingvereinbarungen zu treffen, die
auch den aufsichtsrechtlichen Anforderungen nach
der CRR entsprechen.? Beispielsweise geht Arti-

kel 178 Absatz 3 CRR ersichtlich davon aus, dass
auch eine Beendigung und Abrechnung von Ver-
tragen vor der Insolvenzeréffnung — insbesondere
bei Insolvenzantragstellung — wirksam mdéglich sein
muss. Vor diesem Hintergrund konstatierte auch die
rechtswissenschaftliche Literatur Uberwiegend einen
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gesetzgeberischen Klarstellungsbedarf,* auf den
die Begriindung des Regierungsentwurfs ebenfalls
abstellt.

Beispielkatalog fiir Finanzleistungen

Dartber hinaus wurde im Zuge der Neufassung der
Insolvenzordnung der Beispielkatalog flir Finanzleis-
tungen modernisiert (§ 104 Absatz 1 Satz 3), um
diesen an den aktuellen Stand der Finanzmarkt-
praxis und Regulierung anzupassen.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2002:168:0043:0050:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2002:168:0043:0050:DE:PDF
https://www.bundestag.de/blob/478350/db8a9072b05439a437bda41a909cd29a/die_dk_koehling-data.pdf
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Hypothekendarlehen

Traditionelles Geschdiftsfeld der Versicherer unter dem Einfluss
regulatorischer Rahmenbedingungen

Die Vergabe grundpfandrechtlich besicherter ist die Vergabe von Hypothekendarlehen bei den
Darlehen - auch Realkredite oder umgangssprach- meisten Versicherern ein fester Bestandteil der An-
lich Hypothekendarlehen genannt (siehe Infokas- lagestrategie. Die Branche stellt somit seit vielen
ten) - hat in der Versicherungswirtschaft eine lange Jahren unter Beweis, dass sie Geschafte mit Hypo-
Tradition: Sie reicht bis ins 19. Jahrhun- thekendarlehen sicher betreiben kann.
dert zurtck. Bis heute Versicherer kénnen

Hypothekendarlehen

Hypothekendarlehen sind grundpfand-
rechtlich besicherte Kredite, die dem Er-
werb oder der Erhaltung einer Immobilie
dienen. Grundpfandrechtlich besichert
bedeutet, dass der Kreditgeber dingliche
Rechte - also eine Grundschuld oder
Hypothek — an dem Grundstiick erhalt,
um das Darlehen abzusichern.
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Banken natlrlich keinesfalls ersetzen, stellen fir pri-
vate Darlehensnehmer aber dennoch eine wichtige
Alternative dar.

Berichte, wonach es sich bei Hypothekendarlehen
fur Versicherer um eine neue Anlageklasse handeln
soll, treffen somit nicht zu, genauso wenig wie die
Behauptung, dass Versi-

cherer den Banken das

Tatigkeitsfeld der Darle-

hensvergabe zunehmend

streitig machen. Im Ge-

genteil: Der Umfang die-

ses Geschaftsfelds hat in

den vergangenen Jahren

sogar stark abgenommen.

Um das zu verdeutlichen, beleuchtet der vorlie-
gende Beitrag die Entwicklung dieses traditionellen
Geschaftsfelds und der regulatorischen Rahmen-
bedingungen.
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Historische Entwicklung

Schon bevor 1901 das Versicherungsaufsichtsge-
setz (VAG) in Kraft trat, investierten Versicherer in
Hypothekendarlehen. Diese gehérten damals neben
offentlichen Anleihen und festverzinslichen Wert-
papieren zu den wichtigsten Anlagekategorien Uber-
haupt. Um 1900 hatte in
Deutschland fast jeder Le-
bensversicherer eine eige-
ne Hypothekenabteilung.
Noch in der zweiten Halfte
des 20. Jahrhunderts be-
teiligten sie sich durch die
Vergabe von Darlehen in
erheblichem Umfang am
Wiederaufbau des privaten Wohnungsbestands nach
dem Zweiten Weltkrieg. Vor dem Hintergrund einer
solch langen Historie Gberrascht es daher immer

Anteil der Hypothekendarlehen an den Kapitalanlagen der Versicherer (2003 bis 2015)
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http://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/
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wieder, wenn von einem neuen Geschéftsfeld fir
Versicherer die Rede ist.

Als 1975 mit der Einfihrung des Anlagekataloges
durch die damalige Vorschrift des § 54a VAG ein
zunehmend individuellerer Anlagespielraum ent-
stand, ging der Umfang der Anlageklasse hypothe-
karisch besicherter Darlehen zurlick - insbesondere
aufgrund der breiteren Diversifizierung der Kapital-
anlagen. Die Versicherer riickten aber nicht vollstan-
dig von Hypothekendarlehen ab.

2002 trat die Anlageverordnung (AnlV) in Kraft, die
bis zum Inkrafttreten des europaischen Aufsichts-
regimes Solvency II Anfang 2016 das Herzstiick der
Kapitalanlageregulierung in Deutschland bildete.
Grundpfandrechtlich besicherte Darlehen erhielten
im Anlagekatalog der AnlV, der heute in § 2 Absatz 1
Nr. 1 zu finden ist, eine eigene Kategorie.

Starker Riickgang

Damals lag der Anteil der
grundpfandrechtlich besi-

cherten Darlehen noch bei

rund 7,5 Prozent. In den

letzten Jahren ist er auf

etwa vier Prozent zurlick-

gegangen. Der GroBteil

entfallt auf Darlehen, die

durch Wohnbauten besi-

chert sind. Der Anteil gewerblich genutzter Bauten
an den Kapitalanlagen der Versicherer betragt
0,5 Prozent (siehe Grafik Seite 21).

Grund fir den starken Riickgang der grundpfand-
rechtlich besicherten Darlehen sind die anhaltend
niedrigen Zinsen. Angesichts des Aufwands, der mit
der Investition in Hypothekendarlehen verbunden
ist, ist die Verzinsung kaum noch auskémmlich. Um
ihr Portfolio ausreichend zu diversifizieren, investiert
ein GroBteil der Versicherer aber nach wie vor in
diese Anlageklasse.

Baufinanzierungsvolumen

Auch wenn die Darlehensvergabe durch Versiche-
rer Tradition hat, so ist sie dennoch nach wie vor
ein klassisches Bankgeschaft. Dies wird deutlich,

wenn man das Volumen der Kredite miteinander

vergleicht, die Banken und Versicherer insgesamt
vergeben.
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Das von Versicherern finanzierte Volumen von
Wohnimmobiliendarlehen belief sich Ende 2015
auf insgesamt 49,3 Milliarden Euro. Das Volumen
der Kredite, die Banken an wirtschaftlich unselbst-
standige und sonstige Privatpersonen fiir den Woh-
nungsbau vergaben, betrug im gleichen Zeitraum
887,1 Milliarden Euro. Somit wurde gerade einmal
etwa jedes 20. Darlehen flir Wohnimmobilien von
einer Versicherung begeben. Dies widerlegt Berich-
te, wonach Versicherer zunehmend in das Kreditge-
schaft der Banken vordringen.

Regulatorische Anforderungen

Bei der Darlehensvergabe unterliegen Versicherer
eigenen versicherungsaufsichtsrechtlichen Vorga-
ben, die immer wieder an neue Marktgegebenheiten
angepasst wurden.

Bis Ende 2015 hatten alle Erstversicherer bei der

Anlage des Sicherungsvermdégens insbesondere die

Vorgaben der bereits erwahnten Anlageverordnung
einzuhalten. Fir Pensions-
kassen, Sterbekassen und
kleine Versicherungsunter-
nehmen, die nicht unter
das neue Aufsichtsregime
Solvency II fallen, gelten
diese Vorgaben weiterhin.

Zum Teil sind die Anforde-
rungen an Versicherer an bankenaufsichtsrechtliche
Normen angelehnt. So miissen auch sie bei der In-
vestition in grundpfandrechtlich besicherte Darlehen
den Beleihungswert ermitteln, um sicherzustellen,
dass sie die im Pfandbriefgesetz (PfandBG) gere-
gelten Grundatze erfiillen. Dazu sind die dauernden
Eigenschaften des Grundstuicks und der Ertrag zu
bericksichtigen, den das Grundstiick jedem Besit-
zer nachhaltig gewdhren kann, wenn dieser es ord-
nungsgemanl bewirtschaftet. Gemal § 14 Absatz 1
PfandBG darf die Beleihung 60 Prozent des ermittel-
ten Beleihungswerts nicht Ubersteigen.

Solvency II

Mit dem Inkrafttreten von Solvency II zum 1. Januar
2016 haben sich die Rahmenbedingungen fiir einen
GroBteil der Versicherer gewandelt. Ein Novum ist,
dass Versicherer bei einer Investition in Hypothe-
kendarlehen nun verpflichtet sind, diese mit Eigen-
mitteln zu unterlegen.


https://www.gesetze-im-internet.de/anlv_2016/BJNR076900016.html
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
http://www.gesetze-im-internet.de/pfandbg/
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Eine andere wesentliche Neuerung ist, dass Versi-
cherungsunternehmen ihre gesamten Vermdgens-
werte gemaB § 124 VAG nach dem Grundsatz der
unternehmerischen Vorsicht anlegen missen. Dem-
nach dirfen sie ausschlieBlich in Vermdgenswerte
investieren, deren Risiken sie hinreichend identifizie-
ren, bewerten, iberwachen, steuern und kontrollie-
ren kénnen. AuBerdem sind samtliche Vermd&gens-
anlagen so anzulegen, dass die Sicherheit, Qualitat,
Liquiditat und Rentabilitat des Portfolios als Ganzes
sichergestellt sind.

Diese Anforderungen setzen zwar nicht ausdrick-
lich die Anwendung von Beleihungsgrundsatzen
voraus, erfordern aber von den Versicherern, dass
sie unternehmensindividuelle Vorgaben zur Verga-
be von Hypothekendarlehen schaffen (Artikel 261
der Delegierten Verordnung zu Solvency II). Hier-
bei missen sie auch die Bonitat des Schuldners und
den Wert des zu beleihenden Grundstiicks bertick-
sichtigen.

Wohnimmobilienkreditrichtlinie

Im Marz vergangenen Jahres ist das Umsetzungs-
gesetz zur europaischen Wohnimmobilienkredit-
richtlinie in Kraft getreten (siehe BaFinJournal
April 2016). Dies hat auch zu Anderungen im VAG
gefihrt. Versicherungsunternehmen, die entspre-
chende Darlehen vergeben, haben die aufsichts-
und zivilrechtlichen Pflichten, die die Richtlinie vor-
gibt, somit ebenfalls zu beachten.
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Aufsichtlich relevant ist vor allem der neu eingefligte
§ 15a VAG, der auf § 18a des Kreditwesengesetzes
(KWG) verweist. Dieser enthélt konkrete Anforde-
rungen, die Versicherer einhalten missen, wenn sie
Verbraucherimmobiliendarlehen vergeben. Beispiels-
weise durfen sie keinen Verbraucherdarlehensver-
trag abschlieBen, wenn die Prifung der Kreditwur-
digkeit des Kunden negativ ausfallt.

Des Weiteren missen die Mitarbeiter, die mit der
Darlehensvergabe an Verbraucher befasst sind,
speziell hierflr tber ausreichende Kenntnisse und
Fahigkeiten verfiigen. Die konkreten Anforderun-
gen an die Qualifikation soll eine eigene Verordnung
regeln.

Dariliber hinaus ist nun gesetzlich vorgeschrieben,
dass sowohl interne als auch externe Gutachter, die
wahrend des Prozesses der Darlehensvergabe die
betreffende Immobilie bewerten, Uber die erforder-
liche fachliche Kompetenz verfiigen missen. Zudem
mussen sie vom Darlehensvergabeprozess so unab-
hangig sein, dass eine objektive und unparteiische
Bewertung der Immobilie sichergestellt ist.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=OJ:L:2015:012:FULL&from=DE
https://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&start=//*%255B@attr_id='bgbl116s0396.pdf'%255D#__bgbl__%2F%2F*%5B%40attr_id%3D%27bgbl116s0396.pdf%27%5D__1481730093687
https://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&start=//*%255B@attr_id='bgbl116s0396.pdf'%255D#__bgbl__%2F%2F*%5B%40attr_id%3D%27bgbl116s0396.pdf%27%5D__1481730093687
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0017&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0017&from=DE
https://www.bafin.de/dok/7906438
https://www.bafin.de/dok/7906438
https://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/
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Hinweisgeberstelle

Elektronisches Meldesystem zum Schutz von Whistleblowern

Seit dem 1. Januar kdnnen Hinweisgeber mut- verhindern. Das setzt Rahmenbedingungen voraus,
maBliche VerstdBe gegen Aufsichtsrecht auch lGber in denen potenzielle Hinweisgeber bereit sind, ihr
ein elektronisches System bei der BaFin melden. Wissen preiszugeben, und die BaFin in der Lage ist
Dieses System garantiert einerseits die absolute zu Uberprifen, ob Hinweise aufsichtsrechtliche Be-
Anonymitat des Hinweisgebers, ermdglicht es der deutung haben. Durch das elektronische Hinweisge-
BaFin aber andererseits, mit dem Hinweisgeber bersystem hat die BaFin diese Rahmenbedingungen
in Kontakt zu treten. Dieser bleibt dabei weiterhin weiter verbessert.
anonym.

Garantierte Anonymitat
Konkrete Hinweise sind wichtig und kénnen dabei
helfen, Verst6Be gegen Aufsichtsrecht zu beseitigen Hinweisgeber sollen sicher sein, dass ihnen aus der
und negative Folgen eines solchen Fehlverhaltens zu Meldung bei der BaFin keine Nachteile entstehen.


https://www.bafin.de/dok/8724894
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Hinweisgeberstelle
der BaFin

Grundlage fir die zentrale Hinweisge-
berstelle, die die BaFin am 2. Juli 2016
eingerichtet hat (siehe BaFinJournal
Juli 2016), ist § 4d Finanzdienstleis-
tungsaufsichtsgesetz (FinDAG). Hinwei-
se von Personen, die Uber besonderes
Wissen zu Unternehmensinterna
verfligen, beispielweise weil sie dort
angestellt sind oder in einem sonstigen
Vertrags- oder Vertrauensverhaltnis

zu dem beaufsichtigten Unternehmen
stehen (,Whistleblower"), kdnnen eine
wichtige Erkenntnisquelle fiir VerstoBe
gegen Aufsichtsrecht sein. Die Hinweis-
geberstelle der BaFin ist die zentrale
Anlaufstelle flir solche Personen und
stellt organisatorisch deren Schutz
sicher.

§ 4d Absatz 6 FinDAG regelt daher, dass Beschaftig-
te beaufsichtigter Unternehmen, die sich an die Hin-
weisgeberstelle wenden, daflir grundsatzlich weder
arbeits- noch strafrechtlich verantwortlich gemacht
werden. Zudem darf die BaFin die Identitat eines
Hinweisgebers nach § 4d Absatz 3 Satz 1 FinDAG
grundsatzlich nicht bekannt geben, ohne zuvor des-
sen ausdriickliche Zustimmung einzuholen. Nur im

Kurz & Aktuell

Aufsicht  Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Kontext weiterer Ermittlungen und nachfolgender
Verwaltungs- oder Gerichtsverfahren muss sie nach
§ 4d Absatz 3 Satz 3 FinDAG in besonderen Féllen
Daten weitergeben.

Es kann jedoch Situationen geben, in denen Perso-
nen mit besonderem Wissen (ber Vorgange in be-
aufsichtigten Unternehmen aus Angst vor negativen
Konsequenzen davor zurlickscheuen, der BaFin diese
Informationen zu geben. Mit dem Angebot des neu-
en Meldesystems will die BaFin erreichen, dass sich
niemand aus dieser Sorge heraus von einen berech-
tigten Hinweis abhalten lasst. Das System garantiert
die Anonymitat des Hinweisgebers, solange dieser
selbst keine Daten eingibt, die Riickschlliisse auf ihn
zulassen. Eine technische Riickverfolgung des Hin-
weises ist unmaoglich. Dies ist von unabhangiger
Stelle zertifiziert.

Damit die BaFin dennoch mit dem anonymen Hin-
weisgeber in Dialog treten kann, um Rlckfragen zu
stellen und Unklarheiten zu beseitigen, kann dieser
einen geschitzten ,Postkasten™ in dem Meldesystem
einrichten. Der Hinweisgeber bleibt wahrend des ge-
samten Dialogs anonym.

Die bisher vorhandenen Kommunikationskanale
(E-Mail, Post, telefonisch, personlich) stehen den
Hinweisgebern weiterhin zur Verfligung. Allgemeine
Informationen zur Hinweisgeberstelle sind auf der
Internetseite der BaFin verdéffentlicht.


https://www.bafin.de/dok/8031506
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
http://www.gesetze-im-internet.de/findag/
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Bonitatsanleihen

Zertifikatebranche reagiert auf angekiindigtes Vertriebsverbot

Die Deutsche Kreditwirt-
schaft (DK) und der Deutsche
Derivate Verband (DDV) haben der
BaFin eine Selbstverpflichtung fir
die Emission und den Vertrieb von
bonitdtsabhangigen Schuldver-
schreibungen an Privatkunden vorgelegt. Die Indus-
trie reagiert damit auf die Anlegerschutzbedenken,
die die Aufsicht hinsichtlich des Retailvertriebs die-
ser Produkte hat (siehe BaFinJournal August 2016).

Die BaFin stellt auf dieser Grundlage ihr geplantes
Verbot zurlick. Sie wird nach sechs Monaten Uber-
prifen, ob das MaBnahmenpaket der Branche wirkt.

In ihren zehn Grundsatzen verpflichtet sich die In-
dustrie, vertreten durch die DK und den DDV, zu
mehr Transparenz und Anlegerschutz bei der Emis-
sion und beim Vertrieb von bonitatsabhangigen
Schuldverschreibungen, die bislang als Bonitats-
anleihen bezeichnet wurden. Daflr schrankt sie


https://die-dk.de/
http://www.derivateverband.de/DEU/Start
https://die-dk.de/media/files/Grundsaetze_bonitaetsabhaengige_Schuldverschreibungen.pdf
https://www.bafin.de/dok/8100910
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sowohl das Produktangebot als auch den Vertrieb
ein. Die Branche reagiert damit auf die Ankiindigung
der Aufsicht vom

28. Juli 2016, den Ver-

trieb von Zertifikaten an

Privatanleger zu verbie-

ten, die sich auf Boni-

tatsrisiken beziehen.

Die BaFin begriindete

dies unter anderem mit

der Komplexitat, der

nicht nachvollziehbaren

Preisbildung sowie der

irrefihrenden Produkt-

bezeichnung.

BaFin beobachtet Wirkung der
Selbstverpflichtung

+Wir werden in den nachsten sechs Monaten sehr
genau beobachten, ob die Selbstverpflichtung
Privatanleger, die in bonitatsabhangige Schuldver-
schreibungen investieren, in ausreichendem MaBe
schitzt®, erklarte Elisabeth Roegele, die fiir den Ver-
braucherschutz zustandige BaFin-Exekutivdirektorin.

Soweit dies nicht vollstandig sicherzustellen sei,
werde die Aufsicht erneut Produktinterventionen
einleiten. Bis dahin stelle sie diese vorlaufig zurick.
In Anbetracht der umfassenden Selbstverpflichtung
kdénne der Zweck des avisierten Verbots - eine deut-
liche Verbesserung des Anlegerschutzes - in ver-
gleichbarer Form erreicht werden.
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Stiickelung, Risikotoleranz und
Referenzschuldner

Bonitdtsabhangige Schuldverschreibungen werden

nach der Selbstverpflichtung kiinftig nur noch mit

einer Mindeststiickelung von 10.000 Euro emittiert.

In kleinere Anlagebetrage kann nicht mehr investiert

werden. Damit stellen bonitatsabhangige Schuldver-
schreibungen kein typi-
sches Kleinanlegerpro-
dukt mehr dar.

Damit ausschlieBlich ri-
sikobereite Privatanle-
ger in diese Produktart
investieren, dirfen bo-
nitatsabhangige Schuld-
verschreibungen dari-
ber hinaus nur noch an
Anleger ab Risikobereit-
schaftsstufe 3 vertrie-
ben werden. Kunden,
die keine oder eine nur sehr geringe Risikotoleranz
haben, dirfen sie bei der Anlageberatung nicht mehr
empfohlen werden. Damit ist gewahrleistet, dass
Privatanleger keine Produkte angeboten bekommen,
die nicht ihrem Risikoprofil entsprechen.

Hinsichtlich der Referenzunternehmen, die als Basis-
werte dienen, verpflichten sich die DK und der DDV
auBerdem zu hoéheren Qualitatsstandards. Bonitats-
abhangige Schuldverschreibungen, die mehrere
Referenzschuldner als Basiswert haben, dirfen nur
noch angeboten werden, wenn damit eine tatsach-
liche Risikostreuung fir den Kunden erreicht wird.
Daneben will die Branche Privatanlegern nur noch
bonitatsabhdngige Schuldverschreibungen verkau-
fen, die eine hinreichende Bonitat der Referenz-
schuldner (Investment Grade) gewahrleisten.


https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Pressemitteilung/2016/pm_160728_bonitaetsanleihen_allgemeinverfuegung.html
https://die-dk.de/media/files/Grundsaetze_bonitaetsabhaengige_Schuldverschreibungen.pdf
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Neujahrspresseemptang

BaFin-Prdsident Felix Hufeld: Zinstief, angemessene Regulierung

und Digitalisierung bestimmende Themen 2017

Das Zinstief, die Frage angemessener Regulie-
rung und die Digitalisierung: Dies sei der Themen-
dreiklang, der die BaFin auch 2017 beschaftigten
werde, sagte BaFin-Prasident Felix Hufeld am
10. Januar beim traditionellen Neujahrspresse-
empfang vor mehr als 50 Journalisten in Frankfurt
am Main.

~Was wir euphemistisch Niedrigzinsniveau nennen,
belastet Versicherer, aber auch Banken zunehmend.
Zugleich wird die Regulierung immer komplexer, und
die fortschreitende Digitalisierung im Finanzsektor
birgt Chancen, aber auch Risiken und lockt auch uns
Aufseher und Regulierer aus der Reserve."

Niedrige Zinsen

Das Niedrigzinsniveau schlage immer starker zu
Buche - Uber den Kreis der klassischen Betroffenen
hinaus. Flr die Branche der Lebensversicherer hielt
Hufeld die BaFin-Prognose der kurz- bis mittelfristig
ausreichenden Standfestigkeit aufrecht. Was auf die
Branche im Durchschnitt zutreffe, misse aber flr
einzelne Unternehmen nicht unbedingt gelten: ,Der
Druck steigt." Da heiBe es mobilisieren, was Bilanz
und Aufsichtsrecht hergaben. Mancher Eigentimer
werde sich darauf einstellen missen, das Eigenka-
pital seines Unternehmens starken zu missen. ,Fur
uns heiBt das: Wir bewegen uns nach wie vor und
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zunehmend im Modus der ,intensivierten Aufsicht'™,
erklarte Hufeld.

Ahnlich sehe es bei Pensionskassen und Bausparkas-
sen aus. Sehr langfristig ausgerichtete und dem Kol-
lektivgedanken verpflichtete Geschaftsmodelle stiin-
den im derzeitigen Zinstief besonders unter Druck.

Mit fortschreitender Dauer bilde sich das Niedrig-
zinsumfeld aber auch in den Bichern der Ban-

ken immer deutlicher ab. Die Kapitalausstattung
deutscher Institute sei vergleichsweise gut - noch.
»,Je langer die Zinsen auf niedrigem Niveau verhar-
ren, desto mehr mussen sich die Institute anstren-
gen, um auf lange Sicht profitabel zu wirtschaften
und ein ausreichendes Kapitalpolster zu erhalten.”
Gefordert seien vor allem die Hauser, die in ers-

ter Linie im Einlagen- und im Kreditgeschaft aktiv
sind. ,Was tun? Kosten senken, andere Ertragsquel-
len erschlieBen, das Geschaftsmodell hinterfragen
et cetera." Das alles habe er schon oft gesagt. Auch
einem staatlichen Aufseher sei bewusst, dass da
drauBen der scharfe Wind des Wettbewerbs wehe.
~Aussitzen ist allerdings erst recht keine Lésung®,
erklarte Hufeld. Er wies zudem auf das steigende
Zinsénderungsrisiko fur Banken und Versicherer hin.

Angemessene Regulierung und Baseler
Verhandlungen

Seit dem Ausbruch der

Finanzkrise 2007/2008 sei

die Regulierung des Finanz-

markts insgesamt deutlich

verscharft worden, sag-

te Hufeld - ,aus gutem

Grund.™ Zuvor habe eine weitreichende Deregulie-
rung stattgefunden, die man habe korrigieren mus-
sen. Die Reformen hatten das deutsche Bankensys-
tem gestarkt. Trotzdem miisse man sich die Frage
des richtigen regulatorischen MaBes immer wieder
stellen. Regulierung miisse Stabilitat schaffen, aber
zu vertretbaren Kosten und mit den notwendigen
Freirdumen fir unternehmerisches Handeln. ,Kurz-
um: Sie muss angemessen sein."

Das sei auch bei den aktuellen Verhandlungen zum
Baseler Regelwerk entscheidend, sagte der BaFin-
Prasident mit Blick auf die Verschiebung des Treffens
der GHOS, der Group of Central Bank Governors

and Heads of Supervision. ,Ich teile die Meinung
von Mario Draghi, dem Vorsitzenden des Gremiums.
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Redemanuskript

Die vollstandige Rede des Prasidenten
finden Sie auf der Internetseite der
BaFin.

Auch mein Ziel ist und bleibt es, Basel III zu einem
guten Ende zu fuhren und einen tragfahigen glo-
balen Kompromiss zu finden." Die meisten Fragen
seien beantwortet. Nun gehe es im Wesentlichen
noch um das Design und die Kalibrierung eines
Output-Floors, mit dem die Variabilitat bei der Ver-
wendung interner Modelle begrenzt werden soll.

Bei dieser Diskussion gehe es ausdricklich nicht um
strenge oder weniger strenge Regulierung. Es gehe
um eine globale Regulierung mit relativ hohem De-
tailgrad, die zugleich sehr unterschiedlichen natio-
nalen Marktstrukturen gerecht werden solle. ,Einen
Kompromiss um jeden Preis kann es daher nicht ge-
ben®, betonte Hufeld. ,Wir halten es fir richtig, die
Risikosensitivitat des Baseler Regelwerks und damit
auch die Anwendung inter-
ner Modelle in sinnvoller
Weise zu beschranken. Wir
sind aber nicht dazu bereit,
sie als regulatorisches Prin-
zip faktisch aufzugeben.™
Was nicht bedeute, dass die
BaFin den Sirenengesdangen der Bankenlobby nach-
gabe. ,Auch Lésungsansatze, die aus unserer Sicht
kompromissféahig waren, brachten fir eine Reihe von
Banken durchaus Zumutungen mit sich. Zumutun-
gen, die wir als Aufseher flir angemessen und trag-
bar halten.”

Auch in Briissel beschaftige man sich derzeit mit
dem Thema Angemessenheit oder — anders ausge-
drickt - Proportionalitat. ,Wir brauchen mehr Pro-
portionalitat. Ich halte es daher flir angebracht, dass
es bei der geplanten Revision des Regulierungsrah-
mens flr europadische Banken auch um Erleichterun-
gen flr kleinere Institute geht - etwa bei den Be-
richtspflichten, den Vorgaben zur Offenlegung und
zur Vergutung®, erklarte Hufeld. Eine regulatorische


http://www.bis.org/press/p170103.htm
https://www.bafin.de/dok/8739788
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BaFin-Président Felix Hufeld im Gesprédch mit Journalisten

Rolle rickwarts in Richtung Vorkrisenregulierung
werde es aber nicht geben.

Hufeld ging zudem auf Solvency II ein, das euro-
paische Regelwerk fir die Versicherungsaufsicht,
das vor etwas mehr als einem Jahr in Kraft getreten
ist. Es mache Risiken besser sichtbar und dadurch
besser steuerbar. Die Unternehmen seien in der
neuen Aufsichtswelt angelangt. Aufatmen sei aber
auch jetzt nicht angesagt: ,Ein Spaziergang wird
Solvency II wohl nie werden."

Verhaltensregulierung und Produktintervention

Regulierung erschopfe

sich aber nicht in pru-

denziellen Regelwer-

ken wie Solvency II

und Basel III. Ebenso

wichtig sei die Verhal-

tensregulierung. Sie

gehore zu den zentralen Anliegen der BaFin - etwa
die Vorgaben zum kollektiven Verbraucherschutz.
Auf diesem Gebiet sei daher in den vergangenen
Jahren einiges passiert, weitere Neuerungen stiin-
den bevor. ,Wir steuern derzeit auf eine Regulie-
rung zu, die die gesamte Wertschopfungskette eines
Finanzprodukts abbildet", sagte Hufeld, unter an-
derem mit Blick auf die europaische Finanzmarkt-
richtlinie MiFID II (Markets in Financial Instruments
Directive II).
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Im Kern sei dieser Ansatz richtig. Man
laufe aber moglicherweise Gefahr, eine
zu hohe Regelungsdichte und Kom-
plexitat zu schaffen. Das kdnne kein
vernilinftiges regulatorisches Ziel sein.
+Wenn es sich nicht mehr lohnt oder
mit unkalkulierbaren Rechtsrisiken ver-
bunden ist, Finanzprodukte anzubieten,
wird es irgendwann kein Angebot mehr
geben. Den Verbrauchern ware damit
sicher nicht geholfen.”

Auch in der Aufsichtspraxis ringe die
BaFin tagtaglich um Angemessenheit.
,Scharfe Schwerter wie das der Pro-
duktintervention wenden wir deshalb
nur nach reiflicher Uberlegung und mit
AugenmaB an", bekraftigte Hufeld. Auf
die Anhoérung der BaFin zum Vertriebs-
verbot flir sogenannte Bonitatsanleihen
habe die Branche mit einer weitreichenden Selbstver-
pflichtung reagiert (siehe Beitrag Seite 26). Unerfah-
renen und Kleinanlegern diirften derartige Anleihen
kinftig nicht mehr angeboten werden. ,Genau das
wollten wir: weniger erfahrene Kaufer und Kleinan-
leger schitzen.™ Die BaFin werde beobachten, ob die
Selbstverpflichtung die gewlinschte Wirkung zeige.
Zudem widme sie sich nun finanziellen Differenzge-
schaften (siehe BaFinJournal Dezember 2016). ,Die
ersten Reaktionen auf die Anhérung — auch aus der
Industrie selbst — bestatigen, dass hier offensichtlich
Handlungsbedarf besteht", berichtete Hufeld.

Digitalisierung

Der BaFin-Prasident

ging zudem auf die

fortschreitende Digita-

lisierung ein. ,Sie wird

hdufig als zerstérerisch
bezeichnet; es handelt sich aber um eine schép-
ferische Zerstorung, und deswegen birgt sie auch
Chancen", so Hufeld. Es werde spannend sein zu
beobachten, was diese schopferische Zerstérung mit
den Geschaftsmodellen der Banken und Versicherer
machen werde. So kdénnten Versicherer kiinftig dank
der Datenmengen, die sich gewinnen und auswer-
ten lassen, Tarife immer genauer maBschneidern.
Was regulatorisch durchaus sinnvoll und gewollt sei,
kénne in letzter Konsequenz allerdings den Kollek-
tivgedanken auf die Probe stellen.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0065&from=DE
https://die-dk.de/media/files/Grundsaetze_bonitaetsabhaengige_Schuldverschreibungen.pdf
https://die-dk.de/media/files/Grundsaetze_bonitaetsabhaengige_Schuldverschreibungen.pdf
https://www.bafin.de/dok/8691534
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Und dann sei da noch die junge Konkurrenz: Inno-
vative und wendige Fintechs drangten auf den
Markt. ,Sie machen die etablierten Banken zwar
nicht Gberflissig - jedenfalls nicht alle —, fordern sie
aber heraus", sagte Hufeld. ,Uns Aufseher ibrigens
auch. Wir nehmen diese Herausforderung ernst: Wir
gestalten unser aufsichtliches Verwaltungshandeln
zielgruppengerecht - nicht indem wir unsere Regeln
und Prinzipien Uber Bord werfen, sondern indem wir
sie angemessen auch auf Fintechs anwenden. Wir
betreiben Aufsicht, keine Wirtschaftsforderung.™ Auf
langere Sicht seien es

aber mdglicherweise

nicht nur kleine Fin-

techs und etablierte

Unternehmen des Fi-

nanzsektors, die auf

dem Ticket der Digi-

talisierung die Bran-

che aufmischten. ,Es

gibt groBe Unternehmen auBerhalb der Finanzbran-
che, die Uber riesige Mengen an Kundendaten verfii-
gen. Was hindert sie daran, Finanzdienstleistung als
Anhangsel nebenherlaufen zu lassen?"

Der BaFin-Prasident ging auch auf die Risiken der
Digitalisierung ein: Sie schaffe eine riesige Angriffs-
flache. Hufeld sagte, es bereite ihm Sorgen, dass
IT-Sicherheit haufig nur unter dem Kostenaspekt
betrachtet werde. Vertrauen in Finanzdienstleister
bedeute heute aber vor allem auch Vertrauen in

die Sicherheit der IT und den Schutz persénlicher
Daten. Diese Sicherheit dauerhaft zu gewahrleisten,
sei eine immense Herausforderung. ,Denn was heu-
te als sicher gilt, kann morgen schon Einfallstor fir
Cyberangriffe sein.™ Die BaFin fordere diese Sicher-
heit ein und verlange von den Unternehmen, sie
auch von ihren IT-Dienstleistern und Zulieferern
einzufordern.
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Brexit

Zum Abschluss seiner Rede ging Hufeld zudem auf
das Thema Brexit ein, den bevorstehenden Austritt
GroBbritanniens aus der EU. ,Wir werden von Ban-
ken angesprochen, die dariber nachdenken, ihren
Sitz oder ihre Geschaftstatigkeit von London nach
Deutschland zu verlagern.®

Noch wisse man nicht, wie weich oder hart der
Brexit ausfallen werde. ,Die Unternehmen brau-
chen aber mdéglichst
schnell Klarheit. Die-
se Klarheit bieten wir
an, wenn wir gefragt
werden." Hufeld stell-
te klar, dass sich die
BaFin nicht auf Ab-
werbetour befande.
Als deutsche Aufsicht
wolle sie Anbietern aus anderen Landern einen ver-
Iasslichen Rahmen anbieten, der es ihnen ermdg-
liche, auch unter dem neuen politischen Vorzeichen
Finanzdienstleistungen zu erbringen - in Deutsch-
land und anderen Mitgliedstaaten der EU.

Personliche Gesprache

Im Anschluss hatten die Medienvertreter Gelegen-
heit, sich mit Hufeld und seinen Direktoriumskolle-
gen Raimund Réseler (Bankenaufsicht), Elisabeth
Roegele (Wertpapieraufsicht), Dr. Frank Grund (Ver-
sicherungs- und Pensionsfondsaufsicht) und Béatrice
Freiwald (Innere Verwaltung und Recht) persénlich
auszutauschen. Ihr Interesse galt insbesondere den
Verhandlungen zum Baseler Regelwerk und den
Konsequenzen aus dem Brexit.
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Verbraucher

Warnungen und aktuelle
Kurzmeldungen
zum Verbraucherschutz

Anlegerschutz

I0SCO-Konsultation zu Interessenkonflikten. Berichte
zu automatisierter Beratung und zu Hebelprodukten

Monetdre und nicht-monetére Anreize kdnnen
zu Interessenkonflikten bei der Weiterleitung und
Ausfiihrung von Wertpapierorders fithren. Regula-
torische Anforderungen sollten diese Interessen-
konflikte berlcksichtigen und die Marktpraktiken
entsprechend beeinflussen. Die Internationale Orga-
nisation der Wertpapieraufsichtsbehérden I0OSCO hat
dazu nun ein Konsultationspapier veréffentlicht.

Die meisten I0SCO-Mitgliedstaaten verfiigen dem-
nach entweder bereits liber Regelungen oder planen
Gesetze, die solche Anreize regulieren. In der EU
macht die Finanzmarktrichtlinie (Markets in Financial
Instruments Directive II — MIFID II) entsprechende
Vorgaben. Die Regelungsdichte ist jedoch unter-
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schiedlich hoch. IOSCO will zunachst die Auswirkun-
gen der Regulierungsvorhaben abwarten und spricht
deshalb in dem Konsultationspapier keine Hand-
lungsempfehlungen aus.

IOSCO bittet die Marktteilnehmer darum, die
Feststellungen des Berichts zu kommentieren und
anzugeben, ob sie weiteren Handlungsbedarf durch
I0OSCO sehen. Die Konsultationsfrist endet am

21. Februar.

Automatisierte Anlageberatung und
Hebelprodukte fiir Privatanleger

I0OSCO hat auBerdem zwei Berichte zu Themen
veroffentlicht, die aktuell auch in Deutschland und
Europa diskutiert werden: automatisierte (Anlage-)
Beratung und Hebelprodukte fir Privatanleger.


http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD551.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0065&from=DE
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Mit dem aktualisierten Bericht zu automatisierten
Beratungsangeboten tragt IOSCO der zunehmenden
Digitalisierung im Finanzsektor Rechnung. Demnach
sollten die nationalen Aufseher die schnell wachsen-
de Zahl der automatisierten Beratungsplattformen
und die Auswirkungen auf die Beratung fur Privat-
anleger im Blick behalten. Der Umgang mit diesen
Angeboten stellt die Mitgliedstaaten auch vor regu-
latorische Herausforderungen.

Der zweite Bericht befasst sich mit den Anbietern
bestimmter Hebelprodukte wie Differenzkontrak-
ten (Contract for Difference — CFDs) und binadren
Optionen, die sich an Privatanleger richten. Zu den
groBen Herausforderungen fir die Aufsichtsbehor-
den zdhlen die grenzlberschreitende Erbringung
dieser Dienstleistungen sowie die Gefahr, dass
Privatanleger das Risiko dieser Finanzinstrumente
nicht beurteilen kénnten. Das geht aus den
Angaben der nationalen Aufseher zu den Erfahrun-
gen mit der Regulierung und Beaufsichtigung dieser
Anbieter hervor.
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Abwicklung

Emanuel Miftar: Einlagengeschdift ohne Erlaubnis

Die BaFin hat Herrn Emanuel Miftar
(Waldmuinchen) mit Bescheid vom 27. September
2016 aufgegeben, das ohne Erlaubnis betriebene
Einlagengeschaft abzuwickeln.

Miftar nahm unbedingt riickzahlbare Gelder des
Publikums an. Hierdurch betreibt er das Einlagen-
geschaft ohne die erforderliche Erlaubnis der BaFin.
Er ist verpflichtet, die Gelder unverzlglich und voll-
standig per Uberweisung an die Geldgeber zurtick-
zuzahlen.


http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD552.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD550.pdf
https://www.bafin.de/DE/Verbraucher/Aktuelles/verbraucher_node.html
https://www.bafin.de/DE/Verbraucher/Aktuelles/verbraucher_node.html
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Stresstest

Versicherer:
EIOPA veroffentlicht Ergebnisse 2016

Die Europaische Aufsichtsbehdrde fiir das Versi-
cherungswesen und die betriebliche Altersversorgung
EIOPA hat den Abschlussbericht zum europaweiten
Stresstest 2016 fiir Versicherungsunternehmen ver-
offentlicht. In den Stresstest waren wichtige europa-
weit und national tatige Versicherer einbezogen, die
gegenuber einer lang anhaltenden Phase niedriger
Zinsen besonders exponiert sind.

,Die Ergebnisse bestatigen die Einschatzungen der
BaFin zur Exponiertheit der deutschen Lebensver-
sicherungsunternehmen gegeniiber den unterstell-
ten Risiken. Darauf sind wir gut eingestellt®, erklarte
Dr. Frank Grund, BaFin-Exekutivdirektor flir die Versi-
cherungsaufsicht.

An dem Stresstest nahmen 20 deutsche Lebensver-
sicherer teil, die - gemessen an den technischen
Bruttoriickstellungen ohne fonds- und indexgebun-
denes Geschaft - etwa 75 Prozent des Markts abde-
cken. Entsprechend den EIOPA-Vorgaben besteht die
nationale Teilnehmerauswahl aus kleinen, mittleren
und groBen Lebensversicherungsunternehmen.

Systemische Risiken identifizieren und
einschatzen

Die Ergebnisse des EIOPA-Stresstests sollen dazu

dienen, mdgliche systemische Risiken fir die Versi-
cherungsbranche, welche aus sehr adversen Markt-
entwicklungen resultieren kénnten, zu identifizieren
und einzuschatzen. Es geht nicht um das Bestehen

© DragonImages/fotolia.com

oder Nicht-Bestehen einzelner Unternehmen, oder wie
es EIOPA ausdriickt: ,It is not a pass-or-fail exercise".
Die Ergebnisse fokussieren daher nicht auf einzelne
Unternehmen und werden nicht zu zusatzlichen regu-
latorischen Eigenmittelanforderungen fihren.

Der Stresstest fand auf Basis des Solvency-II-Bewer-
tungsstandards unter Beriicksichtigung von Uber-
gangsregelungen sowie des MaBnahmenpakets zur
Sicherung der langfristigen Garantien statt. Die teil-
nehmenden Unternehmen hatten ein Basis- und zwei
Stress-Szenarien (,Low-for-Long" und ,Double-Hit",
siehe Infokasten Seite 35) zu berechnen sowie
qualitative Fragen zu beantworten. Flr das Basis-
szenario galten die gleichen Annahmen wie fir das
Day-1-Reporting unter Solvency II.

Ausgangsbasis fir samtliche Berechnungen bildete
die Solvabilitdtsibersicht unter Solvency II zum Be-
wertungsstichtag 1. Januar 2016. Zur Beurteilung der
Stressauswirkung stellte EIOPA auf die Veranderun-
gen der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten ab.

Ergebnisse

Fir die deutschen Teilnehmer nehmen im sogenann-
ten Double-Hit-Szenario die Vermdgenswerte um


https://eiopa.europa.eu/
https://eiopa.europa.eu/Publications/Surveys/EIOPA-BOS-16-302%20Insurance%20stress%20test%202016%20report.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Surveys/EIOPA-BOS-16-302%20Insurance%20stress%20test%202016%20report.pdf
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Stress-Szenarien: Low for
Long und Double Hit

Fir das Low-for-Long-Szenario hatte
EIOPA die maBgebliche risikofreie Zins-
kurve unter Berlcksichtigung histori-
scher Tiefststande neu kalibriert. Die
Umsetzung des Szenarios erfolgte so-
mit durch einen sofortigen Zinsschock.
Fir den extrapolierten Teil der Zins-
kurve wurde ferner ein abgesenkter
endgultiger Forward-Zinssatz (Ultimate
Forward Rate - UFR) von 2,0 Prozent
angesetzt. Diese Abweichung vom
derzeitigen Solvency-II-Bewertungs-
rahmen, der eine UFR von 4,2 Prozent
vorschreibt, wurde vorgenommen, da
eine flir den Stresstest unverandert
belassene UFR der zugrundeliegenden
Annahme eines dauerhaften Niedrigzin-
sumfelds nicht entsprochen hatte.

Beim Double-Hit-Szenario handelt es
sich um die Kombination niedriger
risikofreier Zinsen mit einem Wertver-
fall nahezu aller Anlageklassen unter
der impliziten Annahme, dass praktisch
kein Emittent mehr als sicherer Hafen
angesehen wird. Die Umsetzung erfolgt
wie beim Low-for-Long-Szenario als
sofortiger Schock. Beim Double-Hit-
Szenario wurden dabei die Entwicklung
der risikofreien Zinsen und der Ver-
anderung von Kreditrisikozuschlagen
(Credit Spreads) entkoppelt. Ein
solcher Rickgang risikofreier Zinsen
bei gleichzeitigem Anstieg samtlicher
Credit Spreads - auch fur Staatsanlei-
hen mit hoéchster Bonitat — und deutli-
chen Kursverlusten fir Aktien, Immo-
bilien und anderen Anlageklassen war
bislang historisch nicht zu beobachten.
Die gewahlte Kalibrierung lasst sich
somit als , Perfect-Storm-Szenario"
beschreiben, also als eine Verkettung
extrem seltener und unginstiger
Umstande.

8,6 Prozent und die Verbindlichkeiten um 6,0 Prozent
ab. Im Low-for-Long-Szenario steigen die Vermdgens-
werte um 7,2 Prozent und die Verbindlichkeiten um
11,5 Prozent.

Beide Szenarien wirken sich somit negativ auf die
Eigenmittel aus. Wie erwartet, ist die Sensitivitat der
einbezogenen deutschen Unternehmen im Low-for-
Long-Szenario hoher als der europaische Durchschnitt.

Einschatzung der BaFin bestitigt

Diese Ergebnisse bestédtigen hinsichtlich der Anfallig-
keit und Exponiertheit des deutschen Lebensversi-
cherungsgeschafts gegeniiber einem langanhalten-
den Niedrigzinsumfeld die Einschatzung, zu der auch
die BaFin in den vergangenen Jahren bei ihren Erhe-
bungen gelangt war. ,Insbesondere zeigt der EIOPA-
Stresstest 2016, dass die einbezogenen deutschen
Lebensversicherer im Vergleich mit dem europaischen
Durchschnitt gerade beim ,Low-for-Long'-Szenario be-
sonders sensibel reagieren - was nicht wirklich tber-
rascht", sagte Dr. Frank Grund.

Die Aufsicht und der Gesetzgeber haben schon friih
mit zielgerichteten MaBnahmen reagiert, um die
Risikotragfahigkeit der Unternehmen entsprechend zu
starken. Hier sind unter anderem die Einfiihrung der
Zinszusatzreserve im Jahr 2011 zu nennen, das 2014
verabschiedete Lebensversicherungsreformgesetz
(LVRG) sowie die mehrfache Absenkung des fiir das
Neugeschdft zuldssigen Hochstrechnungszinses,
zuletzt auf 0,9 Prozent ab dem 1. Januar 2017.

Zusatzlich zu diesen MaBnahmen, die alle Unterneh-
men betreffen, hat die BaFin in den vergangenen
Jahren jene Versicherer einer intensivierten Aufsicht
unterzogen, welche vom anhaltenden Niedrigzinsum-
feld besonders betroffen sind. Dabei hat sie sich ins-
besondere fiir eine rechtzeitige Senkung der Uber-
schussbeteiligung und eine Starkung des Eigenkapitals
eingesetzt. So ist die Summe aus gesamtem Eigen-
kapital und Hybridkapital durch Gewinnthesaurierung,
Starkung des Eigenkapitals und Aufnahme von Hybrid-
kapital von 2000 bis 2015 branchenweit von 6,6 auf
18,1 Milliarden Euro gestiegen. Insbesondere in den
Geschaftsjahren 2014 und 2015 war ein deutlicher
Anstieg dieser Positionen um 3,3 Milliarden Euro zu
verzeichnen.


http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl114s1330.pdf
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Die amtlichen Veroffentlichungen der BaFin*

Erlaubnis zur Aufnahme des
Geschaftsbetriebes

Great Lakes Insurance SE

Die BaFin hat durch Verfligung vom 19. Dezember
2016 der Great Lakes Insurance SE die Erlaubnis
zum Betrieb der folgenden Versicherungssparten
und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum
VAG) erteilt:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit, beschrankt auf die nicht-substitutive
Krankenversicherung

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

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

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

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 10 Haftpflicht flr Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

Nr. 11 Luftfahrzeughaftpflicht

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

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 14 Kredit

Nr. 15 Kaution

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
Nr. 17 Rechtsschutz

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

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 erteilte Erlaubnis erstreckt sich auch auf den Be-
trieb der Riickversicherung in samtlichen zuvor ge-
nannten Sparten und Risiken gemaB Anlage 1 zum
VAG in den Mitgliedstaaten der Europdischen Union
und den anderen Vertragsstaaten des Abkommens


https://www.bundesanzeiger.de/ebanzwww/wexsservlet
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Uber den Europadischen Wirtschaftsraum (EWR-Ab-
kommen).

Die erteilte Erlaubnis erstreckt sich ferner auf den
weltweiten Betrieb der Nicht-Lebens-Erst- und Rick-
versicherung in samtlichen zuvor genannten Spar-
ten und Risiken gemadB Anlage 1 zum VAG auBerhalb
der Mitgliedstaaten der Europaischen Union und der
anderen Vertragsstaaten des EWR-Abkommens, in-
klusive des jeweils Uber eine Niederlassung in Aus-
tralien, Neuseeland und der Schweiz betriebenen
Nicht-Lebens-Erst- und Rickversicherungsgeschafts.

Versicherungsunternehmen:

Aufnahme des Dienstleistungs-
verkehrs

Barmenia Krankenversicherung a.G.

Die BaFin hat der Barmenia Krankenversicherung
a.G. die Zustimmung zur Aufnahme des Direktversi-
cherungsgeschafts im Dienstleistungsverkehr fiir die
nachstehenden Lander erteilt:

Belgien, Frankreich, GroBbritannien

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

Nr. 2 Krankheit

a) Tagegeld

b) Kostenversicherung

Versicherungsunternehmen:
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Anmeldung zum Dienst-
leistungsverkehr in Deutschland

ReAssure Limited

Das britische Versicherungsunternehmen ReAssure
Limited ist berechtigt, in Deutschland das Direktver-
sicherungsgeschaft im Dienstleistungsverkehr in fol-
genden Versicherungssparten und Risikoarten (Be-
zifferung gemaB Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:

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

Nr. 20 Heirats- und Geburtenversicherung

Nr. 21 Fondsgebundene Lebensversicherung
Permanent health

Nr. 23 Kapitalisierungsgeschafte

Nr. 24 Geschafte der Verwaltung von Versorgungs-
einrichtungen

Versicherungsunternehmen:

Anmeldung zum Nieder-
lassungsverkehr in Deutschland

Baloise Assurances Luxembourg S.A.

Das luxemburgische Versicherungsunternehmen
Baloise Assurances Luxembourg S.A. hat in Deutsch-
land eine Niederlassung unter dem Namen Deutsche
Niederlassung der Basler Versicherungen Luxemburg
A.G. errichtet. Das Unternehmen ist berechtigt, den
Geschéaftsbetrieb in folgenden Versicherungssparten
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und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum
VAG) in Deutschland aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall
Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)
Nr. 7 Transportguter

Nr. 10 Haftpflicht flr Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

a) Kraftfahrzeughaftpflicht

b) Haftpflicht aus Landtransporten

C) sonstige

Als Hauptbevollmachtigter wurde Herr Wolfgang
Pander bestellt.

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Bevollméchtigter:

Erweiterung des Geschaftsbe-
triebes im Dienstleistungsver-
kehr

Delvag Versicherungs-AG

Die BaFin hat der Delvag Versicherungs-AG die Zu-
stimmung erteilt, ihr Direktversicherungsgeschaft
im Dienstleistungsverkehr in Kroatien um folgende
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage 1 zum VAG) zu erweitern:
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Nr. 8 Feuer-und Elementarschaden

a) Feuer

b) Explosion

c) Sturm

d) Andere Elementarschaden auBBer Sturm
f) Bodensenkungen und Erdrutsch

Versicherungsunternehmen:

International Insurance Company of
Hannover SE

Die BaFin hat der International Insurance Company
of Hannover SE die Zustimmung zur Aufnahme des
Direktversicherungsgeschafts im Dienstleistungsver-
kehr von ihrem Hauptsitz und von ihrer Niederlas-
sung in Schweden aus fir das nachstehende weitere
Land erteilt:

GroBbritannien

Die Zustimmung umfasst den Betrieb der folgenden
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung

gemaB Anlage 1 zum VAG):

Nr. 1 Unfall (einschlieBlich Arbeitsunfélle und Berufs-
krankheiten)

Nr. 2 Krankheit

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

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

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

Nr. 7 Transportglter (einschlieBlich Waren, Gepack-
stlicke und aller sonstigen Giter)

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

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

Nr. 11 Luftfahrzeug-Haftpflicht

Nr. 12 See-, Binnensee- und Flussschifffahrts-Haft-
pflicht

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 14 Kredit

Nr. 15 Kaution

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
Nr. 17 Rechtsschutz

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

Versicherungsunternehmen:

International Insurance Company of
Hannover SE

Die BaFin hat der International Insurance Company
of Hannover SE die Zustimmung zur Aufnahme des
Direktversicherungsgeschafts im Dienstleistungs-
verkehr von ihrem Hauptsitz und von ihrer Nieder-
lassung in GroBbritannien aus flir das nachstehende
weitere Land erteilt:

Schweden
Die Zustimmung umfasst den Betrieb der folgenden
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung

gemaB Anlage 1 zum VAG):

Nr. 1 Unfall (einschlieBlich Arbeitsunfalle und Berufs-
krankheiten)

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Nr. 2 Krankheit

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

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

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

Nr. 7 Transportglter (einschlieBlich Waren, Gepack-
sticke und aller sonstigen Gliter)

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden
Nr. 9 Hagel-, Frost und sonstige Sachschaden

Nr. 10 Haftpflicht fir Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

Nr. 11 Luftfahrzeug-Haftpflicht

Nr. 12 See-, Binnensee- und Flussschifffahrts-Haft-
pflicht

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 14 Kredit

Nr. 15 Kaution

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
Nr. 17 Rechtsschutz

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

Versicherungsunternehmen:
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WERTGARANTIE AG

Die BaFin hat der WERTGARANTIE AG die Zustim-
mung zur Aufnahme des Direktversicherungsge-
schafts im Dienstleistungsverkehr fiir das nachste-
hende Land erteilt:

Belgien

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

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

f) unvorhergesehene Geschaftsunkosten

k) sonstige finanzielle Verluste

Versicherungsunternehmen:

WERTGARANTIE AG

Die BaFin hat der WERTGARANTIE AG die Zustim-
mung zur Aufnahme des Direktversicherungsge-
schéfts im Dienstleistungsverkehr flir das nachste-
hende Land erteilt:

Luxemburg

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

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

f) unvorhergesehene Geschaftsunkosten

k) sonstige finanzielle Verluste

Versicherungsunternehmen:

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen
1 —

Erweiterung des Geschiftsbe-
triebes einer Niederlassung

ERGO Versicherung AG

Die BaFin hat der ERGO Versicherung AG die Zu-
stimmung erteilt, den Geschaftsbetrieb ihrer Nieder-
lassung in Frankreich um folgende Versicherungs-
sparte (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG) zu
erweitern:

Nr. 17 Rechtsschutz

Versicherungsunternehmen:

Erweiterung des Geschiftsbe-
triebes im Dienstleistungsver-
kehr in Deutschland

ArgoGlobal SE

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

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden
Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Versicherungsunternehmen:
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Builders Direct S.A.

Das luxemburgische Versicherungsunternehmen
Builders Direct S.A. ist berechtigt, in Deutschland
das Direktversicherungsgeschéft im Dienstleistungs-
verkehr in folgenden weiteren Versicherungssparten
und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum
VAG) aufzunehmen:

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

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Versicherungsunternehmen:

PFA Pension forsikringsaktieselskab

Das danischen Versicherungsunternehmens PFA
Pension forsikringsaktieselskab ist berechtigt, in
Deutschland das Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr in folgenden Versicherungs-
sparten und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage
1 zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit

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

Nr. 21 Fondsgebundene Lebensversicherung
Nr. 23 Kapitalisierungsgeschafte

Versicherungsunternehmen:

Kurz & Aktuell
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Sofinsod Insurance dac

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

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

Versicherungsunternehmen:

Ubertragung eines
Versicherungsbestandes

Aviva Annuity UK Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemaB § 63 VAG hat
das britische Versicherungsunternehmen Aviva
Annuity UK Limited mit Wirkung vom 1. Januar 2017
seinen Bestand an Versicherungsvertragen, in denen
auch in Deutschland belegene Risiken bzw. einge-
gangene Verpflichtungen enthalten sind, auf das
britische Versicherungsunternehmen Aviva Life &
Pensions UK Limited Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:
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Neuendorfer Brand-Bau-Gilde VVaG

Die BaFin hat durch Verfligung vom 19. Dezember
2016 den Vertrag vom 10. Oktober 2016 genehmigt,
durch den die Neuendorfer KirchmeBgilde VVaG
ihren gesamten Versicherungsbestand auf die
Neuendorfer Brand-Bau-Gilde VVaG Ubertragen hat.

Der Bestandslibertragungsvertrag ist mit Zugang
der Genehmigungsurkunde am 22. Dezember 2016
wirksam geworden.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Pensionskasse der Angestellten der
Thuringia Versicherungs-AG VVaG

Die BaFin hat durch Verfigung vom 21. Dezember
2016 den Vertrag vom 7. Dezember 2016 geneh-
migt, durch den die Pensionskasse der Angestellten
der Thuringia Versicherungs-AG VVaG ihren gesam-
ten Versicherungsbestand auf die Generali Lebens-
versicherung AG Ubertragen hat.

Der Bestandsiibertragungsvertrag ist mit Zugang
der Genehmigungsurkunde am 27. Dezember 2016

wirksam geworden.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Provinzial Rheinland Holding A6R

Die BaFin hat durch Verfigung vom 19. Dezember
2016 den Vertrag vom 21./23. Juli 2016 genehmigt,
durch den die Provinzial Rheinland Holding A6R ei-
nen Teilversicherungsbestand an Rickversicherun-
gen auf die Hochrhein Internationale Riickversiche-
rung AG Ulbertragen hat.

Der Bestandsubertragungsvertrag ist mit Zugang
der Genehmigungsurkunde am 23. Dezember 2016

wirksam geworden.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Namensédnderung

Antlanticlux Lebensversicherung S.A.

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Antlanticlux Lebensversicherung S.A. hat
ihren Namen in FWU Life Insurance Lux S.A. gean-

dert.

Bisheriger Name:

Neuer Name/Anschrift:
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Namens- und Adressdanderung
PI Indemnity Company Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete PI Indemnity Company Limited hat ihren
Namen in PI Indemnity Company dac und ihre

Adresse geandert.

Bisheriger Name:

Neuer Name/Anschrift:

Einstellung des Geschiftsbetrie-
bes im Dienstleistungsverkehr in
Deutschland

Aviva Annuity UK Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Aviva
Annuity UK Limited hat in Deutschland sein gesam-
tes Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungs-
verkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen
1

Compagnie Européenne d'Assurances

Das franzésische Versicherungsunternehmen
Compagnie Européenne d‘Assurances hat in
Deutschland sein gesamtes Direktversicherungsge-
schaft im Dienstleistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Zavarovalnica Tilia, d.d.

Das slowenische Versicherungsunternehmen
Zavarovalnica Tilia, d.d. hat in Deutschland sein
gesamtes Direktversicherungsgeschaft im Dienst-
leistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:



Januar 2017

BaFin Journal

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen
Jahresiibersicht 2016
Januar Februar
4 Kurz & Aktuell 4 Kurz & Aktuell
4  Antizyklischer Kapitalpuffer BA 4  Berichtswesen und Offenlegungspflichten VA
5 Substitutive Krankenversicherung VA 5 Schlisselfunktionen VA
5 Aufsichtsorgane und Geschaftsleiter BA/ WA 5 Wichtige Termine UG
5 Abschirmungsgesetz BA 6 Zentralverwahrer WA/BA
6 Organigramm UG 7 Komplexe Produkte WA
6  Erstversicherer VA 7 Ratingagenturen und Transaktionsregister WA
6 Krankenversicherer VA 7 Rechnungslegung BA
6 Haushaltsplan UG 7  Zinskurven VA
7 Solvency II VA 8 Private Altersvorsorge VA
7  Schattenbanken BA 8 Weitere internationale Konsultationen BA/VA
7 Vergltung BA
8 Liquiditat BA 9 Aufsicht
9 Verbriefungen BA
9 Ausschittungsbeschrankungen BA 9 Trennbanken BA
10 Stresstests BA 12 Bausparkassen BA
10 Zahlungsdienste BA/VA 16 Versicherungsvertrage VA
11 Globale Bankenregulierung BA 21 Private Krankenversicherung VA
11 Datenaggregation und Risikobericht BA
12 Kreditrisiko BA 25 Verbraucher
14 Wertpapierdienstleister WA
14 Wichtige Termine UG 25 Versicherungsvertrieb VA
14 Betriebskontinuitat/Notfallkonzepte WA 25 Moratorium BA

26 Genussrechte WA

16 Aufsicht 27 Abwicklung unerlaubter Geschéfte UG
16 FinTechs UG 28 Internationales
20 Erstes Finanzmarktnovellierungsgesetz WA
23 Delisting WA 28 Distributed Ledger UG
26 Neujahrspresseempfang UG 33 Stresstest VA

29

33

Altersvorsorgeprodukte:
Interview mit Dr. Melissa Ruby VA

Verbraucher

33
34
34
34

Verbrauchertrends VA

Neugeschaft untersagt VA

Warnung WA

Abwicklung unerlaubter Geschafte WA/BA

( 44 )
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Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen
Marz April
4 Kurz & Aktuell 4 Kurz & Aktuell
4  BaFin-Direktorium UG 4  Finanzmarktregulierung WA
5 Zahlungsdienste UG 4  Anzeigenverordnung BA
5 Agenten BA 5 FinTechs UG
6 Solvency II VA 5 SREP BA
6 Ahndungspraxis WA 6 Solvency II VA
6 MaRisk BA 6 Betrug UG
7  Wichtige Termine UG 6  Erstversicherer VA
7 OTC-Derivate WA 6 Wichtige Termine UG
8 EIOPA-Arbeitsprogramm VA 7 Vergltung WA
9 Stresstest BA 7  Niedrigzinsphase VA
9 Risiken BA 8 Vergltungstrends BA
9 Einlagensicherungssysteme BA 9 Leverage-Ratio BA
10 Interne Modelle BA 9 Basel III BA
11 Bankenregulierung BA 9 Risikogewichtete Aktiva BA
11 Geldwasche und Terrorismusfinanzierung BA 10 Weitere internationale Konsultationen UG
11 Wertpapiermarkte WA
12 FSB-Arbeitsprogramm UG 11 Aufsicht
12 Weitere internationale Konsultationen BA
11 Verbraucherschutz UG
13 Aufsicht 14 Interview zum Verbraucherschutz UG
16 Risikomanagement BA
13 OGAW V WA 20 Finanzprodukte WA
15 Solvency II VA 23 Kredite fir Wohnimmobilien BA
17 Kleinanlegerschutzgesetz WA 25 Transparenzpflichten WA
20 Beratungsprotokoll WA/BA
28 Verbraucher
24 Verbraucher
28 Basisinformationsblatt UG
24 Bonitatsanleihen WA 28 Zahlungskontengesetz BA
25 Alternative Streitbeilegung UG 29 Rat zur Vorsicht WA
25 Finanzwissen UG 29 Untersagung UG
25 Anlegermesse Invest WA
26 Erlaubnis aufgehoben BA 30 Internationales
26 Abwicklung UG
30 Interview zur Zukunft interner Modellierung BA
27 Internationales
27 Zweite Zahlungsdiensterichtlinie UG

31

Zentrale Gegenparteien WA
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Mai Juni
4 Kurz & Aktuell 4 Kurz & Aktuell
4 Versicherungsaufsichtsgesetz VA 4  Whistleblower UG
5 Wohnimmobilienkredite BA 5 Geldwaschepravention BA
5  Praxisforum UG 5 Treuhander VA
5 Marktmissbrauch WA 5 Bewertungsreserven VA
6 Irreflhrende Angaben VA 6 Mandatstrager und Schllsselfunktionen VA
6 Wichtige Termine UG 6 Stornohaftung VA
7 Risiken UG 6 Versicherungsaufsicht VA
7  Geldwasche und Terrorismusfinanzierung BA 7  Wichtige Termine UG
8 Betriebliche Altersversorgung VA 8 MiFID II / MiFIR WA
9 Zentrale Gegenparteien WA 9 OTC-Derivate WA
9 Zinsanderungsrisiken BA 9 Wertpapierprospekte WA
9 Cyberrisiken WA 10 Indirektes Clearing WA
10 Weitere internationale Konsultationen UG 10 Hochfrequenzhandel WA
11 Externe Bonitatsbeurteilungen UG
11 Aufsicht 12 Interne Ansatze BA
12 Einlagensicherungssysteme BA
11 Potenziell systemgefahrdende Institute BA 12 Versicherer VA
16 Interview zum Marktwéchter Finanzen UG 13 Internationale Kooperation WA
19 Versicherungsvertrieb VA 13 Eigenmittel BA
22 Jahrespressekonferenz UG 14 Systemrelevante Versicherer VA
24 Anlegermesse UG 14 Internationale Konsultationen UG
27 FinTechs UG
15 Aufsicht
29 Verbraucher
15 Interview mit Béatrice Freiwald UG
29 Produktentwicklung VA 21 Nettingvereinbarungen BA/WA
30 Warnung WA 23 Zahlungskontengesetz UG

25
27
31

34

Interview zum Basiskonto UG
Wohnimmobilienkredite BA
Bankenrisiken BA

Verbraucher

34
35

36

Abwicklung unerlaubter Geschafte UG
Warnungen: Verdacht der Markt-
manipulation WA

Researchberichte WA


https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138
https://www.bafin.de/dok/7992138

Januar 2017

BaFin Journal

Kurz & Aktuell

Aufsicht

Verbraucher Internationales

Juli

'Y

Kurz & Aktuell

O 00NN ULTL U~ D

18

Pensions- und Sterbekassen VA
Bilanzierung VA

Berichtswesen VA

Solvency II VA
Drittstaaten-Versicherer VA
Legal Entity Identifier VA
Solvabilitatsverordnung BA
Eigenmittel WA

Referenzwerte WA
Identitatsprifung UG
Geldwéasche UG

Bankenunion BA
Spezialfinanzierungen BA
Transparenz BA

SREP BA

Leitungsorgane BA
Vermdgenswerte BA

Risiken BA

Offenlegung BA

Betriebliche Altersversorgung VA
Private Altersvorsorge VA
Kapitalanlagen VA
Versicherungsvertrieb VA
Leerverkaufe WA
Asset-Management WA
Systemrelevante Banken BA
Systemrelevante Versicherer VA
Finanzmarktinfastrukturen WA
Cybersicherheit WA
Internationale Konsultationen UG

Aufsicht

18
24
28
33
36
40

43

Sanktionen WA
Ahndungspraxis WA
Ad-hoc-Publizitat WA
Whistleblower UG
Staatsanleihen VA
Fintechs UG

Verbraucher

43
43

45

Verbrauchertrends BA
Abwicklung UG

Internationales

45

Finanzstabilitat UG

August

'

Kurz & Aktuell

O WO NNOTOOOTUULU A DD

13

Finanzinformationen BA

Solvency II VA

Bedeutende Institute BA
Verbindlichkeiten BA

Vergltung BA

Hypothekenmarkt BA
Versicherungsaufsicht VA
Krankenversicherung VA

Wichtige Termine UG

Stresstest BA

Grenzlberschreitende Bankengruppen BA
Leverage-Ratio BA

Kreditrisiken BA

Finanzinstrumente WA

Spekulative Produkte WA

Verbriefungen BA

Unternehmensanleihen WA

Weitere Internationale Konsultationen UG

Aufsicht

13
19
23
26

28

Schadenriickstellung VA
Satzungen VA
Pfandleihprivileg UG
Solvency II VA

Verbraucher

28
29
29
30

32

Bonitatsanleihen WA
Verbraucherschutzforum UG
Untersagung WA

Abwicklung unerlaubter Geschafte UG

Internationales

32

Stresstest VA

Bekanntmachungen


https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910
https://www.bafin.de/dok/8100910

Januar 2017

BaFin Journal

Kurz & Aktuell

Aufsicht

Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

September

'Y

Kurz & Aktuell

O O 000N UTu ul Db

13

Offenlegung BA

Rickversicherung VA
Vermdgensanlagen UG
Praxisforum UG

Jahresrechnung UG

Wichtige Termine UG

Risiken UG

OTC-Derivate WA

Virtuelle Wahrungen UG
Eigenmittel BA

Berichtswesen BA
Kapitalanforderungen WA
Elektronischer Zahlungsverkehr BA
Notleidende Kredite BA
Finanzmarktreformen UG
Fehlverhaltensrisiken UG
Investmentvermégen WA

Weitere Internationale Konsultationen UG
Offenlegung BA

Aufsicht

13
17
20

23

Schwarmfinanzierung WA
Fintechs UG
Kontenwechselhilfe BA

Verbraucher

23
23
24

25

Verbraucherschutzforum UG
Schlichtertreffen UG
Keine Zulassung UG

Internationales

25
31

Interview mit Dr. Elke Kénig BA
Zentrale Gegenparteien WA

Oktober

-~

Kurz & Aktuell

O O OV oo NOOO U b

e el
N NNR RO

13

Pensionskassen VP

Zweites Finanzmarktnovellierungsgesetz WM
Wichtige Termine UG

MTF-Emittenten WM

Kein Insolvenzverfahren WM

Kreditrisiko KF

Marktrisiko KF

Verbriefungen KF

Risiken KF

Leerverkaufe WM
Wertpapierfinanzierungsgeschafte WM
Referenzwerte WM

Finanzinstrumente WM

Weitere Internationale Konsultationen KF/WM
EIOPA VP

Cyber-Sicherheit UG

GroBkredite KF

Aufsicht

13
15
18
22

25

Finanzschlichtung: Neue Verordnung UG
Finanzschlichtung: Européischer Austausch UG
Lebensversicherung VP

Kreditfonds WM

Verbraucher

25
25
25
26
26
27
28

29

Kfz-Versicherung VP
Schlichtungsstelle UG
Basisinformationsblatt UG

Verglutung KF

Untersagung VP

Abwicklung unerlaubter Geschifte UG
Verdacht auf Marktmanipulation WM

Internationales

29

Einheitlicher Aufsichtsmechanismus KF

( 48 >


https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.bafin.de/dok/8412108

Januar 2017

BaFln ]0111‘ nal Kurz&Aktuell ~ Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen
November Dezember
4 Kurz & Aktuell 4 Kurz & Aktuell
4  Kapitalmarktmodelle VP 4  Konzentrationsrisiken KF /WM
4  Geschéaftsorganisation VP 4  Sicherungsvermogen VP
5 Risikomanagement WM 5 Institutsvergltungsverordnung KF
5 Zinsanderungsrisiko KF 5 Wertpapierprospekte WM
5 Wohnimmobilienmarkt KF 6 Abschirmungsgesetz KF
6 Geldwasche UG 6 Insiderinformationen WM
6 IT-Aufsicht KF 7  MIFID II / MiFIR WM
6 Wichtige Termine UG 7  IT-Aufsicht KF
7  Externe Bonitétsbeurteilungen UG 7 Haushaltsplan UG
8 Basisinformationsblatt UG 7  Wichtige Termine UG
8 Transaktionsregister WM 8 OTC-Derivate WM
8 Infrastrukturinvestitionen VP 9 Prospekte WM
8 Ratingmarkt WM 9 Institutssicherung KF
8 Unternehmensanleihen WM 10 Transparenz KF
9 Weniger bedeutende Institute KF 10 Vergltung KF
9 Finanzinstrumente WM 11 Risikopositionen KF
10 Insiderinformationen WM 11 Interner ratingbasierter Ansatz KF
10 Vergltung WM 12 Systemrelevanz KF/VP
11 SREP KF 12 Zahlungsverkehr KF
11 GroBkredite KF 13 Rechnungslegung WM
12 EBA KF 13 Ratingagenturen WM
12 Eigenmittel WM 14 Europaische Ratingplattform WM
13 Erlaubnisverfahren KF 14 Finanzielle Gegenparteien WM
13 Abwicklung KF 14 Solvency II VP
13 Weitere internationale Konsultationen UG 15 Weitere internationale Konsultationen UG
14 Wertpapiermarkte WM
16 Aufsicht
15 Aufsicht
16 Insurtechs VP
15 Private Krankenversicherung VP 18 Aufsichtsrate VP
20 Versicherungswirtschaft VP 21 Verbraucherschutzforum UG
23 Erlaubnispflicht UG 23 Praxisforum UG
25 Solvency II VP
27 MTF-Emittenten WM 26 Verbraucher
30 Verbraucher 26 Warnungen: Betrug im Namen der BaFin UG
27 Finanzielle Differenzgeschafte WM
30 Abwicklung unerlaubter Geschéfte UG 27 \Versicherungsvertrieb VP
28 Insolvenz WM
33 Internationales 28 Entschadigung WM
29 Abwicklung unerlaubter Geschéfte UG
33 TLAC KF
30 Internationales
30 Europaisches Reformpaket KF

35

OTC-Derivate WM


https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534

Januar 2017

BaFin Journal

Impressum

Herausgeber

Bundesanstalt fir

Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)

Gruppe Kommunikation

Graurheindorfer StraBe 108, 53117 Bonn
Marie-Curie-StraBe 24 - 28, 60439 Frankfurt am Main
Internet: www.bafin.de

Redaktion und Layout

BaFin, Interne Kommunikation und Internet
Redaktion: Rebecca Frener
Tel.: +49(0)228 41082213
Kathrin Jung
Tel.: +49(0)228 41081628

Layout: Christina Eschweiler

Tel.: +49(0)228 41083871
E-Mail: journal@bafin.de
Designkonzept

werksfarbe.com | konzept + design
HumboldtstraBe 18, 60318 Frankfurt am Main
www.werksfarbe.com

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales

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.
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