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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser,

Bundesfinanzminister Dr. Wolfgang
Schauble gratuliert der BaFin in ei-
nem GruBwort auf Seite 4 zu ihrem
15. Geburtstag. Das BaFinJournal
nimmt das Jubilaum zum Anlass,
ab Seite 5 einen Rickblick auf die
wichtigsten Themen und Ereignisse
der letzten 15 Jahre zu werfen. Wel-
che Herausforderungen aktuell an-
stehen, erlautern die Mitglieder des
Direktoriums in kurzen Statements.

Ausflhrlicher gingen sie darauf

bei der Jahrespressekonferenz der
BaFin ein, die vergangene Woche

in Frankfurt am Main stattfand. Wie
Sie dem Bericht ab Seite 29 entneh-
men kdénnen, ging es dort unter an-
derem um die Entlastung kleinerer
Institute, die IT-Sicherheit, die an-
haltend niedrigen Zinsen, das Basis-
konto und den Verbraucherschutz.

Welchen Stellenwert der Schutz der
Verbraucher hat, zeigen auch die
Beitrage auf Seite 26 und Seite 36.
Der erste beschaftigt sich mit ei-
nem Fall von Marktmanipulation:
Die BaFin warnt vor dem Phanomen
der sogenannten Short-Attacken.
Der Artikel beschreibt, wie die
Masche funktioniert, was Anleger
und Emittenten tun sollten, um sich
zu schitzen, und mit welchen Kon-
sequenzen die Personen, die hinter
den Attacken stehen, unter Umstan-
den zu rechnen haben. Im zweiten

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher

Beitrag geht es um das standardi-
sierte Basisinformationsblatt, das
Verbraucher ab Anfang 2018 neutral
und verstandlich Gber die wesentli-
chen Merkmale sogenannter PRIIPs
informieren soll.

Dem Schutz von Steuergeldern
dient das Instrument der Glaubi-
gerbeteiligung, kurz Bail-in. Gerat
ein Kreditinstitut in Schieflage, so
kdnnen seit dem 1. Januar 2017

im Insolvenzfall auch unbesicher-
te Schuldtitel herangezogen wer-
den, und zwar unmittelbar nach
den Eigentimern und nachrangigen
Glaubigern. Der Beitrag ab Seite 23
erlautert, warum sich gerade Ver-
sicherer intensiv mit den neuen
Vorschriften und den damit verbun-
denen Risiken auseinandersetzen
sollten.

Der Artikel ab Seite 41 schlieBlich
beschaftigt sich mit dem neuen
Rahmenwerk zur internationalen
Amtshilfe der Wertpapieraufseher.
Die Behorden sollen kiinftig auch
Verkehrsdaten von Internet-
Serviceprovidern und Telekommu-
nikationsunternehmen austauschen
kénnen.

Eine interessante Lektiire wiinscht
Ihnen

Dr. Sabine Reimer

Internationales Bekanntmachungen

Dr. Sabine Reimer,
Leiterin Kommunikation



Mai 2017

B aFH] ]Olll’ Ilal Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

GrufSwort des Bundesfinanzministers

© Ilja C. Hendel/BMF

Dr. Wolfgang Schéiuble: ,Um Risiken wirksamer einzuddmmen” -

15 Jahre integrierte Aufsicht der Finanzbranche in Deutschland

Schon 15 Jahre ist es nun her, dass im Mai 2002 aus
den Bundesaufsichtsamtern fiir das Kreditwesen, den
Wertpapierhandel und das Versicherungswesen eine
integrierte deutsche Aufsicht entstand, die BaFin.
Dahinter steckte die Erkenntnis, dass eine einheitliche
Aufsicht die Risiken der Finanzbranche besser beob-
achten und wirksamer eindémmen kann. Seitdem
tragt die BaFin wesentlich zur Stabilitét und Wettbe-
werbsfahigkeit des Finanzplatzes Deutschland bei.

Dies verdanken wir vor allem ihrer groBen Anpas-
sungsfahigkeit: Seit ihrer Griindung hat sich die
BaFin kontinuierlich weiterentwickelt - erst unter
Flihrung von Jochen Sanio, dann von Dr. Elke Kénig
und jetzt von Felix Hufeld. Diese Anpassungsfahigkeit

ist unerlasslich - @andern sich doch in kaum einer
Branche die Rahmenbedingungen so rasant wie im
Finanzsektor. Dadurch haben sich die Aufgaben der
BaFin in den vergangenen 15 Jahren stetig gewan-
delt, viele sind ganz neu hinzugekommen.

Ob Digitalisierung, Risiken aus den anhaltend nied-
rigen Zinsen oder das gestiegene Schutzbediirfnis
der Verbraucherinnen und Verbraucher: Die Vielfalt
der Themen, mit denen sich die Aufsicht heute aus-
einanderzusetzen hat, ist gewaltig. Dies gilt natio-
nal wie international. Blickt man auf die Geschichte
der BaFin, so ist sie wesentlich vom Prozess der
Europaisierung und Globalisierung gepragt. Regulie-
rung und Aufsicht sind heute keine Aufgaben mehr,
die ein Staat angesichts grenziberschreitender Wirt-
schaftsstrukturen und Risiken fur sich alleine |6sen
kann. Hier sind Wille und Fahigkeit zur Kooperation,
klare Ziele und Durchsetzungskraft gefragt — auch
und gerade angesichts der Gefahr einer erneuten
Deregulierung, die es abzuwehren gilt.

Angesichts dieser Entwicklungen wird es der BaFin
auch in Zukunft gewiss nicht an neuen Aufgaben

und Herausforderungen mangeln. Da wirkt es be-
ruhigend, zu wissen, dass man sich auf die Aufsicht
verlassen kann. Dies ist eine wichtige Voraussetzung
fir funktionierende Finanzmarkte als Basis fiir eine
leistungsfahige Realwirtschaft und damit auch fir ein
gelingendes gesamtgesellschaftliches Miteinander.

In diesem Sinne gratuliere ich der BaFin nicht nur
herzlich zum 15. Geburtstag, sondern wiinsche ihr
- und damit uns allen - auch fur die nachsten Jahre
und Jahrzehnte alles Gute und viel Erfolg.

Ihr

Dr. Wolfgang Schauble
Bundesminister der Finanzen
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15 Jahre BaFin

Aufsicht in stetigem Wandel

Krisen, groBe Reformen und neue Aufgaben: Die
BaFin wird 15 Jahre alt. In dieser Zeit hat sie viel
erlebt und ist mitunter durch stirmische Zeiten ge-
gangen. Dabei hat sie sich immer wieder gewandelt
und an neue Rahmenbedingungen angepasst.

Eine grundlegende Rolle spielte dabei die Interna-
tionalisierung von Regulierung und Aufsicht. So ist
die BaFin heute einerseits Mitglied der europaischen
Aufsichtsbehdrden (ESAs), Partner der Europaischen
Zentralbank (EZB) und gestaltet in den globalen
Gremien weltweite Aufsichtsstandards mit. Hier sind
insbesondere der Finanzstabilitatsrat FSB, die Inter-
nationale Vereinigung der Wertpapieraufsichts-
behdrden I0OSCO, der Basler Ausschuss fir Banken-
aufsicht BCBS und die Internationale Vereinigung
der Versicherungsaufsichtsbehérden IAIS zu nen-
nen. Andererseits pragen die internationalen Re-
geln und Standards inzwischen alle Bereiche der
tagtaglichen Aufsichtspraxis. Zu diesem komplexen
Geflecht gibt es keine Alternative - denn auch die

Themen und Risiken, mit denen sich Aufsicht heute
auseinandersetzen muss, machen vor nationalen
Grenzen nicht halt.

Das BaFinJournal nimmt das Jubilaum zum Anlass,
einen Blick auf die spannendsten Meilensteine die-
ser Entwicklung zu werfen - von den Anfangen bis
zur Gegenwart (siehe auch Infokasten Seite 8).
BaFin-Prasident Felix Hufeld und die tbrigen Mitglie-
der des Direktoriums wagen in kurzen Statements
einen Ausblick auf die wichtigsten Herausforderun-
gen der kommenden Jahre.

Start im Jahr 2002

Ihre Geburtsstunde hatte die BaFin im Jahr 2002.

Es handelte sich - dank des ungewdhnlichen Ver-
laufs einer Bundesratssitzung — um eine wahre Blitz-
geburt: Da einige Lander wegen eines Streits Uber
das Zustandekommen des Zuwanderungsgesetzes
vorzeitig den Saal verlassen hatten, passierte der
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Entwurf des Gesetzes Uber die integrierte Finanz-
dienstleistungsaufsicht die Landerkammer ohne
Diskussionen.

Mit 1.050 Beschaftigten ging die BaFin am 4. Mai
2002 unter der Leitung von Prasident Jochen Sanio
offiziell an den Start. Sie vereinigte die Bundes-
aufsichtsamter fiir das Kreditwesen (BAKred), das
Versicherungswesen (BAV) und den Wertpapierhan-
del (BAWe). Die historisch bedingte Aufteilung der
Kompetenzen war nicht mehr zeitgemaf: Banken,
Finanzdienstleister und Versicherer konkurrierten
damals zunehmend mit ahnlichen Produkten um die-
selben Kunden, Finanzkonglomerate waren entstan-
den. Ziel war es daher, eine einzige,
bereichslibergreifende Finanzaufsicht

zu schaffen. Die BaFin hatte damit

gleich zu Beginn eine Mammutaufga-

be zu bewadltigen: drei selbststandige

Amter mit unterschiedlichen Organisa-

tions- und Personalstrukturen und zwei

Standorten zu einer einzigen, schlag-

kraftigen Behdrde zu fusionieren.

Turbulentes Marktumfeld

Aber nicht nur organisatorisch hatte die
BaFin von Anfang an Herausforderun-
gen zu meistern. Die neue integrierte
Aufsicht musste sich gleichzeitig einem
Uberaus schwierigen Marktumfeld stel-
len. Bereits 2001 hatte sich mit Platzen
der Dotcom-Blase, einer Spekulations-
blase der New Economy, eine weltwei-
te Rezession abgezeichnet. Dann, am
11. September 2001, verursachten die
Terroranschlage in den USA weltweite
Turbulenzen an den Boérsen. Finanztitel
gehorten zu den am starksten betrof-
fenen Werten. Auch beim Deutschen
Aktienindex (DAX) gab es dramatische
Einbriche. Diese Entwicklung traf
insbesondere einige Lebensversiche-
rer hart, die in groBerem Umfang in
Aktien investiert hatten. Die Folgen der
Terroranschlage offenbarten Schwa-
chen im internationalen Finanzsystem.

2007 kam es auf den Finanzmarkten
erneut weltweit zu starken Turbu-
lenzen,von denen eine ernsthafte Ge-
fahr fur die Finanzstabilitat ausging.

Kurz & Aktuell
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Das Platzen der Immobilienblase in den USA duBer-
te sich weltweit in Verlusten und Insolvenzen von
Unternehmen der Finanzbranche, darunter die der
US-amerikanischen GroBbank Lehman Brothers Inc.
im September 2008. Andere Zusammenbriche
lieBen sich nur durch staatliche Eingriffe verhindern.
Auch in Deutschland gerieten einige Kreditinstitute
in ernsthafte Schwierigkeiten.

Der Finanzsektor litt weltweit unter den Folgen der
Krise. Es zeigten sich gefahrliche Licken im inter-
nationalen Regulierungssystem, die es zu beseitigen
galt. Die Regulierung wurde darum deutlich ver-

scharft - auf globaler und europdischer Ebene.

Was sind aus Ihrer Sicht
die wichtigsten
Herausforderungen

der kommenden Jahre?

Président Felix Hufeld

Wer wie die BaFin in einem dynamischen Umfeld
agiert, muss in vielen Feldern wachsam sein und
frihzeitig strategische Weichen stellen. Ein auBerst
komplexes und weitreichendes Thema, das unsere
besondere Aufmerksamkeit beansprucht, ist die
Digitalisierung. Die vielfaltigen Entwicklungen in
diesem Kontext sind atemberaubend und reichen
von der zunehmenden Digitalisierung der Finanz-
industrie bis hin zu den gewachsenen Anforderungen
an unsere eigene technische Modernisierung. Hinzu
kommt die allseits wachsende Bedrohung durch
IT-Geféahrdungen und Cyberkriminalitéat. Neben den
vielen Herausforderungen, denen sich die BaFin stel-
len muss, vereint die Digitalisierung wie kaum ein
anderes Thema Chancen und Risiken zugleich. Dem
mussen und werden wir uns stellen, indem wir unse-
re Aufsicht in quantitativer und qualitativer Hinsicht
starken und unsere eigenen Prozesse und techni-
schen Mdglichkeiten konsequent weiterentwickeln.

Foto: © Frank-Beer.com


https://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?start=//*%5B@attr_id=%27bgbl102s1310.pdf%27%5D#__bgbl__%2F%2F*%5B%40attr_id%3D%27bgbl102s1310.pdf%27%5D__1494347180140
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Eigenmittelanforderungen
an Banken

Zu den wichtigsten Reformpaketen
zahlte die Weiterentwicklung der Ei-
genmittelvorschriften fir den globa-
len Bankensektor. 2004 beschloss
der BCBS das reformierte Regelwerk
Basel 11, Ende 2010 folgte Basel III'.
Dieses brachte héhere Eigenkapital-
und Liquiditatsanforderungen sowie
starke qualitative Anforderungen an
Kapitalinstrumente mit sich.

Die Umsetzung von Basel III war und
ist ein Kraftakt, an dem die BaFin

von Anfang an mitgewirkt hat. In
Europa erfolgte sie durch eine um-
fassende Uberarbeitung des aufsicht-
lichen Rahmenwerks, bestehend aus
der Eigenmittelverordnung (Capital
Requirements Regulation - CRR) und
der dazugehdrigen Richtlinie (Capital
Requirements Directive — CRD IV) - ein
gigantisches Regulierungspaket, das
einen grundlegenden Umbruch flr das
Bankenaufsichtsrecht der EU bedeu-
tete.? Sowohl die CRD 1V als auch die
CRR werden durch zahlreiche Techni-
sche Standards erganzt. Anfang 2014
trat in Deutschland das CRD-IV-Umset-
zungsgesetz in Kraft. Die Verordnung CRR gilt dage-
gen in allen Mitgliedstaaten unmittelbar.

Die Reformen haben das Bankensystem insgesamt
gestarkt. Bei der Jahrespressekonferenz (siehe
Seite 29) warnte BaFin-Prasident Hufeld vergange-
ne Woche vor einer ,Rolle rickwarts". Statt einer
erneuten Deregulierung das Wort zu reden, miisse
man nun prifen, ob die zahlreichen Reformen nach
Ausbruch der Krise die gewlinschte Wirkung ent-
falten. Bei den Verhandlungen zur Vollendung von
Basel III trete die BaFin dafiir ein, die Risikosensi-
tivitat des Regelwerks zwar auf sinnvolle Weise zu
beschranken, sie als regulatorisches Prinzip aber zu
erhalten. Dabei geht es insbesondere darum, die

Kurz & Aktuell
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Was sind aus Ihrer Sicht
die wichtigsten
Herausforderungen

der kommenden Jahre?

Raimund Réseler,
Exekutivdirektor Bankenaufsicht

Banken und Bankenaufsicht befinden sich in einem
kontinuierlichen Wandel. Dies zeigt sich sowohl an
der neuen Aufsichtsstruktur in Europa als auch an
einer sich stetig fortentwickelnden Regulierung. In
den kommenden Jahren wird der Wandel die Ge-
schaftsmodelle von Banken infolge einer zunehmen-
den Digitalisierung ereilen, regulatorisch begleitet
von der Zweiten Zahlungsdiensterichtlinie und Rege-
lungen zur IT-Sicherheit. All dies geschieht vor dem
Hintergrund eines historisch niedrigen Zinsumfelds
mit entsprechendem Druck auf die Ertragslage der
Banken.

Foto: © Frank-Beer.com

Regulierung besser vergleichbar zu machen und zu
Uberprifen, ob die Modelleansdtze noch notwendig
sind oder in ihren Strukturen zu niedrige Kapital-
anforderungen generieren. ,Wir wollen eine tragfa-
hige gemeinsame Losung - eine, mit der wir alle le-
ben kdnnen. Das ist nicht das Gleiche wie ein Kom-
promiss um jeden Preis", so Hufeld.

Auch auf europadischer Ebene befasst man sich mit
der Frage, ob die Regulierung der Nachkrisenzeit
ausreichend und zugleich angemessen ist. Ende No-
vember 2016 legte die Europdische Kommission ein
umfassendes Paket von Reformvorschlagen vor, die
unter anderem die CRD IV und CRR betreffen. Ne-
ben der weiteren Umsetzung der Basel-11I-Vorgaben
will die Kommission dabei auch das Thema Propor-
tionalitat starken.? Unter Proportionalitat versteht


http://www.bis.org/publ/bcbsca.htm
http://www.bis.org/bcbs/basel3.htm?m=3%7C14%7C572
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:321:0006:0342:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0338:0436:DE:PDF
https://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl113s3395.pdf#__bgbl__%2F%2F*%5B%40attr_id%3D%27bgbl113s3395.pdf%27%5D__1490701755362
https://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl113s3395.pdf#__bgbl__%2F%2F*%5B%40attr_id%3D%27bgbl113s3395.pdf%27%5D__1490701755362
https://www.bafin.de/dok/7875294
https://www.bafin.de/dok/7868520
https://www.bafin.de/dok/8691534
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man eine angemessene Aufsicht, die zum jeweiligen
Institut und seinem Risikoprofil passt. Das Thema
liegt der BaFin besonders am Herzen - flir sie gehen
die Vorschlage der Kommission zwar in die richtige
Richtung, aber nicht weit genug.*

Global systemrelevante Finanzunternehmen

Seit der Finanzkrise werfen Regulierer insbesondere
ein Auge auf systemrelevante Finanzinstitute (Global
Systemically Important Financial Institutions -
G-SIFIs).> Das sind Unternehmen, die so grof3, so
komplex, so sehr mit anderen Marktteilnehmern ver-
woben, in ihren Funktio-
nen so unersetzbar oder
in einem solchen MaBe
international tatig sind,
dass es die Stabilitat der
globalen Finanzmarkte
gefdahrden kdénnte, wenn
sie in Schieflage gerieten.

Die internationalen Auf-
seher beschaftigen sich
intensiv mit der Starkung,
aber fir den Fall der Falle
auch mit der Abwicklung
solcher Unternehmen.

Im Rahmen von Basel III
wurden daher fir global
systemrelevante Banken
(Global Systemically
Important Banks — G-SIBs) hdohere beziehungsweise
zusatzliche Anforderungen an die Verlusttragfahig-
keit und an die Planung von Sanierung und Abwick-
lung sowie eine intensivierte Aufsicht eingefiihrt.
Fir global systemrelevante Versicherer (Global
Systemically Important Insurers — G-SIIs) hat die
IAIS eine Kapitalanforderung entwickelt (Basic
Capital Requirement — BCR), die Versicherer ab An-
fang 2019 einhalten missen und die ab 2020 durch
einen deutlich risikosensitiveren Kapitalstandard
(Insurance Capital Standard - ICS) ersetzt wird.
Erganzend wird die IAIS bis 2021 die Anforderung

Mai 2012).

Kurz & Aktuell

Artikel zum
zehnjdhrigen Jubildum

Zum zehnjahrigen Jubildum veroéffent-
lichte das BaFinJournal den Artikel
,Zehn Jahre BaFin: Von der Blitz-
geburt zur Reife" (siehe BaFinJournal

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

an die héhere Verlusttragfahigkeit (Higher Loss
Absorbency - HLA) Uberarbeiten, die ab 2022 fir
G-SlIs gilt. Und auch die Identifizierung global
systemrelevanter Nicht-Banken und -Versicherer
(non-Bank non-Insurer G-SIFIs — NBNI G-SIFIs) ist
ein wichtiges Thema. Das FSB hat dazu in Zusam-
menarbeit mit IOSCO ein vorldufiges Rahmenwerk
ausgearbeitet.®

Die Grundlage fur die Sanierung und Abwicklung
systemisch relevanter Finanzunternehmen schuf
das FSB 2011 mit den ,Key Attributes of Effective
Resolution Regimes for Financial Institutions®. Die
Mitgliedstaaten des
FSB mussten diese
bis 2015 umsetzen.
In Deutschland
hatte der Gesetz-
geber mit dem
Restrukturierungs-
gesetz bereits 2011
wichtige Aspekte
der Key Attributes
fir Banken vorweg-
genommen. 2013
folgte das Abschir-
mungsgesetz, in
dem neben Regeln
fir Trennbanken
auch Anforderun-
gen an die Sanie-
rungs- und Ab-
wicklungsplanung formuliert sind. Deutschland war
damit Vorreiter auf diesem Gebiet und hat - zusam-
men mit einigen anderen Staaten - von Anfang an
eine fuhrende Rolle bei der internationalen Regelung
der Sanierung und Abwicklung von Instituten und
Finanzgruppen gespielt. So konnte die BaFin ihre
Expertise in den Gesetzgebungsprozess zur europai-
schen Sanierungs- und Abwicklungsrichtlinie ein-
bringen, die Deutschland durch das Sanierungs- und
Abwicklungsgesetz friihzeitig umsetzte.

Solvency II

Flr Versicherer verlief die Finanzkrise zwar glimpf-
licher als fir Banken. Um sie flr die Zukunft zu ris-
ten, nahmen die europaischen Aufseher sie trotzdem


http://www.bis.org/publ/bcbs255.pdf
https://www.iaisweb.org/page/supervisory-material/financial-stability-and-macroprudential-policy-and-surveillance/file/34540/iais-basic-capital-requirements-for-g-siis
https://www.bafin.de/dok/9174016
https://www.bafin.de/dok/8534988
https://www.bafin.de/dok/7959524
https://www.bafin.de/dok/7868858
https://www.bafin.de/dok/7868552
https://www.bafin.de/dok/7868564
https://www.bafin.de/dok/7868656
https://www.iaisweb.org/file/57131/iais-higher-loss-absorbency-requirement-for-g-siis.
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/2nd-Con-Doc-on-NBNI-G-SIFI-methodologies.pdf
http://www.financialstabilityboard.org/publications/r_111104cc.pdf
https://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&bk=Bundesanzeiger_BGBl&start=//*%5B@attr_id=%27bgbl110s1900.pdf%27%5D#__bgbl__%2F%2F*%5B%40attr_id%3D%27bgbl110s1900.pdf%27%5D__1490884992540
https://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&bk=Bundesanzeiger_BGBl&start=//*%5B@attr_id=%27bgbl110s1900.pdf%27%5D#__bgbl__%2F%2F*%5B%40attr_id%3D%27bgbl110s1900.pdf%27%5D__1490884992540
https://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl113s3090.pdf#__bgbl__%2F%2F*%5B%40attr_id%3D%27bgbl113s3090.pdf%27%5D__1491320449919
https://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl113s3090.pdf#__bgbl__%2F%2F*%5B%40attr_id%3D%27bgbl113s3090.pdf%27%5D__1491320449919
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0059&from=de
http://www.gesetze-im-internet.de/sag/index.html
http://www.gesetze-im-internet.de/sag/index.html
https://www.bafin.de/dok/7868858
https://www.bafin.de/dok/7868772
https://www.bafin.de/dok/7868772

Mai 2017

BaFin Journal

Kurz & Aktuell

Was sind aus Ihrer Sicht
die wichtigsten
Herausforderungen

der kommenden Jahre?

Dr. Frank Grund,
Exekutivdirektor Versicherungs- und
Pensionsfondsaufsicht

Die Herausforderungen der nachsten Jahre fir die
Versicherungsbranche und die Aufsicht sehe ich
darin, dass sich das geschaftliche Umfeld in einer
zuvor nie gekannten Dynamik wandelt. Okono-
mische, technische und regulatorische Rahmen-
bedingungen verandern sich rasant und beeinflussen
einander stark. Das wird sich auf die Geschafts-
modelle auswirken. Diesen Prozess zu verstehen, zu
antizipieren und die richtigen Schlussfolgerungen fir
das eigene Handeln zu ziehen, fordern Branche und

Aufsicht sehr.
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verstarkt an die kurze Leine und besserten bei der
Solvency-II-Richtlinie von 2009 mit der sogenann-
ten Omnibus-II-Richtlinie noch einmal nach, so dass
diese erst Anfang 2016 vollstéandig in Kraft trat. Das
neue Aufsichtsregime bedeutet einen Paradigmen-
wechsel — weg von einer Uberwiegend regelbasier-
ten hin zu einer eher prinzipienbasierten und noch
starker risikoorientieren Aufsicht. Ziel ist es, Risiken
deutlicher sichtbar und dadurch besser steuerbar zu
machen.

Die deutschen Versicherer bereiteten sich bereits
frihzeitig auf Solvency II vor.” Um ihnen die nédtige
Orientierung zu geben, begleitete die BaFin sie da-
bei kontinuierlich, lud regelmaBig zu Informations-
veranstaltungen und veréffentlichte ab 2014 eine

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Serie von Verlautbarungen zu verschie-
denen Themenbldcken.® Diesen Weg
setzt sie nun fort, unter anderem durch
eine Reihe von Auslegungsentschei-
dungen, die auf die Besonderheiten des
deutschen Versicherungsmarkts abge-
stimmt sind.

Denn obwohl das neue System, das in
Deutschland durch die Novelle des Ver-
sicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) ein-
gefihrt wurde, insgesamt einen erfolg-
reichen Start hatte, stellt es nach wie
vor eine Herausforderung dar - sowohl
fir die Unternehmen als auch fir die
Aufsicht. Prasident Hufeld brachte es
beim diesjdhrigen Neujahrspresse-
empfang auf den Punkt: ,Ein Spazier-
gang wird Solvency II wohl nie werden."

Niedrigzinsniveau

Hinzu kdmen die schwierigen Markt-
bedingungen, erganzte Hufeld. Und
meinte damit vor allem eins: das seit
Jahren anhaltende Niedrigzinsniveau.
Die niedrigen Zinsen belasten Versiche-
rer zunehmend - vor allem die Lebens-
versicherer. Auch fiir Pensionskassen
und Bausparkassen mit ihren langfris-
tig ausgerichteten Geschaftsmodellen
stellt das Zinstief eine wachsende Belastung dar. Die
BaFin beaufsichtigt diese Unternehmen darum be-
sonders intensiv.

Mit fortschreitender Dauer bildet sich das Niedrig-
zinsumfeld aber auch in den Blichern der Banken
immer deutlicher ab: Je langer die Zinsen niedrig
bleiben, desto mehr wachst der Druck auf die Ertra-
ge - insbesondere bei Instituten mit traditionellem
Geschaftsmodell, die hauptsachlich das Einlagen-
und Kreditgeschaft betreiben. Daher priift die BaFin
regelmaBig, ob alle rund 1.550 Institute unter ih-
rer direkten Aufsicht ausreichend Eigenkapital vor-
halten. Welcher Betrag ausreichend ist, gibt sie seit
2016 im Rahmen des aufsichtlichen Uberpriifungs-
und Bewertungsprozesses (Supervisory Review and
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Evaluation Process — SREP) fiir jede einzelne Bank
verbindlich vor.®

Europdisches Aufsichtssystem

Nicht nur regulatorische, auch groBe strukturelle
Reformen haben die Arbeit der BaFin wesentlich
gepragt: So wurde Anfang 2011 - auch als eine
Folge der Finanzkrise - ein europaisches Aufsichts-
system installiert. Die Europdische Bankenaufsichts-
behorde EBA, die Europaische Aufsichtsbehdrde fir
das Versicherungswesen und die betriebliche Alters-
versorgung EIOPA und die Europaische Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehérde ESMA nahmen ihre Ar-
beit auf.'® Gemeinsam mit dem Europaischen Aus-
schuss fiir Systemrisiken ESRB, der makro-6kono-
mische Entwicklungen beobachten und im Notfall
vor Systemrisiken flr die Finanzstabilitat der EU
warnen soll, bilden sie das Europaische System der
Finanzaufsicht.

Eine weitere grundlegende Re-

form wurde 2014 realisiert: Als

Teil der europaischen Banken-

union, die als eine der wichtig-

sten europadischen Reformen

seit der Einfihrung des Euros

gilt, fiel im November 2014 der

Startschuss fur den Einheitlichen Aufsichtsmechanis-
mus (Single Supervisory Mechanism - SSM).!! Seit-
dem unterstehen die derzeit 125 gréBten Banken-
gruppen des Euroraums einer Aufsichtsallianz unter
der Flihrung der Europdischen Zentralbank. Diese
Bankengruppen - darunter 21 deutsche - beauf-
sichtigt der SSM unmittelbar. Fir sie gibt es gemein-
same Aufsichtsteams (Joint Supervisory Teams), in
denen BaFin-Beschaftigte mit Aufsehern aus dem
gesamten Euroraum zusammenarbeiten. Die Einfih-
rung des SSM war vor allem auch eine Reaktion auf
die Staatsschuldenkrise, die sich 2011 zugespitzt
und zum Hauptrisiko fir die Finanzstabilitat ent-
wickelt hatte.

Fir die europdische Bankenaufsicht bedeutete der
SSM einen historischen Paradigmenwechsel, der
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viele Fragen und Unsicherheiten aufwarf. Die BaFin
musste hier fiir Transparenz sorgen. Sie beteiligte
sich intensiv an der Gestaltung der Rahmenbedin-
gungen fir die Zusammenarbeit von EZB und natio-
nalen Aufsichtsbehérden und wirkte an der Entwick-
lung eines gemeinsamen Aufsichtshandbuchs (SSM
Supervisory Manual) mit.

Einheitliche Abwicklung

Die zweite Saule der Bankenunion ist der Einheit-
liche Abwicklungsmechanismus (Single Resolution
Mechanism - SRM). Seit Anfang 2015 gelten ein-
heitliche Regeln flir die geordnete Sanierung oder
Abwicklung notleidender europaischer Banken. Im
Zuge dessen wurde zur selben Zeit auch das Single
Resolution Board (SRB) ins Leben gerufen, die euro-
paische Abwicklungsbehérde. Diese kann im Fall
der Falle Uber die Abwicklung einer Bank entschei-
den, die der direkten Aufsicht der EZB unterliegt
oder in der Eurozone grenziiberschreitend tatig ist.
Leiterin des SRB ist die ehema-
lige BaFin-Prasidentin Dr. Elke
Kénig.12

Als nationale Abwicklungsbe-

horde ist die Bundesanstalt

far Finanzmarktstabilisierung
(EMSA) im SRB vertreten. Ihre Abwicklungsaufga-
ben werden Anfang 2018 als zusatzlicher Geschafts-
bereich in die BaFin integriert.'* Hintergrund ist das
Gesetz zur Neuordnung der Aufgaben der Bundes-
anstalt flr Finanzmarktstabilisierung (FMSA-Neu-
ordnungsgesetz - FMSANeuOG), das Ende 2016 im
Bundesgesetzblatt verkindet wurde.

Kapitalmarkte

Ein weiteres europaisches GroBprojekt, das auch die
BaFin - vor allem die Wertpapieraufsicht - unmit-
telbar betrifft, ist die Schaffung einer Kapitalmarkt-
union. Bis 2019 will die Kommission einen Binnen-
markt fir Kapital in der EU schaffen, der zu mehr
grenziberschreitender Risikoteilung, tieferen und
liguideren Markten und einer groBeren Vielfalt an
Finanzierungsquellen fir die Realwirtschaft beitragt.
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Das Kapital soll insbesondere kleinen und mittleren
Unternehmen sowie Infrastrukturvorhaben zugute-
kommen und Wachstum und Beschaftigung generie-
ren. Die BaFin begleitet die Umsetzung des Aktions-
plans konstruktiv. Der Weg ist nun fast zur Halfte
zuruckgelegt: Im Juni dieses Jahres will die Kommis-
sion einen Bericht Uber die erste Halbzeit vorlegen.t*

Die Kapitalmarktunion ist jedoch nicht die einzi-

ge groBe regulatorische Neuerung, mit der es die
Wertpapieraufsicht zu tun hat. Eine weitere Reform
betraf die Aufsicht Uber alternative Investment-
fonds (AIFs) und deren Verwaltungsgesellschaften
(Alternative Investment Fund Managers — AIFMs):
Seit 2013 fuBt diese in Deutschland auf einer neuen
gesetzlichen Basis, dem Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB). Das KAGB

wurde durch das

Gesetz zur Umsetzung

der EU-Richtlinie Gber

die Verwalter alterna-

tiver Investmentfonds

(AIEM-Richtlinie) ge-

schaffen und l6ste das Investmentgesetz ab.!5 Es
anderte nicht nur die Terminologie grundlegend,
sondern regelte erstmals umfassend die Anforderun-
gen an die Verwaltung und Verwahrung aller Arten
von Investmentvermdgen, also sowohl von AIFs als
auch von OGAWSs (Organismen flr gemeinsame An-
lagen in Wertpapieren). Die BaFin bemuhte sich hier,
in der Offentlichkeit fiir Transparenz zu sorgen, und
beantwortete zahlreiche Auslegungsfragen.

Weitere regulatorische Herausforderungen fir die
Wertpapieraufsicht waren in den letzten Jahren
unter anderem die 2012 in Kraft getretene euro-
paische Marktinfrastruktur-Verordnung (European
Market Infrastructure Regulation — EMIR)!¢ sowie
die Uberarbeitungen der Marktmissbrauchs- und
Transparenzrichtlinie und deren Implementierung
auf nationaler Ebene unter Berlicksichtigung der
Marktmissbrauchsverordnung. Auch die Umset-
zung der Finanzmarktrichtlinie (Markets in Financial
Instruments Directive — MIiFID) von 2004 und deren
Neufassung MiFID II war und ist flr alle Beteiligten
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ein Kraftakt.'” Die MiFID II und die dazugehdrige
Finanzmarktverordnung (Markets in Financial
Instruments Regulation — MIiFIR) enthalten zahl-
reiche Regelungen, die den Anlegerschutz starken.
Beide sind ab 2018 anzuwenden.

Kollektiver Verbraucherschutz

Der Schutz von Verbrauchern, also von Anlegern,
Bank- und Versicherungskunden, gehort seit jeher
zu den Aufgaben der BaFin. Sie setzt sich dafir ein,
dass transparente und verstandliche Finanzproduk-
te und -dienstleistungen angeboten werden. Das
Kleinanlegerschutzgesetz hat den kollektiven Ver-
braucherschutz im Juli 2015 auch gesetzlich als Auf-
sichtsziel der BaFin fixiert.®

Um ihr Verbraucher-

schutzmandat best-

madglich umzusetzen,

hat die BaFin Anfang

2016 eine eigene Ab-

teilung eingerichtet,
die sich mit den verbraucherschutzrelevanten Fra-
gen aller Finanzsektoren befasst.'® Zu ihren Aufga-
ben gehort es unter anderem, Verbraucher Uber die
verschiedenen Arten von Finanz- und Versicherungs-
produkten sowie Finanzdienstleistungen und de-
ren Risiken aufzukldaren. Daflir nutzt die BaFin ver-
schiedene Kommunikationskanale, unter anderem
eine spezielle Rubrik auf ihrer Internetseite und ihr
Verbrauchertelefon.

Die BaFin arbeitet mit dem Marktwdachter Finanzen?°,
der Verbraucherzentrale Bundesverband und wei-
teren Akteuren des finanziellen Verbraucherschut-
zes eng zusammen. Seit 2013 tauscht sie sich

im Verbraucherbeirat regelmdBig mit externen
Experten aus.?* Darliber hinaus engagiert sich die
BaFin auch auf europdischer und internationaler
Ebene flr die Weiterentwicklung des kollektiven
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Was sind aus Ihrer Sicht
die wichtigsten
Herausforderungen

der kommenden Jahre?

Elisabeth Roegele,
Exekutivdirektorin Wertpapier-
aufsicht und Asset-Management

Die Kapitalmarkte entwickeln sich mit einem solch
atemberaubenden Tempo, dass es schwer ist,
bereits heute alles vorauszusehen, was uns in den
nachsten Jahren beschaftigen wird. Zwei Themen
werden die Zukunft aber ganz sicher wesentlich
pragen: Zum einen der Brexit mit all seinen direkten
und indirekten Folgen, zum anderen die Neujustie-
rung der Rolle der europaischen Aufsichtsbehdrden.
Diese wird sich insbesondere in der Wertpapierauf-

sicht spurbar auswirken.

Foto: © Frank-Beer.com

Verbraucherschutzes und die aktive Gestaltung von
Verbraucherstandards.

Grauer Kapitalmarkt

Wichtigstes Ziel des oben erwahnten Kleinanleger-
schutzgesetzes war es, die Verbraucher durch mehr
Transparenz in die Lage zu versetzen, die Seriositat
und Erfolgsaussichten von Kapitalanlagen besser
einzuschatzen und sie so vor Vermodgensschaden zu
schitzen.?? Dies ist gerade auf dem sogenannten
Grauen Kapitalmarkt wichtig, wo Anbieter keiner
Aufsicht durch die BaFin unterliegen und weniger
gesetzliche Vorgaben erfiillen missen als beauf-
sichtigte Unternehmen. Immer wieder gibt es dort
auch Akteure, die die gesetzlichen Vorschriften mit
missbrauchlichen Konstruktionen zu umgehen ver-
suchen. Solche Geschaftsmodelle kénnen Anleger

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

erheblich schadigen und auch das Ver-
trauen nicht unmittelbar betroffener
Verbraucher in den Finanzmarkt er-
schittern.

Um dies zu verhindern, gab das Klein-
anlegerschutzgesetz der BaFin zusatz-
liche Kompetenzen an die Hand: Sie
kann nun zum Beispiel den Vertrieb be-
stimmter Produkte einschréanken oder
sogar ganz verbieten (siehe Seite 32),
starker gegen VerstéBe gegen die Wer-
bevorschriften einschreiten und Anle-
ger warnen, indem sie MaBnahmen,
die sie gegen Marktteilnehmer getrof-
fen hat, auf ihrer Internetseite verof-
fentlicht. Zudem gelten flir Emittenten
von Vermoégensanlagen zusatzliche
Verdéffentlichungspflichten (sogenann-
te Ad-hoc-Pflicht) nach Ende eines
offentlichen Angebots, sofern die Fa-
higkeit des Emittenten beeintrachtigt
sein kdnnte, seine Zahlungsverpflich-
tungen gegeniber dem Anleger zu er-
fillen.?* Damit die Aufsicht Misssténde
rechtzeitig erkennen und einschreiten
kann, hat das Kleinanlegerschutzge-
setz zudem die Marktiberwachung von
Vermdgensanlagen, Wertpapierangebo-
ten und Werbung durch die BaFin ge-
starkt. Denn der Grundsatz des vorausschauenden
und risikobasierten Handelns - das Leitprinzip der
BaFin - gilt im Rahmen ihrer Zustandigkeit auch fur
den Grauen Kapitalmarkt.

Einen wichtigen Meilenstein bei der Regulierung
dieses Segments stellte auch das bereits erwahnte
KAGB dar: Seitdem unterliegen viele Verwalter von
Kapitalanlagen, die zuvor dem Grauen Kapitalmarkt
zuzuordnen waren, einer Registrierungs- oder Er-
laubnispflicht.

Schwarzer Kapitalmarkt

Der Graue Kapitalmarkt ist nicht zu verwechseln mit
dem sogenannten Schwarzen Kapitalmarkt. Dort
bewegen sich Anbieter, die ohne schriftliche Erlaub-
nis der BaFin Geschafte betreiben, die eigentlich
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erlaubnispflichtig sind. Die BaFin verfligt Gber um-
fangreiche Ermittlungs- und Eingriffsbefugnisse, um
diese Geschafte zu unterbinden - idealerweise bevor
Kunden Schaden erleiden. Diese Befugnisse wurden
seit ihrer Grindung sukzessive ausgeweitet.

Wenn Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass
Geschafte unerlaubt betrieben werden, kann die
BaFin Ausklinfte und Unterlagen zu allen Geschéafts-
angelegenheiten verlangen und - mit richterlicher
Anordnung - zur Ermittlung des Sachverhalts auch
Geschafts- und Privatraume durchsuchen. Fir be-
sonderes Aufsehen sorgten in letzter Zeit unter an-
derem Falle mit sogenannten Reichsbirgern, also
Menschen, die die Bundesrepublik Deutschland nicht
anerkennen.?

Bestatigt sich der Verdacht, so greift die BaFin ein.
In den vergangenen 15 Jahren hat sie mehrere
hundert Anbieter uner-

laubter Geschafte ver-

pflichtet, den Geschafts-

betrieb einzustellen und

die getatigten Geschaf-

te abzuwickeln und,

um dies durchzusetzen,

Zwangsgelder verhangt oder sogar die Anordnung
von Zwangshaft beim zustdandigen Verwaltungsge-
richt beantragt. Um Nachahmer abzuschrecken und
Verbraucher zu warnen, macht die BaFin viele MaB3-
nahmen auf ihrer Internetseite bekannt.

Digitalisierung

Auch die fortschreitende Digitalisierung im Finanz-
sektor tangiert den Verbraucherschutz. Sie bringt
Chancen, aber auch Risiken fir Unternehmen und
Verbraucher mit sich.?> Seit einiger Zeit drangen Un-
ternehmen mit innovativen, technologiegetriebenen
Geschaftsmodellen - kurz Fintechs - auf den Markt
und fordern die etablierten Unternehmen heraus.
Aber auch diese setzen zunehmend auf digitalisierte
Prozesse. Sie gehen Kooperationen mit Fintechs ein,
lassen sich von deren Modellen inspirieren oder ent-
wickeln eigene Ideen.
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Diese reichen von der automatisierten Beratung

- auch ,Robo-Advice" genannt - iber Anwendungs-
programmierschnittstellen zum vereinheitlichten
und strukturierten Austausch von Daten (Application
Programming Interface — APIs) bis hin zur Aus-
wertung groBer Mengen von Daten, Stichwort ,Big
Data". Aber auch die Schwarmfinanzierung Uber
Internetplattformen?® und virtuelle Wahrungen wie
Bitcoin, deren technologische Grundlage 6ffentliche,
zentral geflihrte Kontobticher sind (Distributed-
Ledger-Technologie)?’, waren ohne die Digitalisie-
rung nicht denkbar.

Die BaFin widmet sich den Fintechs intensiv:2® An-
fang 2016 richtete sie zunachst eine Projektgruppe
zum Thema ein, deren Aufgaben sie Anfang dieses
Jahres auf eine eigene, zentrale Organisationseinheit
Ubertrug. Zusatzlich gibt es in den einzelnen Ge-
schéftsbereichen zahlreiche Initiativen zu speziellen
Fintech-Themen. Zudem
ist die BaFin Mitglied im
Fintech-Rat des Bundes-
finanzministeriums.

Unternehmensgrin-

der und Fintechs kon-
nen Uber die Internetseite der BaFin Kontakt mit der
Aufsicht aufnehmen. Um ihnen den Einstieg in auf-
sichtliche Fragen zu erleichtern, bietet die BaFin dort
kompakte und gut verstandliche Informationen zu
verschiedenen Fintech-Geschaftsmodellen an.

Den direkten Austausch férdert die Aufsicht auch,
indem sie auf Veranstaltungen prasent ist. Im ver-
gangenen Jahr lud sie selbst zu einer Konferenz
zu Fintechs ein - der BaFin-Tech 2016 - um sich
mit Grindern und Unternehmensvertretern auszu-
tauschen.?® Zudem bietet sie regelmaBig spezielle
Workshops an.
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IT-Sicherheit

Ob traditionelle Anbieter oder Fintechs:
Fur beide ist es eine immense Heraus-
forderung, ihre IT-Sicherheit dauer-
haft zu gewahrleisten. Dabei geht es
zum einen um den Schutz der eigenen
IT-Systeme, zum anderen um die Qua-
litdt von Dienstleistern, an die Unter-
nehmen haufig erhebliche Teile ihrer
IT auslagern. Die Unternehmen mus-
sen sich sowohl gegen unbeabsichtigte
Fehler von Mitarbeitern als auch gegen
gezielte kriminelle Attacken schitzen -
eine kontinuierlich wachsende Gefahr.
Derzeit sieht die BaFin hier jedoch noch
deutliche Schwachen.3°

Was die BaFin von Banken in puncto
IT-Sicherheit erwartet, war unter ande-
rem Thema bei der diesjahrigen Veran-
staltung ,IT-Aufsicht Gber Banken™.3!
Konkret ausformulieren wird sie ihre
Erwartungen in den ,Bankaufsichtli-
chen Anforderungen an die IT-Sicher-
heit", kurz BAIT, die sie bis Anfang Mai
offentlich konsultiert hat. In Kiirze wird
sie zudem neue Mindestanforderungen
an das Risikomanagement der Banken
(MaRisk) verdffentlichen.

Bereits Anfang 2016 trat die Zweite Zahlungs-
diensterichtlinie in Kraft, die ebenfalls neue Anforde-
rungen an die IT-Sicherheit mit sich brachte.3?

Sie regelt die Geschéftstatigkeit von Zahlungs-
dienstleistern in der EU und hat den europaischen
Binnenmarkt fiir elektronische Zahlungen damit
gegeniber der Zahlungsdiensterichtlinie von 2007
fortentwickelt, indem sie die Vorschriften an die
innovativen Bezahlsysteme im Internet und per
Mobilfunk angepasst hat.

Neue Informations- und Haftungsvorschriften sol-
len zudem einen starkeren Schutz der Kunden

Kurz & Aktuell
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Was sind aus Ihrer Sicht
die wichtigsten
Herausforderungen

der kommenden Jahre?

Béatrice Freiwald, Exekutivdirektorin
Innere Verwaltung und Recht

Da fallt mir eine Vielzahl an Themen ein. Aus Sicht
der Inneren Verwaltung steht sicherlich die Integra-
tion der Nationalen Abwicklungsbehdrde in die BaFin
mit an erster Stelle. Die unterschiedlichen Kulturen
harmonisch miteinander zu verschmelzen, stellt eine
besondere Herausforderung dar. Auch die innovative
Zukunftsgestaltung der Inneren Verwaltung unter
Beachtung der finanziellen und personellen Rahmen-
bedingungen ist flir die BaFin sehr wichtig. Unsere
Beschaftigten sind unser héchstes Gut. Sie fiir die
Aufsichtswelt von morgen und Gbermorgen fit zu
machen, hat Prioritat.

Foto: © Frank-Beer.com

Bekanntmachungen

gewahrleisten. Die EU-Mitgliedstaaten muissen
die Regelungen bis zum 13. Januar 2018 in natio-
nales Recht umsetzen. In Deutschland geschieht
dies durch die Novellierung des Zahlungsdienste-
aufsichtsgesetzes (ZAG).

BaFin: Kontinuierliche Fortentwicklung

Da sich die Finanzbranche und damit die Aufgaben
der BaFin fortlaufend verandern, ist auch die Ge-
schichte der BaFin selbst ein kontinuierlicher Wand-
lungsprozess. Die erste bedeutsame Fortentwicklung
erfuhr die Behérde sechs Jahre nach ihrer Griin-
dung: 2008 wurde ihre Fihrungsstruktur neu ge-
ordnet. Nachdem bis dahin Prasident Jochen Sanio
die BaFin allein geleitet hatte, wurden ihm nun vier
Exekutivdirektoren zur Seite gestellt. Prasident und
Exekutivdirektoren bilden seitdem das Direktorium
der BaFin. Ende 2011 trat Sanio in den Ruhestand
und Ubergab den Stab an Dr. Elke Kbnig, die die
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Behdérde bis Ende Februar 2015 leitete. Ihr folgte
der heutige BaFin-Prasident Felix Hufeld, bis dahin
Exekutivdirektor der Versicherungsaufsicht.

Auch ihre Organisationsstruktur entwickelte die
BaFin weiter. So passte sie 2014 die Bankenaufsicht
an, um die mit dem SSM verbundenen Aufgaben
effizient koordinieren zu kénnen.33 Im gleichen Jahr
organisierte sie auch die Versicherungsaufsicht
neu.3* Dabei orientierte sie sich an der Aufsicht tber
Versicherungsgruppen.

Anfang 2016 gab sich die BaFin dann insgesamt eine
neue Struktur.3> Dabei blindelte sie Funktionen und
Themen, die alle Geschafts-

bereiche der BaFin betreffen,

in gemeinsamen Einheiten. Ein

Beispiel daflir war die schon

erwahnte Einrichtung einer

Abteilung flr Verbraucher-

schutz, ein anderes die interne

Verlagerung der Abteilung Geldwaschepravention.
Aber auch innerhalb der einzelnen Geschaftsberei-
che gab es wesentliche Neuerungen, um Aufgaben
optimal abzubilden und die Zahl der Schnittstellen
Zu minimieren.

Im Direktorium der BaFin sitzen neben Hufeld
derzeit die Exekutivdirektoren Raimund Rdseler
(Bankenaufsicht), Dr. Frank Grund (Versicherungs-
und Pensionsfondsaufsicht), Elisabeth Roegele
(Wertpapieraufsicht und Asset-Management) und
Béatrice Freiwald (Innere Verwaltung und Recht).
Ab 2018 wird es flir den neuen Geschéaftsbereich
~Abwicklung" ein weiteres Mitglied im Direktorium
geben.

Die BaFin beschaftigt heute fast 2.600 Mitarbeiter.
Neben den rund 1.550 direkt beaufsichtigten Banken
kontrolliert sie aktuell etwa 700 Finanzdienstleis-
tungsinstitute sowie knapp 90 deutsche Zweigstellen
auslandischer Institute, rund 540 Versicherer und

30 Pensionsfonds sowie 260 Kapitalverwaltungsge-
sellschaften und mehr als 6.100 inlandische Fonds.
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Offentlichkeitsarbeit und Dialog

Mit ihren wachsenden Aufgaben gerat die BaFin
auch immer mehr in den Fokus der Offentlichkeit:
Jedes Jahr erhalt und beantwortet sie mehrere tau-
send Anfragen von Journalisten und Verbrauchern zu
unterschiedlichsten Themen.

Die BaFin nutzt verschiedene Kommunikations-
kanéle, um die Offentlichkeit zu informieren. Dazu
zahlen ihre Internetseite, das BaFinJournal sowie
Printmedien wie der Jahresbericht und diverse
Broschiren. Um mit Interessierten in direkten Dialog
zu treten, organisiert die Aufsicht zudem regelmaBig
eigene Veranstaltungen und ist
auf Messen und Boérsentagen
prasent. Darliber hinaus bietet
sie einen Besucherservice an.

Auch mit den beaufsichtigten

Unternehmen und anderen
Marktteilnehmern steht die BaFin in intensivem Dia-
log: Sie tauscht sich wahrend der laufenden Aufsicht
fortwdahrend mit den Unternehmen aus und halt zu-
dem Kontaktmdglichkeiten fur spezielle Zielgruppen
bereit. Neben den bereits erwahnten Informations-
seiten flr Verbraucher sowie flr Fintechs ist hier ins-
besondere die Hinweisgeberstelle zu nennen, bei der
sogenannte Whistleblower der BaFin VerstdBe gegen
Aufsichtsrecht melden kénnen - auch anonym. Seit
Anfang dieses Jahres ist dies auch Uber ein elektro-
nisches Meldesystem mdglich.36

Dariliber hinaus bietet die BaFin regelmaBig speziel-
le Informationsveranstaltungen und Workshops an.3”
Ende Januar organisierte sie beispielsweise einen
Workshop flr auslandische Banken, um sich mit ih-
nen Uber Fachfragen im Zusammenhang mit dem
Brexit auszutauschen, dem geplanten Austritt des
Vereinigten Kénigreichs aus der Europaischen Union.
Auch fir sie hat die BaFin auf ihrer Internetseite
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bereits einen eigenen Bereich mit Informationen und
Kontaktmaoglichkeiten eingerichtet.3®

Integrierte Aufsicht

Auch wenn Finanzkonglomerate bei weitem nicht die
Bedeutung erlangt haben, die man seinerzeit erwar-
tete: Die Schaffung einer integrierten Aufsicht war
auch aus heutiger Sicht der einzig richtige Schritt,
denn die Akteure des Finanzmarkts sind auf vielfal-
tige Weise miteinander vernetzt. Die sektortbergrei-
fende Perspektive ermdglicht es der BaFin, Risiken
frihzeitig zu erkennen, konsistent zu analysieren
und gezielt einzugreifen, wenn es notwendig ist.

Kurz & Aktuell
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Zudem ist sie in der Lage, ausgewogene Entschei-
dungen zu treffen, wenn beispielsweise die Ziele von
Solvenzaufsicht und Verbraucherschutz kollidieren.
Beides gilt auch und gerade in Bezug auf die Weiter-
entwicklung des europadischen und internationalen
Aufsichtsrechts.

Welche neuen Herausforderungen in den nachsten
Jahren auf die BaFin zukommen werden, wird sich
zeigen. Eins ist aber schon jetzt sicher: Die BaFin
wird weiter mit der Zeit gehen und sich immer wie-
der flexibel auf neue Entwicklungen und Rahmenbe-
dingungen einstellen.
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Kurzmeldungen zu nationalen und
internationalen Neuerungen,
Rundschreiben, Konsultationen
und andere Veriffentlichungen

Interne Modelle
BaFin veréffentlicht Rundschreiben fiir Versicherer

Die BaFin hat ein Rundschreiben zu Anderungen
am internen Modell von Versicherungsunternehmen
veroffentlicht. Es richtet sich an alle Versicherer mit
genehmigtem internen Modell, die unter der Aufsicht
der BaFin stehen.

Das Rundschreiben benennt die einschlagigen
Rechtsgrundlagen und legt dar, in welcher Form die
Unternehmen ihre Antrdge auf Modellanderung ein-
reichen sollen.

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Vorhersehbare Dividenden

BakFin veréffentlicht Auslegungsentscheidung
fiir Solvency-II-Unternehmen

In einer Auslegungsentscheidung hat die BaFin
klargestellt, wann Versicherer, die unter das euro-
paische Aufsichtsregime Solvency II fallen, nach
Artikel 70 Absatz 1 der Delegierten Verordnung vor-
hersehbare Dividenden vom Gesamtiiberschuss der
Vermdgenswerte Uber die Verbindlichkeiten abziehen
miussen.

Stichtag fur den Abzug ist der letzte Tag des vo-
rangegangenen Geschdftsjahres, wenn die Héhe
der zu zahlenden Dividende zu dem Zeitpunkt vor-
hersehbar ist, an dem die Vorlagefrist fir die jahr-
liche Berichterstattung beziehungsweise fir die
Berichterstattung zum vierten Quartal ablauft.
Wann dies der Fall ist, erklaren die Leitlinien der
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europaischen Versicherungsaufsichts-
behérde EIOPA zur Einstufung der
Eigenmittel.

Praxisforum

BaFin-Veranstaltung zu Wirtschaftskrimi-
nalitéit und Kapitalmarkt im November

Das Praxisforum ,Wirtschaftskri-
minalitat und Kapitalmarkt" findet
dieses Jahr am 9. und 10. November
statt. Zum 14. Mal werden sich Rich-
ter, Staatsanwalte und Polizeibeamte
in Frankfurt am Main mit der BaFin
Uber Kapitalmarktthemen und aktuel-
le Praxisfalle von Marktmanipulation,
Insiderhandel, unerlaubten Finanzge-
schaften und Geldwasche austauschen.

Wie im vergangenen Jahr (siehe
BaFinJournal Dezember 2016) stehen
am ersten Tag Vortrage, am zweiten
Tag Spezialthemen in kleinerer Runde
auf dem Programm. Detaillierte Infor-

mationen wird die BaFin rechtzeitig auf

ihrer Internetseite bekanntgeben.

Wichtige Termine im

Mai/Juni 2017

15./16. Mai IOSCO Board, Montego Bay
(Jamaica)

17. Mai FSB SCSI, Amsterdam

22. Mai ESMA MB, Valletta (Malta)

23. Mai Prospekt-Workshop der BaFin fiir
auslandische Emittenten von
Wertpapieren

23. Mai ESMA Board Away Day, Valletta
(Malta)

24. Mai ESMA BoS, Valletta (Malta)

29. Mai EZB SSM FSC, Frankfurt a. M.

30. Mai ESRB ATC, Frankfurt a. M.

1. Juni BaFin-Workshop zu Schwarmfinan-
zierungen, Frankfurt a. M.

1./2. Juni ESE Annual Meeting, Wien

2. Juni FSB RCG for Europe, Oslo

13. Juni EIOPA MB, Frankfurt a. M.

14./15. Juni BCBS, Lulea (Schweden)

19.-21. Juni IOPS Committees, Paris

22. Juni ESRB GB, Frankfurt a. M.

26.-30. Juni IAIS Committees, Windsor

27. Juni AFS, Berlin

29./30. Juni EIOPA BoS, Frankfurt a. M.
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Internationale Meldungen

Aufsichtsgebiihren

EZB setzt Gesamtbetrag fiir 2017
auf 425 Millionen Euro fest

Die Gesamtkosten fur die Aufsicht Gber das eu-
ropaische Bankensystem werden sich 2017 nach
Schatzung der Europaischen Zentralbank (EZB) auf
425 Millionen Euro belaufen. Dies sind etwa 10 Pro-
zent mehr als im Vorjahr. 92 Prozent der Geblihren
entfallen auf die bedeutenden Banken, die die EZB
direkt beaufsichtigt, 8 Prozent auf die weniger be-
deutenden Banken. Die Banken erhalten ihren jewei-
ligen Geblihrenbescheid im Oktober 2017.

Die Ausgaben stehen mit den verschiedenen Auf-
sichtsprioritaten in Verbindung, die die EZB fur
2017 festgelegt hat. Ihr Anstieg ist vor allem auf
Tatigkeiten im Zusammenhang mit der gezielten
Uberpriifung interner Modelle zuriickzufiihren.
Das mehrjahrige Projekt ist mit einem erheblichen
Ressourcenaufwand verbunden. In den Gebihren
schlagt sich auBerdem die vom EZB-Rat beschlos-
sene Aufstockung der Zahl der EZB-Mitarbeiter in
der Bankenaufsicht im Jahr 2017 nieder.

Zum Jahresende 2016 beliefen sich die Ausgaben
der EZB flr Aufsichtsaufgaben auf 382,2 Millionen
Euro. Dieser Betrag lag unter den Schatzungen fir
2016 und fiihrte zu einem Uberschuss von 41,1 Mil-
lionen Euro. GemaB der Aufsichtsgebiihren-Verord-
nung der EZB wurde dieser Uberschuss vollsténdig
mit den geschatzten Gebihren fur 2017 verrechnet.

Indirekt beaufsichtigte Banken zahlen weniger

Da sich die zusatzlichen Ausgaben fiir 2017 in erster
Linie auf Aktivitaten im Zusammenhang mit direkt
beaufsichtigten Banken beziehen, wird diesen Ban-
ken ein héherer Anteil der Ausgaben fir Quer-
schnittsaufgaben zugerechnet. Indirekt beaufsich-
tigten Banken werden daher weniger Gebihren in
Rechnung gestellt als im Vorjahr.

Die Gebihren fir die einzelnen Banken bestimmen
sich nach ihrer Bedeutung und dem individuellen

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Risikoprofil. Die Aufsichtsgebihr wird auf der obers-
ten Konsolidierungsebene innerhalb der am Einheit-
lichen Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory
Mechanism - SSM) teilnehmenden Mitgliedstaaten
festgesetzt. Sie beinhaltet eine Mindestgebihren-
komponente fiur alle Banken, die sich auf 10 Prozent
des zu deckenden Betrags belauft, und eine variable
Komponente fiir die Aufteilung der Gbrigen 90 Pro-
zent der Kosten. Bei den kleinsten bedeutenden
Instituten mit Gesamtaktiva von weniger als

10 Milliarden Euro wird die Mindestgebihren-
komponente halbiert.

Weniger bedeutende
Institute

EZB harmonisiert Aufsichtsregeln

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat eine
Leitlinie und eine Empfehlung veroffentlicht, die an
die nationalen zustdndigen Aufsichtsbehdrden ge-
richtet sind und die Nutzung der im Unionsrecht
erdffneten Optionen und nationalen Ermessens-
spielrdume regeln. Betroffen sind Banken, die der
direkten Aufsicht der nationalen Behoérden unter-
stehen, die sogenannten weniger bedeutenden
Institute.

Die EZB hatte beide Dokumente zuvor 6ffentlich kon-
sultiert (siehe BaFinJournal November 2016). Sie
dienen dazu, die Bankenaufsicht in den 19 Landern
zu harmonisieren, in denen der Einheitliche Auf-
sichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism -
SSM) qilt. Ziel ist es, gleiche Wettbewerbsbedingun-
gen zu schaffen und das reibungslose Funktionieren
des Bankensystems im gesamten Euroraum zu

Leitlinie der EZB
www.bankingsupervision.europa.eu

Empfehlung der EZB
www.bankingsupervision.europa.eu
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gewahrleisten. Dabei tragt die EZB auch dem Grund-
satz der VerhaltnismaBigkeit Rechnung.

EMIR

Uberarbeitung: Kommission verdffentlicht Vorschlag

Mit dem Ziel, die Vorschriften fiir Derivate
zu vereinfachen und effizienter zu machen, hat
die EU-Kommission Vorschlédge zur Uberarbeitung
der euro-paischen Marktinfrastrukturverordnung
(European Market Infrastructure Regulation - EMIR)
vorgelegt. Sie betreffen insbesondere die Melde-
pflicht, finanzielle und nichtfinanzielle Gegenparteien

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

und Pensionsfonds. Hintergrund ist das ,Regulatory
Fitness and Performance®™-Programm (REFIT) der
Kommission, das sicherstellen soll, dass die Ziele
europaischer Rechtsvorschriften fir Blirger und
Unternehmen wirksam und kostengtinstig erreicht
werden.

Meldepflicht

An BoOrsen gehandelte Derivatekontrakte sollen
klnftig nicht mehr von allen Vertragsparteien, son-
dern nur noch durch die Zentralen Gegenparteien
gemeldet werden. Sind eine kleine nichtfinanzielle
Gegenpartei — also eine, die die in Artikel 10 Ab-
satz 3 EMIR festgesetzte Clearingschwellenwerte
fir OTC-Derivate (Over-the Counter-Derivate) nicht

Internationale Behorden und Gremien

KOM

Europaische Kommission
European Commission
ESAs European Supervisory Authorities
Européische Aufsichtsbehérden

European Banking Authority
Européische Banken-
aufsichtsbehérde

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 Marktaufsichtsbehoérde

European Systemic Risk
Board

Europdischer Ausschuss fiir
Systemrisiken
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Financial Stability Board
Finanzstabilitdtsrat
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Basel Committee on
Banking Supervision
Basler Ausschuss fir
Bankenaufsicht

International Association of
Insurance Supervisors
Internationale Vereinigung
der Versicherungsaufsichts-
behérden

International Organization
of Securities Commissions
Internationale Organisation
der Wertpapieraufsichts-
behérden
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Uberschreitet — und eine finanzielle Gegenpartei an
dem Kontrakt beteiligt, so soll nach dem Vorschlag

der Kommission kiinftig nur noch die finanzielle Ge-
genpartei melden, auch fir die nichtfinanzielle Ge-
genpartei.

Gruppeninterne Geschdfte, an denen eine nicht-
finanzielle Gegenpartei beteiligt ist, will die Kom-
mission von der Meldepflicht befreien.

Auch soll die Meldepflicht flr historische Trans-
aktionen entfallen.

Nichtfinanzielle und finanzielle Gegenparteien

Fiir nichtfinanzielle Gegenparteien soll das Uber-
schreiten der Clearingschwelle nur noch zu einer
Clearingpflicht in der Anlageklasse flhren, aber
nicht mehr fir alle Anlageklassen. Ob der Schwel-
lenwert Uberschritten ist, soll dann nicht mehr lau-
fend, sondern nur noch einmal jahrlich berechnet
werden.

Fur finanzielle Gegenparteien will die Kommission
auch fur OTC-Derivate eine Clearingschwelle ein-
fihren, unter der sie nicht zum Clearing der OTC-
Derivate verpflichtet sind.

Das sogenannte Frontloading von Geschaften soll
entfallen, also die nachtragliche Clearingpflicht fir
Kontrakte, die nach Inkrafttreten der EMIR, aber
vor dem Start der Clearingpflicht abgeschlossen
wurden.

Pensionsfonds

Fir Pensionsfonds soll die Clearingpflicht fir wei-
tere drei Jahre ausgesetzt werden, da sie nach wie
vor Schwierigkeiten haben, die notwendigen Bar-
sicherheiten vorzuhalten. Wahrend dieser Zeit sollen
Pensionsfonds, Zentrale Gegenparteien und Ver-
tragspartner an einer Lésung arbeiten, die der be-
sonderen Situation der Pensionsfonds Rechnung
tragt.

Dartber hinaus will die Kommission auch die Regeln
zum internationalen Austausch von Daten anpassen.

Risiken iiberwachen und steuern

Die EU hatte die EMIR Mitte 2012 als Reaktion
auf die Finanzkrise erlassen, um die Risiken der
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Derivatemarkte flr die Finanzstabilitat effizienter
Uberwachen und steuern zu kénnen.

Wesentliche Reformen waren die Einflihrung einer
Meldepflicht fur Derivate, die im Februar 2014
begann, sowie die Einfihrung einer Clearing- und
Besicherungspflicht fiir OTC-Derivate. Die Clearing-
pflicht tritt seit Dezember 2015 sukzessive in Kraft,
die Besicherungspflicht gilt seit Anfang 2017.

Meldewesen
EBA iiberarbeitet Technische Standards

Die Europdische Bankenaufsichtsbehdérde EBA
hat ihren Technischen Durchfiihrungsstandard zum
Meldewesen Uberarbeitet, den die Europdische
Kommission 2014 als Durchfiihrungsverordnung
in Kraft gesetzt hatte. Hintergrund sind Ande-
rungen an der Eigenmittelverordnung (Capital
Requirements Regulation — CRR) und die gestiege-
nen Anforderungen an die Risikobeurteilung durch
die Aufsichtsbehdrden.

Operationelle Risiken

Die Anderungen betreffen unter anderem die An-
forderungen an die Meldung von Verlustinformatio-
nen zum operationellen Risiko. Sie richten sich vor-
nehmlich an Institute, die nach Artikel 321 ff. CRR
den Modellansatz oder nach Artikel 317 ff. CRR
den Standardansatz verwenden, jedoch auch an
Institute unter Aufsicht der Europaischen Zentral-
bank, die den Basisindikatoransatz nach Arti-

kel 315 f. CRR nutzen.

Der bisherige Meldebogen C 17.00 wird durch zwei
neue Meldebdgen ersetzt. Der neue Meldebogen

C 17.01 gleicht diesem zwar strukturell, erfasst die
Verlustinformationen aber detaillierter und unter-
scheidet zwischen neuen Verlusten und der Adjustie-
rung alter Verluste. Neu hinzugefiigt hat die EBA den
Meldebogen 17.02, der erweiterte Informationen zu


https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1810129/Final+draft+ITS+on+Supervisory+Reporting+%28EBA-ITS-2017-01%29.pdf/7a1925ce-f434-4bb4-8aa4-7270e417fedf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0680&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:321:0006:0342:DE:PDF
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1810129/Final+draft+ITS+on+Supervisory+Reporting+%28EBA-ITS-2017-01%29.pdf/7a1925ce-f434-4bb4-8aa4-7270e417fedf
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den gréBten beziehungsweise wichtigsten Einzel-
verlusten abfragt.

Liquiditat

Wichtige Aktualisierungen gibt es auch bei der zu-
satzlichen Uberwachungsmetrik fiir die Liquiditat
(Additional Liquidity Monitoring Metrics).

Die urspriingliche Fassung hatte die Kommission im
Marz 2016 veroffentlicht. Direkt im Anschluss lief
aber bereits die Uberarbeitung an. Zentrale Themen
waren dabei die Eingliederung einer Fristenablauf-
bilanz (Maturity Ladder) und die Einarbeitung der
Erkenntnisse aus dem Frage-und-Antwort-Prozess
der EBA. Der Uberarbeitete Standard wird wahr-
scheinlich ab April 2018 zur Anwendung kommen.

Weitere Aktualisierungen

Die EBA hat zudem den Meldebogen flir Risikoposi-
tionen gegeniber Staaten Uberarbeitet. Darliber
hinaus nahm sie kleinere Anderungen aufgrund
von Ergebnissen ihres Frage- und Antwortprozes-
ses vor.
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EIOPA-Jahreskonferenz

Veranstaltung am 22. November in Frankfurt am Main

Die Europadische Aufsichtsbehodrde fir das Ver-
sicherungswesen und die betriebliche Altersver-
sorgung EIOPA hat den Termin fir ihre diesjahrige
Jahreskonferenz bekannt gegeben. Diese wird am
22. November 2017 im Hotel Hilton, HochstraBe 4
in Frankfurt am Main stattfinden. Einladungen mit
dem Programm und der Mdglichkeit zur Online-
Anmeldung wird EIOPA zu einem spateren Zeitpunkt
verschicken.

Die Teilnehmer werden sich unter anderem mit der
aufsichtlichen Konvergenz, der Idee einer europa-
weiten privaten Altersvorsorge (Pan European
Personal Pensions Product — PEPP) und der Frage
befassen, wie Regulierung Innovationen unterstit-
zen kann. Auch aktuelle regulatorische und auf-
sichtliche Entwicklungen und damit verbundene
Herausforderungen fir (Rick-)Versicherer und An-
bieter von Altersvorsorgeprodukten werden Thema
sein. Weitere Informationen finden sich auf der
Internetseite von EIOPA.

Weitere internationale Konsultationen

EIOPA Konsultation zur Behandlung von nicht bérsennotiertem Eigenkapital und Schuldtitel
ohne externe Ratings in der Standardformel (bis 24. Mai 2017)

KOM Konsultation zu neuen Finanztechnologien: Fir mehr Wettbewerbsfahigkeit und In-
novation im europdischen Finanzsektor (bis 15. Juni 2017)

KOM Konsultation zu Kollisionsnormen fiir die Wirkung von Wertpapier- und Forderungs-
geschaften auf Dritte (bis 30. Juni 2017)

EBA Leitlinien Gber MaBnahmen zur Beherrschung der operationellen und der sicher-
heitsrelevanten Risiken bei Zahlungsdiensten (bis 7. August 2017)

EBA

Technische Regulierungsstandards zu den Kriterien fiir die Gewahrung vereinfachter

Anforderungen an die Sanierungs- und Abwicklungsplanung (bis 8. August 2017)


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R0313&from=EN
https://eiopa.europa.eu/Pages/Events/7th-EIOPA-Annual-Conference.aspx
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA-CP-17-003_Call_for_Evidence_on_unrated_debt_and_unlisted_equities.pdf
https://ec.europa.eu/info/finance-consultations-2017-fintech_en#contributions
https://ec.europa.eu/info/finance-consultations-2017-securities-and-claims_en
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1836621/Consultation+Paper+on+the+security+measures+for+operational+and+security+risks+of+payment+services+under+PSD2+%28EBA-CP-2017-04%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1838747/Consultation+Paper+on+the+draft+RTS+on+simplified+obligations+%28EBA-CP-2017-05%29.pdf
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Gldubigerbeteiligung: Versicherer als Investoren bei Kreditinstituten

Gerat ein Kreditinstitut in Schieflage, so kdnnen
seit dem 1. Januar 2017 im Falle der Insolvenz auch
unbesicherte Schuldtitel herangezogen werden, und
zwar unmittelbar nach den Eigentiimern - das sind
meist die Aktionare - und nachrangigen Glaubigern
(siehe Infokasten Seite 24). Grundlage ist das
Instrument der Glaubigerbeteiligung, auch Bail-in
genannt.

Das Thema ist flir die Versicherungsbranche von
groBer Bedeutung. Denn die meisten deutschen Ver-
sicherer und Einrichtungen der betrieblichen Alters-
versorgung sind in Banktitel investiert, insbesondere
in Form von Aktien, Pfandbriefen und unbesicherten
Schuldtiteln. In den letzten Jahren lag die Investi-
tion in unbesicherte Schuldtitel von Banken im ho-
hen zweistelligen Milliardenbereich. Es ist daher un-
umganglich, dass sich die Versicherer mit den neuen
regulatorischen Rahmenbedingungen und den da-
mit verbundenen Risiken im Rahmen der aufsichts-

rechtlichen Vorschriften auseinanderzusetzen.

Dies gilt nicht zuletzt vor dem Hin-
tergrund, dass sich
in der

jungeren Vergangenheit erneut gezeigt hat, dass der
Bankensektor durchaus in wirtschaftliche Schwierig-
keiten geraten kann.

Eigene Kreditrisikobewertung

Nach § 28 Absatz 2 Versicherungsaufsichtsgesetz
(VAG) in Verbindung mit Artikel 5a Absatz 1 der
europaischen Ratingverordnung mitissen Versiche-
rungsunternehmen und Einrichtungen der betrieb-
lichen Altersversorgung eigene Kreditrisikobewer-
tungen vornehmen und dirfen sich bei der Beur-
teilung der Bonitat eines Unternehmens oder eines
Finanzinstruments nicht ausschlieBlich oder auto-
matisch auf Ratings stlitzen. Vor dem Hintergrund
der anhaltend niedrigen Zinsen und den hiermit
verbundenen geringen Renditen ist die Ver-
meidung eines Kreditausfalls und damit
die Erhaltung des Nominalwerts flir
die Versicherer noch wichtiger
geworden. Die eigene
Kreditrisikobewer-

tung



https://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:146:0001:0033:DE:PDF
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spielt daher unabhdngig von den gesetzlichen Rege-
lungen mittlerweile eine entscheidende Rolle in der
Kapitalanlage von Versicherern. Einige Unternehmen
haben bereits umfangreiche und komplexe Rating-
prozesse installiert.

Bei der Bewertung des Kreditrisikos von Bank-
schuldtiteln ist neben quantitativen Aspekten wie
beispielsweise Bilanzdaten eine Auseinandersetzung
mit qualitativen Kriterien geboten. Die Versicherer
sollten dabei auch analysieren, inwiefern noch Un-
terstitzungsmechanismen durch gesetzliche oder
freiwillige Einlagensicherungen vorhanden sind.
Non-Performing Loans des Kreditinstituts (siehe
Infokasten Seite 25) kénnen ebenfalls Aufschluss
Uber das Kreditrisiko geben.

Solvency II

Spdtestens, seitdem das europdische Aufsichts-
regime Solvency Il am 1. Januar 2016 in Kraft
getreten ist, missen Versicherer die gesetzlichen
Anforderungen im Rahmen des Grundsatzes der un-
ternehmerischen Vorsicht umsetzen. Dies bedeutet
zunachst einmal, dass sie nach § 124 Absatz 1

Satz 2 VAG ausschlieBlich in Vermbégenswerte in-
vestieren dlrfen, deren Risiken sie hinreichend
identifizieren, bewerten, (berwachen, steuern und
kontrollieren kénnen. AuBerdem sind samtliche Ver-
mogensanlagen so zu wahlen, dass die Sicherheit,
Qualitat, Liquiditdat und Rentabilitat des Portfolios als
Ganzes sichergestellt sind.

Die BaFin erwartet daher, dass sich die Unterneh-
men bei unbesicherten Bankschuldtiteln nicht nur
mit dem Kreditrisiko beschdftigen, sondern sich
auch Gedanken machen, wie sie dieses Risiko re-
duzieren kdnnen. Die Versicherer haben zu prifen,
welchen Einfluss mdglicherweise nicht mehr zur Ver-
fligung stehende Sicherungsmechanismen auf die
Einhaltung der Anlagegrundsatze der Sicherheit und
der Qualitat haben.

Dariber hinaus sieht das VAG vor, dass Anlagen

- und damit auch unbesicherte Bankschuldtitel - in
angemessener Weise so zu mischen und zu streuen
sind, dass eine lGibermaBige Abhangigkeit von einem
bestimmten Vermoégenswert oder Emittenten, von
einer bestimmten Unternehmensgruppe oder einem
geografischen Raum und eine bermaBige Risiko-
konzentration im Portfolio vermieden werden. Das

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher Internationales
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Geseizliche Grundlage

Mit dem Abwicklungsmechanismus-
gesetz (AbwMechG) von 2015, das

die europaische Sanierungs- und
Abwicklungsrichtlinie in deutsches
Recht umsetzte, anderte der Gesetz-
geber in § 46f Kreditwesengesetz
(KWG) die Haftungsrangfolge von
Verbindlichkeiten bei Bankeninsolven-
zen (siehe dazu auch BaFinJournal
Dezember 2015). Hintergrund ist das
Instrument der Glaubigerbeteiligung
(Bail-in): Im Falle der Insolvenz eines
Kreditinstituts besteht die Mdglichkeit,
dessen Verbindlichkeiten in Eigenmit-
tel umzuwandeln. Daftir kbnnen nun
unmittelbar nach den Eigentumern
und nachrangigen Glaubigern die
Investoren mit unbesicherten Schuld-
titeln herangezogen werden. Der ge-
setzliche Rangrucktritt von unbesicher-
ten Schuldtiteln ist zum 1. Januar 2017
in Kraft getreten; er gilt aber auch

fur friher getatigte Investitionen. Ein
Bestandsschutz flr bereits bestehende
Investitionen ist in Deutschland also
nicht vorgesehen.

gilt insbesondere auch fliir Vermégensanlagen bei
ein- und demselben Emittenten oder bei Emittenten,
die derselben Unternehmensgruppe angehéren. Dies
bedeutet, dass sich das Unternehmen Rahmenbedin-
gungen in Form eines internen Anlagekatalogs auf-
erlegen muss.

Nach den Leitlinien der Europdischen Versicherungs-
aufsichtsbehérde EIOPA zum Governance-System
haben sich die Unternehmen auch mit dem Finanz-
marktumfeld auseinanderzusetzen und dieses zu
bertcksichtigen. Zum Finanzmarktumfeld gehdren
alle relevanten unternehmensexternen Faktoren, die
Einfluss auf den Wert, die Rendite und die Sicherheit
von Kapitalanlagen haben.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
https://eiopa.europa.eu/GuidelinesSII/EIOPA_Guidelines_on_System_of_Governance_DE.pdf
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s1864.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0059&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0059&from=DE
https://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/
https://www.bafin.de/dok/7868888
https://www.bafin.de/dok/7868888
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Solvency I

Versicherungsunternehmen und Einrichtungen der

betrieblichen Altersversorgung, die nicht in den An-
wendungsbereich der Solvency-II-Rahmenrichtlinie
fallen, stehen vor der Herausforderung, dass sie

Non-Performing Loans

Notleidende Kredite oder Non-
Performing Loans sind Kredite, bei
denen eine kritische Leistungsstérung
vorliegt und keine weiteren Zins- oder
Tilgungszahlungen des Schuldners zu
erwarten sind. Im Marz veréffentlichte
die Europaische Zentralbank einen
Leitfaden zu notleidenden Krediten
(siehe BaFinJournal April 2017). Bereits
im Sommer 2016 hatte die Europaische
Bankenaufsichtsbehérde EBA einen
Bericht zum Thema verfasst.

Aufsicht  Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

unbesicherte Bankschuldtitel méglicherweise nicht
mehr ohne Weiteres als Schuldverschreibungen,
Schuldscheindarlehen oder Namenspapiere nach der
Anlageverordnung (AnlV) einordnen kénnen. Denn
durch den Rangrucktritt weisen unbesicherte Bank-
schuldtitel durchaus Merkmale von Forderungen aus
nachrangigen Verbindlichkeiten auf.

Die BaFin pruft derzeit, ob eine Einordnung unbesi-
cherter Bankschuldtitel nach § 2 Absatz 1 Nr. 9 AnlV
geboten ist. Eine Zuflihrung zum Sicherungsvermo-
gen nach § 2 Absatz 1 Nr. 9 AnlV ist mit einer An-
rechnung auf die Risikokapitalanlagenquote nach

§ 3 Absatz 3 Satz 1 AnlV verbunden. Diese betragt
insgesamt 35 Prozent des Sicherungsvermdégens.
Sollte die Aufsicht zu dem Ergebnis gelangen, dass
es sich um Forderungen aus nachrangigen Verbind-
lichkeiten handelt, hat sie dariiber hinaus zu klaren,
ob fir unbesicherte Bankschuldtitel, die vor dem

1. Januar 2017 erworben wurden, Bestandschutz
gewahrt wird. Die BaFin wird Unternehmen und
Offentlichkeit hierzu gesondert informieren.


http://www.gesetze-im-internet.de/anlv_2016/
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/guidance_on_npl.de.pdf
https://www.bafin.de/dok/9174016
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1360107/EBA+Report+on+NPLs.pdf
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Marktmanipulation

Short-Attacken - Wie Anleger und Emittenten ins Visier
von Manipulatoren geraten

In den vergangenen Mona- betroffener Emittenten verzeichneten teilweise bin-
ten ist wiederholt ein Phanomen nen Sekunden nach Veroéffentlichung der Stellung-
aufgetreten, das Medien gern als nahmen Kurseinbriiche von mehr als 30 Prozent.
»~Short-Attacken" bezeichnen. Hier-
bei gehen natirliche oder juristi- Die Personen, die hinter der Stellungnahme stehen,
sche Personen zum Beispiel Short- profitieren von dem Kurseinbruch, indem sie ihre
Positionen (siehe Infokasten Seite 27) in Aktien Short-Position(en) durch den Erwerb nunmehr
eines Emittenten ein, bevor sie negative Stellung- ~gunstiger" Aktien wieder schlieBen. Gelegentlich
nahmen zu diesem Emittenten verbreiten. Derar- enthalten die Stellungnahmen sogar den expliziten
tige Stellungnahmen flhren in vielen Fallen zu ei- Hinweis, dass der Ersteller oder mit ihm verbundene

ner massiven Verunsicherung bei Anlegern. Aktien Personen Netto-Leerverkaufspositionen in dem
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jeweiligen Finanzinstrument halten und damit
bewusst auf fallende Kurse setzen.

Short-Positionen

Eine Short-Position in einer Aktie liegt
vor, wenn der Inhaber der Aktie oder
eines Finanzinstruments, dessen Wert-
entwicklung von der Wertentwicklung
der Aktie abhangig ist, auf fallende
Kurse setzt. Solche Finanzinstrumente
kdnnen Optionsgeschafte, Swaps oder
Finanzinstrumente sein, die sich auf
Indizes und Baskets beziehen und
zumindest zum Teil die benannten
Werte beinhalten, sowie entsprechende
Anteile an bérsengehandelten Fonds
(Exchange-Traded Funds - ETFs). Halt
jemand - bezogen auf eine bestimmte
Aktie — mehr Short- als Long-Positio-
nen, so liegt eine Netto-Leerverkaufs-
position vor. Netto-Leerverkaufsposi-
tionen sind mitteilungs- und zusatzlich
veroffentlichungspflichtig, wenn sie
bestimmte Schwellenwerte erreichen.
Diese sind in Artikel 5 Absatz 2 und
Artikel 6 Absatz 2 der europaischen

Leerverkaufsverordnung festgelegt.

Rat fiir Anleger

Anleger sind aufgrund der meist offensiv und koordi-
niert Gber zahlreiche Kommunikationskanale — etwa
Nachrichtenagenturen, soziale Medien und eigens
erstellte Internetseiten - verbreiteten Informationen
in hohem MaBe verunsichert.

Dabei sind die Turbulenzen am Markt, unmittelbar
ausgeldst insbesondere durch massenhafte Ver-
kaufsorders von Anlegern, auch dem Umstand ge-
schuldet, dass Anleger nur schwer einschatzen
kénnen, ob die Angaben in den Stellungnahmen
Uberhaupt stimmen. Dies gilt vor allem unmittelbar

Kurz & Aktuell
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nach der erstmaligen Verbreitung solcher Stellung-
nahmen, die zudem haufig in englischer Sprache
verfasst und auBerst umfangreich sind.

Die BaFin rat Anlegern daher, vor der VerduBerung
oder dem Erwerb von Finanzinstrumenten sehr ge-
nau zu prifen, wie serids die Angaben in den ver-
breiteten Stellungnahmen sind. Sie sollten sich
Uber die betroffenen Finanzinstrumente auch aus
anderen, verlasslichen Quellen informieren, bevor
sie ihre Anlageentscheidung treffen.

Besondere Vorsicht ist geboten, wenn es sich bei
den Autoren der Stellungnahme um bisher weit-
gehend unbekannte Personen oder Analysehduser
handelt. Anleger sollten auch dann skeptisch sein,
wenn bereits das Erscheinungsbild beziehungsweise
der Umfang der verbreiteten Informationen darauf
schlieBen lasst, dass es den Erstellern der Stellung-
nahme darauf ankommt, eine unmittelbare Uber-
prifung der Angaben zu erschweren.

Emittenten im Visier von Shortsellern

Fir Emittenten gilt einmal mehr, dass ein Hochst-
maf an Transparenz und gute Kapitalmarktkom-

munikation das Risiko senkt, ins Visier derartiger
Attacken zu geraten.

Wenn Emittenten dennoch von einer Short-Attacke
betroffen sind, sollten sie keine Zeit verlieren, ver-
lorenes Marktvertrauen wieder herzustellen, zum
Beispiel durch die Veréffentlichung einer Richtig-
stellung. Da sich Informationen zu Emittenten am
Markt sehr schnell verbreiten, ist rasches Handeln
geboten, um sich davon zu distanzieren und lang-
fristige Reputationsschaden abzuwenden.

Das gilt nicht nur fiir negative, sondern auch fir
positive Stellungnahmen. Denn auch unrichtige
positive Informationen schaden dem Emittenten, da
sie das Vertrauen in die den Emittenten betreffen-
den Informationen insgesamt beschadigen.

Warnungen der BaFin

Die BaFin hatte aufgrund von Short-Attacken bereits
am 9. Mai 2016 einen Verbraucherhinweis veroéffent-
licht. Seitdem ist es zu weiteren, gleichartigen Ver-
offentlichungen von Stellungnahmen gekommen,
die einen erheblichen Kursverfall in den betroffe-
nen Finanzinstrumenten ausgeldst haben. Die BaFin


https://www.bafin.de/dok/7906724
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32012R0236&from=DE
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erneuerte darum am 6. April ihren Anlegerhinweis,
vor Transaktionen zu prifen, ob die in Research-
berichten enthaltenen Informationen zutreffend sind.

Trotz zunehmender Sensibilisierung von Anlegern
und Emittenten ist nicht auszuschlieBen, dass wei-
terhin Personen aggressiv negative Stellungnahmen
verbreiten, um eine am Markt unmittelbar eintre-
tende Verunsicherung gewinnbringend fiir sich zu
nutzen.

Verbraucherhinweis 9. Mai 2016
www.bafin.de » Verbraucher
» Aktuelles fiir Verbraucher

Verbraucherhinweis 6. April 2017
www.bafin.de » Verbraucher
» Aktuelles fiir Verbraucher

Neben den genannten Short-Attacken, bei denen
die Verbreitung negativer Informationen zu Emit-
tenten im Vordergrund steht, warnt die BaFin auf
ihrer Internetseite auch regelmaBig vor positiven
Stellungnahmen beziehungsweise Aktientipps. Die-
se beziehen sich haufig auf weitgehend unbekannte
Emittenten und werden haufig mittels Cold-Calling
oder durch den Versand von E-Mail-Spam verbreitet.
Infolgedessen werden Anleger erstmalig auf diese
Emittenten aufmerksam und treffen allein aufgrund
der in der Stellungnahme verbreiteten Informatio-
nen ihre Investitionsentscheidung.

Verbotene Marktmanipulation

Werden Stellungnahmen zu Finanzinstrumenten ver-
breitet, kann es sich dabei um Marktmanipulation
handeln. Diese ist verboten — unabhangig davon, ob
es sich um eine negative oder eine positive Stellung-
nahme handelt.

Allerdings ist nicht bereits der Aufbau von Short-
oder anderen Positionen in Finanzinstrumenten und
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die Verbreitung der Stellungnahmen an sich proble-
matisch. Dies gilt zumindest, sofern etwa bei Short-
Positionen die gesetzlichen Meldepflichten fir Netto-
Leerverkaufspositionen beachtet werden.

Der vorherige Aufbau von Positionen kann jedoch
einen Interessenkonflikt begriinden. Marktmanipu-
lation liegt vor, wenn die Anleger zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung der Stellungnahme nicht deutlich
auf konkrete Interessenkonflikte hingewiesen wer-
den. Der pauschale Hinweis, dass aufgrund zuvor
eingegangener (Short-)Positionen mdglicherweise
Interessenkonflikte bestehen, reicht nicht aus.

Daneben kénnen Anhaltspunkte fiir eine Markt-
manipulation vorliegen, wenn die Veroffentlichungen
unrichtig oder irreflihrend sind. In diesem Fall sind
die Informationen zwar inhaltlich richtig, jedoch so
dargestellt, dass sie beim Empfanger eine falsche
Vorstellung Gber den geschilderten Sachverhalt er-
zeugen.

Erstattung von Strafanzeigen

Liegen im Zusammenhang mit der Verbreitung

von Stellungnahmen zu Finanzinstrumenten
Anhaltspunkte fiir eine Straftat vor, erstattet die
BaFin unverzlglich Strafanzeige bei der zustandigen
Staatsanwaltschaft. Gerade mit Blick auf die Verbrei-
tung positiver Stellungnahmen hat die BaFin bereits
eine Vielzahl von Untersuchungen wegen des Ver-
dachts auf Marktmanipulation durchgefthrt und An-
zeige erstattet, wenn sich der Verdacht erhartete.

Zahlreiche Verurteilungen - wie die des friiheren
TV-Borsenexperten Markus Frick — belegen, dass

es sich bei der marktmanipulativen Erstellung und
Verbreitung von Stellungnahmen keineswegs um
ein Kavaliersdelikt handelt. Erst vor wenigen Mona-
ten wurde der Strafrahmen durch das Erste Finanz-
marktnovellierungsgesetz (siehe BaFinJournal Juli
2016) verscharft. Bei gewerbsmaBiger Marktmani-
pulation reicht er nun beispielsweise von einem Jahr
bis zu zehn Jahren.



https://www.bafin.de/dok/9132360
http://www.bafin.de
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl116s1514.pdf
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl116s1514.pdf
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/7906724
https://www.bafin.de/dok/7906724
https://www.bafin.de/dok/9132360
https://www.bafin.de/dok/9132360
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Jahrespressekonterenz

BaFin-Prdgsident fordert Entlastung fiir kleinere Institute

Das BaFin-Direktorium bei der Jahrespressekonferenz: Elisabeth Roegele, Raimund Réseler, Felix Hufeld,
Dr. Sabine Reimer (Pressesprecherin), Dr. Frank Grund, Béatrice Freiwald (v.l.)

Die Plane der EU-Kommission, kleinere Institute
regulatorisch zu entlasten, gehen BaFin-Prasident
Felix Hufeld nicht weit genug.! ,Wir brauchen einen
differenzierten Ansatz", forderte er in seiner Rede
zur Jahrespressekonferenz der Behorde am 9. Mai
in Frankfurt am Main. Um Klippeneffekte zu ver-
meiden, solle man mdglichst wenige zusatzliche
Schwellen einziehen und auf Kriterien aufbauen, die
bereits eingeflihrt seien - etwa auf dem der System-
relevanz.

Ein starres Schubladensystem lehnt der BaFin-Chef
ab: ,Wir mlssten in der Lage sein, Banken von
einem in ein anderes Segment zu verschieben, wenn
wir es aus Risikogriinden fiir erforderlich halten.®

Cyberkriminalitdt und IT-Sicherheit

Hufeld warnte in seiner Rede vor Cyberkriminalitat:
~Finanzdienstleister, denen Menschen ihr Geld und

ihre intimsten materiellen Daten anvertrauen, zah-
len zu den beliebtesten Zielen von Cyberangriffen.®

Mit Blick auf die IT-Sicherheit von Banken sagte
der Prasident, die BaFin sehe noch groBen Verbes-
serungsbedarf. Wer meine, er sei auf der sicheren

© Eschweiler/BaFin
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Seite, wenn er nur hier und da ein wenig an seinem
IT-System herumbastelt, sitze einem gefahrlichen
Irrtum auf. Aber auch Versicherer und andere Ak-
teure des Finanzmarkts verfligten Uber viele Daten
und viel alte IT. Unternehmen und Aufseher missten
zusehen, dass sie auch den Herausforderungen der
Cyberkriminalitdt gewachsen sind.

Fortschritt im Verbraucherschutz

Von einem groBen Fortschritt im Verbraucherschutz
berichtete Elisabeth Roegele, die oberste Wertpapier-
aufseherin der BaFin. Am Vorabend der Pressekon-
ferenz hatte die BaFin erstmals von ihrer Méglichkeit
der Produktinterventi-
on Gebrauch gemacht
(siehe Seite 32). Sie
hat Vermarktung, Ver-
trieb und Verkauf von
finanziellen Differenz-
kontrakten (Contracts
for Difference — CFDs)
eingeschrankt. Kon-
trakte mit einer Nach-
schusspflicht dirfen

Kurz & Aktuell
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Anlasslich der Pressekonferenz hat die
BaFin ihren Jahresbericht 2016 verof-
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Die Aufsicht misse sich daher im Rahmen eines
Stresstests (siehe BaFinJournal April 2017) ein
vollstandiges Bild vom Ernst der Lage machen.
»~Da wir Uber das regulare Meldewesen nicht all die
Informationen erhalten, die wir dazu brauchen,
mussen wir sie uns auf anderem Wege besorgen®,
fihrte Roseler aus. Dabei achte man aber darauf,
die Institute so wenig wie mdglich zu belasten.

Lage der Lebensversicherer

Was die Lage der Lebensversicherer im Dauerzins-
tief angeht, bleibt es laut Dr. Frank Grund beim
grundsatzlichen Befund der BaFin, dass die Branche
kurz- und mittelfristig
keine lebensbedroh-
lichen Probleme haben
wird. Der Leiter der
Versicherungs- und
Pensionsfondsaufsicht
geht derzeit auch da-
von aus, dass diesmal
alle Lebensversicherer
die Solvenzquote nach
Solvency II einhalten.

Privatkunden vom
10. August an nicht
mehr angeboten wer-

fentlicht. Er ist auf ihrer Internetseite
erstmals sowohl als HTML-Version wie
auch als PDF-Dokument abrufbar, kann Grund.

Das sei eine gute
Nachricht, erlauterte

den. aber auch als Printexemplar (15 Euro)

bestellt werden.
Roegele verglich das
Investment in CFDs
mit Nachschusspflicht
mit Glickspiel - mit
dem entscheidenden
Unterschied, dass man dabei nicht nur sein einge-
setztes Kapital verlieren kénne, sondern auch Teile
seines restlichen Vermdgens, je nach Hebelwirkung
sogar sein gesamtes Hab und Gut. ,Ein Risiko, das
wir als Verbraucherschitzer nicht hinnehmen koén-
nen“, kommentierte Roegele.

Niedrige Zinsen

Thema der Pressekonferenz war auch das anhal-
tend niedrige Zinsniveau. Es wirke sich immer star-
ker auf die Ergebnisse der rund 1.500 Kreditinstitute
aus, welche die BaFin unmittelbar beaufsichtige,
sagte Raimund Roéseler, Exekutivdirektor der
Bankenaufsicht.

Er warnte jedoch vor

einer Fehlinterpreta-

tion dieser Kennzah-

len, welche die Ver-

sicherer am 22. Mai

veroffentlichen. Die
Quoten taugten nicht zur Aufstellung einer Ranglis-
te, denn flr sich genommen, isoliert seien sie nur
bedingt aussagekraftig.

Basiskonto

Uber die Frage, wie viel ein Basiskonto kosten diir-
fe, sprach Béatrice Freiwald, Exekutivdirektorin
Innere Verwaltung und Recht. Abwehrpreise dirften
die Kreditinstitute nicht verlangen, sagte sie, eine
Héchstgrenze habe der Gesetzgeber aber bewusst
nicht festgelegt. Das Entgelt miisse angemessenen
sein. ,Ist es das nicht, kdnnen wir eine Bank anwei-
sen, ihr Entgeltmodell entsprechend anzupassen®,
erlauterte Freiwald.


https://www.bafin.de/dok/9174016
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
https://www.bafin.de/dok/9142322
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BaFin-Président Felix Hufeld im Gesprédch mit Journalisten

Hat ein Verbraucher das Recht auf die Einrichtung
eines Basiskontos, kann die BaFin seinen Anspruch
individuell durchsetzen. ,Wir greifen also an dieser
Stelle — und nur hier - in ein einzelnes Vertrags-
verhaltnis unmittelbar gestaltend ein®, betonte
Freiwald. Bislang habe die BaFin in rund 110 Fallen
auf diese Art die Erdffnung eines Basiskontos durch-
gesetzt. Nur 17 Mal habe die Behérde dies férmlich
anordnen mussen, in den anderen Fallen hatten die
Institute schon nach der Anhdérung reagiert.

Zahlreiche Fragen

Im Anschluss an die Reden nutzten die rund

40 Journalisten die Gelegenheit, dem Direktorium
Fragen zu aktuellen Aufsichtsthemen zu stellen. Von
Interesse war unter anderem der Verhandlungsstand
bei der Finalisierung von Basel III. Dass es hier
bereits bei der nachsten Sitzung des Basler Aus-
schusses flr Bankenaufsicht BCBS im Juni zu einer
Einigung kommen werde, sei wenig realistisch, sagte
Roéseler.

Auch die Preis- und Gebihrenpolitik der Kreditinsti-
tute war Thema der Fragerunde. Hier stellte Hufeld
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klar, dass die BaFin keine Geblihren-
erhéhungen von den Instituten fordert,
sondern stabile Geschaftsmodelle. Ge-
blhren seien aber durchaus eine Mog-
lichkeit, auf die Anforderungen der
BaFin zu reagieren. Zu den Kosten flr
das Basiskonto erklarte Freiwald, dass
die BaFin bei Auffalligkeiten und Be-
schwerden aktiv werde. Ihre Aufgabe
sei es, die vom Gesetzgeber aufgestell-
ten Kriterien auszulegen. Derzeit arbei-
te sie auBerdem daran, sich eine Uber-
sicht Uber die Gebuhren in der Branche
zu verschaffen.

Die Pressevertreter interessierten sich

zudem flr das Verbot des Vertriebs

von CFDs mit Nachschusspflicht an

Privatkunden. Roegele sagte, man wer-

de die Entwicklungen genau beobach-
ten. Weitere Produktinterventionen seien nicht aus-
geschlossen. Im Ubrigen kénne die BaFin das Verbot
auch im Ausland durchsetzen, was angesichts der
grenziberschreitenden Auspragung des Geschafts
immens wichtig sei.

Ein Pressevertreter fragte, warum die BaFin Solvenz-
quoten ermittle, deren Vergleichbarkeit doch schwie-
rig sei. Dr. Grund stellte daraufhin noch einmal das
Kernziel von Solvency II dar: eine bessere und pass-
genaue Risikomessung. Er bezog auBerdem noch
einmal Stellung zur Zinszusatzreserve, die die BaFin
~weniger kraftraubend" aufbauen wolle, um die
Lebensversicherer zu entlasten.

SchlieBlich bewegte die Journalisten auch das The-
ma Brexit und hier vor allem die Frage, ob und wie
viele Institute sich bereits flir den Standort Deutsch-
land entschieden haben. Réseler berichtete, bislang
habe eine zweistellige Anzahl von Kreditinstituten
Interesse signalisiert. Antrage ldgen bis dato aber
nicht vor. Das Interesse bei Versicherern sei gerin-
ger, erganzte Dr. Grund.
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Verbraucher

Warnungen und aktuelle
Kurzmeldungen
zum Verbraucherschutz

Finanzielle
Differenzkontrakte

Allgemeinverfiigung: BaFin beschriinkt Handel

Die BaFin hat eine Allgemeinverfligung nach
§ 4b Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) erlassen.
Sie beschrankt damit die Vermarktung, den Vertrieb
und den Verkauf von finanziellen Differenzkontrak-
ten (Contracts for Difference — CFDs). Kontrakte mit
einer Nachschusspflicht dirfen Privatkunden nicht
mehr angeboten werden.

»Mit der Beschrankung des CFD-Handels machen
wir erstmalig von der Moéglichkeit zur Produkt-
intervention Gebrauch", erlauterte BaFin-Exekutiv-
direktorin Elisabeth Roegele die MaBnahme. Bei
CFDs mit Nachschusspflicht hat die Aufsicht erheb-
liche Bedenken fir den Anlegerschutz. Sie haben
ein flr Privatkunden unkalkulierbares Verlustrisiko.
Dieses beschrankt sich nicht auf den Kapital-
einsatz des Kunden, sondern kann sein gesamtes
Vermdgen erfassen und ein Vielfaches des einge-
setzten Kapitals betragen. ,Das kénnen wir aus
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Verbraucherschutzgriinden nicht akzeptieren. Die
Beschrankung des CFD-Handels ist deshalb ein not-
wendiger Schritt zum Schutz der Privatanleger®,
erklart Roegele das Einschreiten der Aufsicht.

Anbieter von CFDs mit Nachschusspflicht haben ab
der Veroffentlichung der Allgemeinverfiigung drei
Monate Zeit, ihre Geschaftsmodelle anzupassen.
Einige Anbieter haben bereits CFDs ohne Nach-
schusspflicht im Programm oder aufgrund der ge-
planten Allgemeinverfligung angekiindigt, solche
Angebote zu schaffen.

CFDs sind Vertrage zwischen zwei Parteien, die

auf die Kursentwicklung eines bestimmten Basis-
werts spekulieren. Basiswerte kdnnen beispiels-
weise Aktien, Indizes, Wahrungspaare oder Zins-
satze sein. Der Anleger spekuliert auf eine positive
oder negative Kurséanderung des Basiswerts. Bei
Kursanderungen des Basiswerts werden die ent-
sprechenden Kursgewinne oder -verluste im CFD
nachvollzogen. Bei einer positiven Differenz erhalt
der Anleger vom CFD-Anbieter den Differenzbetrag,
bei einer negativen Differenz muss der Privatanleger
dem CFD-Anbieter die Differenz ausgleichen.


https://www.bafin.de/dok/9229820
https://www.gesetze-im-internet.de/wphg/
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Zahlungskonten

EBA verdffentlicht Technische Standards
zu Terminologie und Informationsbldttern

Die Europaische Bankenaufsichtsbehtérde EBA
hat Technische Standards zur Zahlungskontenricht-
linie veroffentlicht. Sie legen die Terminologie der
Zahlungsdienste fest, die in den Mitgliedstaaten
am haufigsten genutzt werden, und enthalten Vor-
gaben zur EU-weit einheitlichen Erstellung der
Informationsblatter ,Entgeltinformation™ und , Ent-
geltaufstellung®. Dies soll es Verbrauchern erleich-
tern, die Kosten von Kontodienstleistungen zu Uber-
blicken und zu vergleichen.

Insgesamt hat die EBA die Terminologie von acht
Zahlungsdiensten festgelegt und definiert. Die Vor-
gaben zu den Informationsblattern umfassen ent-
sprechende Symbole und Muster, die die EBA zuvor
mit Hilfe von Verbrauchern getestet hat. Die Entgelt-
information, die die Kreditinstitute dem Verbraucher
vorab aushdndigen missen, enthalt Informationen
Uber Geblhren, die fir Dienstleistungen im Zusam-
menhang mit dem Zahlungskonto anfallen kénnen.
Die Entgeltaufstellung listet im Nachgang samtliche
Gebiihren auf, die in einem festgelegten Zeitraum
tatsachlich individuell angefallen sind.

Die Kommission hat nun drei Monate Zeit, die
Vorschlage zu prifen. Nach Inkrafttreten des
Delegierten Rechtsakts zur Terminologie beginnt
die neunmonatige Umsetzungsfrist fir Institute und
nationale Aufseher.

Asset-Manager

EIOPA-Bericht zu monetdren Anreizen und Vergiitungen
an Versicherer

Beziehungen zwischen Asset-Managern (Vermo-
gensverwaltern) und Versicherungsunternehmen
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wirken sich zwar nicht unmittelbar nachteilig auf die
Versicherungsnehmer aus. Allerdings kénnen Rick-
vergltungen, die der Vermdgensverwalter an den
Versicherer zahlt, einen Interessenkonflikt darstel-
len, der die Interessen des Verbrauchers gefdhrdet.
Das ist das Ergebnis eines Berichts zu monetédren
Anreizen und Verglitungen im Verhaltnis zwischen
Vermoégensverwaltern und Versicherern im fonds-
gebundenen Geschaft der Europaischen Aufsichts-
behdrde fir das Versicherungswesen und die be-
triebliche Altersversorgung EIOPA. Der Bericht gibt
einen Uberblick liber das fondsgebundene Geschéaft
in der EU, enthalt jedoch keine konkreten Empfeh-
lungen.

In Bezug auf die Frage, wie dem genannten Inte-
ressenkonflikt in den einzelnen Mitgliedstaaten vor-
beugt werden kann, verweist EIOPA fiir Deutschland
insbesondere auf die Mindestzufihrungsverordnung
(MindZV). Sie sieht unter anderem vor, dass die Ver-
sicherer mindestens 50 Prozent des ,Ubrigen Ergeb-
nisses" des Uberschussberechtigten Bestands nach

§ 4 der MindZV - dazu gehdren auch Rickvergitun-
gen - der Rickstellung fur Beitragsriickerstattung
(RfB) zuflihren miussen.

Umfrage der nationalen Aufsichtsbehoérden

Der Bericht basiert auf einer Umfrage, die die
nationalen Aufsichtsbehorden im Auftrag von EIOPA
im Herbst 2016 unter ausgewahlten Versicherern
im fondsgebundenen Geschaft - dazu zahlen

die fondsgebundene Versicherung und hybride
Versicherungen mit fondgebundenem Geschaft -
durchgefihrt hatten. Die deutsche Stichprobe er-
reichte eine Marktabdeckung von rund 60 Prozent
der Bruttobeitragseinnahmen und rund 66 Prozent
der Kapitalanlagen.

Dabei ging es ausschlieBlich um die Frage, welche
monetdren Anreize oder Vergltungen Vermdgens-
verwalter an Versicherer im fondsgebundenen Ge-
schaft zahlen. Die Frage, inwieweit Rickvergitungen
von Asset-Managern an Versicherer dem Vertrieb
zugutekommen und daher monetdre Anreize setzen,
die das Verhaltnis zum Kunden tangieren, wurde
explizit nicht untersucht.

Die Unternehmen mussten insbesondere um-
fangreiche Daten liefern und Auskunft geben zur
Hoéhe der einzelnen Rickvergitungen, zu ihren


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1837359/Final%2Bdraft%2BRTS%2Band%2BITSs%2Bunder%2BPAD%2B%2528EBA-RTS-2017-04%252C%2520EBA-ITS-2017-03%252C%2520EBA-ITS-2017-04%2529.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0092&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0092&from=DE
https://eiopa.europa.eu/Publications/Reports/16.%20EIOPA-BoS-17-064-Report_Thematic%20review%20on%20monetary%20incentives%20and%20remuneration.pdf
http://www.gesetze-im-internet.de/mindzv_2016/
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1837359/Final+draft+RTS+and+ITSs+under+PAD+%28EBA-RTS-2017-04%2C%20EBA-ITS-2017-03%2C%20EBA-ITS-2017-04%29.pdf
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Auswabhlkriterien flir Asset-Manager und lber
Modelle und Struktur der Vermégensverwaltung.
Diese kann intern oder extern angesiedelt sein,
aktiv oder passiv agieren und geblindelt oder aber
in mehreren Einheiten organisiert sein.

Weitere Schritte

EIOPA mochte das Thema weiter beobachten und
die vorliegende 6konomische Analyse durch eine
juristische erganzen. Geplant ist auch, mit den Ver-
sicherern in Dialog zu treten und gegebenenfalls im
Herbst einen Workshop anzubieten.

Verbot

Onecoin Ltd, Dubai: Einbezug in unerlaubte
Finanztransfergeschidifte

Im Anschluss an die Verfligung vom 5. April
2017 gegenlber der IMS International Marketing
Services GmbH (IMS, siehe BaFinJournal April
2017) wies die BaFin am 18. April 2017 das Unter-
nehmen OneCoin Ltd, Dubai, unmittelbar an, sei-
ne Geschaftstatigkeit in Deutschland insoweit ein-
zustellen, als es in die Anbahnung, die Abwicklung
und den Abschluss des durch IMS unerlaubt betrie-
benen Finanztransfergeschafts dadurch einbezogen
ist, dass es Zahlungen auf deren Konten veranlasst
und Zahlungsanweisungen gegenulber der IMS aus-
spricht.

Hintergrund

Gegenlber der IMS hatte die BaFin gemaB § 4 Ab-
satz 1 Satz 1 Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz (ZAG)
verfligt, das unerlaubt fir Onecoin Ltd, Dubai, be-
triebene Finanztransfergeschaft mit ,OneCoin™-
Anlegern sofort einzustellen, und die Abwicklung
dieser Geschéfte angeordnet. Uber die bekannten
noch aktiven Konten der IMS in Deutschland hatte
die Behdrde bereits am 17. und 20. Februar 2017
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nach § 4 Absatz 1 Satz 4 ZAG eine Kontensperre
verhdngt, die von Gesetzes wegen sofort vollziehbar
ist.

Die Onecoin Ltd, Dubai, steht in einem Verbund von
Unternehmen, die unter dem Begriff ,,OneCoin™ Uber
ein mehrstufiges Vertriebssystem weltweit und auch
in der Bundesrepublik Deutschland virtuelle Ein-
heiten vertreiben, die sie als Kryptowdhrung de-
klarieren. Im Auftrag von Onecoin Ltd lieB sich die
IMS von Anlegern, die in den Besitz von ,Onecoins"
kommen wollten, die dafir zu leistenden Entgel-

te auf wechselnde Bankkonten bei verschiedenen
Kreditinstituten in Deutschland Uberweisen und lei-
tete die Gelder im Auftrag von OneCoin Ltd an Dritte
insbesondere auch auBerhalb Deutschlands weiter.
Die Dienstleistung der IMS ist als Finanztransfer-
geschaft nach § 1 Absatz 2 Nr. 6 ZAG zu qualifi-
zieren, das als Zahlungsdienst nach § 8 Absatz 1
Satz 1 ZAG unter Erlaubnisvorbehalt steht. Die
erforder-liche Erlaubnis, die durch die BaFin zu er-
teilen gewesen ware, hatte und hat die IMS nicht.
Insgesamt hat die IMS aufgrund der mit der Onecoin
Ltd geschlossenen Vereinbarung zwischen Dezember
2015 und Dezember 2016 rund 360 Millionen Euro
angenommen. Davon liegen noch rund 29 Millionen
Euro auf den derzeit gesperrten Konten.

Die Onecoin Ltd ist in das unerlaubte Geschaft der
IMS einbezogen, indem sie Zahlungen auf deren
Konten veranlasst und Zahlungsanweisungen gegen-
Uber der IMS ausspricht. GemaB § 4 Absatz 1 Satz 1
ZAG kann die BaFin nicht nur die sofortige Einstel-
lung des Geschaftsbetriebs und die unverzigliche
Abwicklung der Geschafte gegenliber einem Unter-
nehmen - und den Mitgliedern seiner Organe - an-
ordnen, das ohne die nach § 8 Absatz 1 ZAG erfor-
derliche Erlaubnis Zahlungsdienste erbringt. Nach

§ 4 Absatz 1 Satz 4 ZAG hat sie diese Befugnisse
auch gegeniber einem Unternehmen, das in die An-
bahnung, den Abschluss oder die Abwicklung dieser
Geschdfte einbezogen ist, sowie gegenliber seinen
Gesellschaftern und den Mitgliedern seiner Organe.

Die BaFin darf keine Aussagen zur zivilrechtlichen
Wirksamkeit der Vertrage machen, die Einzahler ab-
geschlossen haben, um in den Besitz von ,Onecoins"
zu gelangen. Entsprechende Anfragen kann sie da-
her nicht beantworten.


https://www.bafin.de/dok/9174016
https://www.bafin.de/dok/9174016
http://www.gesetze-im-internet.de/zag/
https://eiopa.europa.eu/Publications/Reports/16.%20EIOPA-BoS-17-064-Report_Thematic%20review%20on%20monetary%20incentives%20and%20remuneration.pdf
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Untersagung

Onecoin Ltd (Dubai), OneLife Network Ltd (Belize) und
One Network Services Ltd (Sofia/Bulgarien):
Geschdifte mit ,,OneCoins” in Deutschland

Die BaFin hat der Onecoin Ltd (Dubai) und der
OnelLife Network Ltd (Belize) heute untersagt, im
Internet ein o6ffentlich zugangliches System anzubie-
ten, um dariber Geschafte mit ,OneCoins" durch-
zuflihren. Dariber hinaus hat sie die Unternehmen
angewiesen, jegliche Werbung fiir den Vertrieb und
Verkauf von ,OneCoins"
in Deutschland sofort
einzustellen. Die Ge-
schafte mit ,,OneCoins"
in Deutschland sind nach
Auffassung der BaFin
als Eigenhandel nach
§ 1 Absatz 1a Satz 2
Nr. 4 Kreditwesenge-
setz (KWG) zu qualifizie-
ren. Die Erlaubnis, die fiir diese Finanzdienstleistung
nach § 32 Absatz 1 KWG fiir den Betrieb im Inland
erforderlich ist, haben die Betreiber nicht.

Der One Network Services Ltd (Sofia/Bulgarien) hat
die BaFin unterstitzende Tatigkeiten untersagt.

Die Verfligungen beruhen auf § 37 Absatz 1 Satz
1 und 4 KWG. Sie sind von Gesetzes wegen sofort
vollziehbar, jedoch noch nicht bestandskraftig.

Die Untersagungen erfolgten im Anschluss an eine
Verfigung vom 5. April 2017 an die IMS Internatio-
nal Marketing Services GmbH (IMS), Greven, mit
der die BaFin der IMS untersagte, die Gelder von
Anlegern, die in den Besitz von ,,Onecoins" kommen
wollten, an Dritte weiterzuleiten, sowie an die Ver-
fligung vom 18. April 2017 an die OneCoin Ltd, mit
der die BaFin dieser Gesellschaft die weitere Betei-
ligung am unerlaubten Finanztransfergeschaft der
IMS untersagte.
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Hintergrund

Onecoin Ltd, OnelLife Network Ltd und One Network
Services Ltd stehen in einem Verbund von Unter-
nehmen, die unter dem Begriff ,OneCoin™ lber ein
mehrstufiges System weltweit und auch in der Bun-
desrepublik Deutschland virtuelle Einheiten anbie-
ten, die sie selbst als Kryptowahrung deklarieren.

Mit Bescheid vom 5. April 2017 wies die BaFin die
IMS, Greven, gemaB § 4 Absatz 1 Satz 1 Zah-
lungsdiensteaufsichtsgesetz (ZAG) an, das uner-
laubt fir Onecoin Ltd,
Dubai, betriebene
Finanztransfergeschaft
mit ,,OneCoin™-Anlegern
sofort einzustellen, und
ordnete die Abwick-
lung der unerlaubten
Geschafte an. Bereits
zuvor hatte die Behor-
de nach § 4 Absatz 1
Satz 4 ZAG lber die bekannten noch aktiven Konten
der IMS in Deutschland eine sofort vollziehbare Kon-
tensperre verhangt. Insgesamt hatte die IMS auf-
grund der mit der Onecoin Ltd geschlossenen Ver-
einbarung zwischen Dezember 2015 und Dezember
2016 rund 360 Millionen Euro angenommen. Davon
liegen noch rund 29 Millionen Euro auf den derzeit
gesperrten Konten. Ndéhere Details ergeben sich aus
der Pressemitteilung zur IMS vom 10. April 2017.

Im Anschluss an die Verfligung vom 5. April 2017
an die IMS traf die BaFin am 18. April eine direkte
Anordnung an Onecoin Ltd, in der die Behorde die
Gesellschaft anwies, ihre Geschaftstatigkeit insoweit
einzustellen, als sie in die Anbahnung, die Abwick-
lung und den Abschluss des durch die IMS unerlaubt
betriebenen Finanztransfergeschafts dadurch ein-
bezogen ist, dass sie Zahlungen auf deren Konten
veranlasst und Zahlungsanweisungen gegentiber der
IMS ausspricht.


https://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/
https://www.bafin.de/dok/9147728
https://www.bafin.de/dok/9180536
http://www.gesetze-im-internet.de/zag/
https://www.bafin.de/DE/Verbraucher/Aktuelles/verbraucher_node.html
https://www.bafin.de/DE/Verbraucher/Aktuelles/verbraucher_node.html
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Basisinformationsblatt

Anwendbarkeit der PRIIPs-Verordnung ab Anfang 2018 nun sicher

Endlich ist es so weit: Am
12. April 2017 wurden per Dele-
gierter Verordnung die Technischen
Regulierungsstandards zum neuen
Basisinformationsblatt (BiB) flur
PRIIPs (siehe Infokasten Seite 38)
veroffentlicht. Sie enthalten mathematisch-techni-
sche und methodische Vorgaben zur Berechnung
und Darstellung der Kernelemente des BiBs. Dazu
zahlen insbesondere das Risiko- und Renditeprofil
des Finanzprodukts und der Gesamtkostenindikator.

Die Technischen Standards sind eine wichtige
Voraussetzung dafiir, dass sich die Produktanbieter
auf den verbindlichen Start der BiB-Pflicht vor-
bereiten kdnnen (siehe dazu auch BaFinJournal
August 2015). Die BaFin begriiBt, dass es gelungen
ist, der Industrie dafiir mindestens sechs Monate
Zeit zu geben.

Die Verzdgerung der Arbeiten an den Technischen
Standards hatte dazu gefiihrt, dass der europdische
Gesetzgeber letztlich gezwungen war, im Wege eines
beschleunigten Verfahrens den Anwendungsbeginn
der PRIIPs-Verordnung per Anderungsverordnung
um ein Jahr zu verschieben (siehe BaFinJournal
Januar 2017). Verbraucher haben somit ab dem

1. Januar 2018 Anspruch auf ein Basisinformations-
blatt.

Zahes Ringen

Grund fir die Verzégerung war, dass die drei euro-
paischen Aufsichtsbehérden (ESAs), die EU-Kom-
mission und das Europdische Parlament zéh um die
Inhalte gerungen hatten. Die groBe Schwierigkeit
lag darin, einen Ansatz zu wahlen, der fur Anlage-
produkte von Banken, Wertpapierfirmen und Versi-
cherern gleichermaBen gut anwendbar ist.

© iStockphoto.com/LDProd


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R0653&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R0653&from=DE
https://www.bafin.de/dok/7868854
https://www.bafin.de/dok/7868854
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
https://www.bafin.de/dok/8753264
https://www.bafin.de/dok/8753264
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Delegierte Verordnung
www.eur-lex.europa.eu

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

Nachdem das Parlament im September dem zu-
nachst von der Kommission gebilligten Entwurf der
ESAs in einigen zentralen Punkten widersprochen
hatte (siehe BaFinJournal April 2016 und

Oktober 2016), hatte die Kommission einen gean-
derten Entwurf vorgelegt. Dieser rief in Bezug auf
Renditeszenarien und PRIIPs, die mehrere Anlage-
optionen umfassen (Multiple Option Products -
MOPs), seinerseits Kritik bei den ESAs hervor, die
daher die Bestatigung des Vorschlags der Kommis-
sion verweigerten. Die nunmehr veréffentlichen
Standards stellen den aktuell bestmdéglichen politi-
schen Kompromiss dar.

Wesentliche Anderungen gegeniiber der
Ursprungsfassung

Gegenuber dem Entwurf, den die ESAs urspriinglich
vorgelegt hatten, gibt es drei wesentliche Anderun-
gen. Erstens ist nun bei Renditeszenarien auch ein
Stress-Szenario darzustellen, das das Bewusstsein
des Verbrauches fiir den Extremfall (Worst-Case-
Szenario) scharfen soll. Die Formel fiir die Ubrigen
drei Renditeszenarien blieb unangetastet.

Zweitens durfen PRIIP-Hersteller bei OGAW-Fonds
(Organismen flir gemeinsame Anlagen in Wert-
papieren), die als Anlage in einem PRIIP eingebet-
tet sind, die Informationen fir das Basisinforma-
tionsblatt bis Ende 2019 wahlweise auch nach der
Berechnungsmethodik fur das OGAW-Produktinfor-
mationsblatt ermitteln - und zwar, ohne den Ver-
braucher eigens darauf hinzuweisen. Die Abwei-
chung diirfte in der Praxis bei PRIIPs ohne Garantien
eher gering ausfallen. Garantien auf Vertragsebene
lassen sich jedoch nur adaquat darstellen, wenn
der Hersteller durchgehend die PRIIPs-Methodik
anwendet.
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Und schlieBlich missen nunmehr alle Basisinfor-
mationsblatter fir PRIIPs, die nach den Kriterien
der europaischen Finanzmarktrichtlinie (Markets in
Financial Instruments Directive II - MIiFID II) und
der Versicherungsvertriebsrichtlinie als komplex gel-
ten und daher nicht an Selbstentscheider verkauft
werden (Execution only), folgenden Warnhinweis
enthalten: ,Sie sind im Begriff, ein Produkt zu er-
werben, das nicht einfach ist und schwer zu verste-
hen sein kann."

Die BaFin erwartet allerdings, dass die Anderungen
bei der Evaluierung der PRIIPs-Verordnung, die be-
reits im kommenden Jahr ansteht, noch einmal kri-
tisch geprift werden. Dies gilt insbesondere fiir den
Warnhinweis, der weder Gegenstand des urspriing-
lichen PRIIPs-Mandats der ESAs noch einer Auswir-
kungsstudie oder einer Anhérung war.

Abstrakte Information fiir fiktive Zielgruppe

Ab 2018 muss jeder Kleinanleger, der sich Uber ein
PRIIP informieren mdchte, das zugehdrige BiB zur
Verfligung gestellt bekommen. Das gilt unabhéngig
davon, welchen Vertriebskanal er wahlt und ob

er sich am Ende tatsachlich fur eine Anlage ent-
scheidet.

Daher kann er nicht erwarten, dass das BiB auf ihn
personlich zugeschnitten ist. Dieses ist vielmehr
eine abstrakte Information, dessen konkreter Adres-
sat ein fiktiver Kleinanleger eines bestimmten Ziel-
markts ist. Ob ein Kleinanleger im konkreten Fall
zur richtigen Zielgruppe gehért, ist vom Vertrieb zu
klaren.

Verantwortlich flr die Einhaltung der BiB-Pflicht ist
der Hersteller des PRIIPs, also die juristische oder
natirliche Person, die das PRIIP auflegt oder dessen
Risiko- und Renditeprofil beziehungsweise die Kos-
ten andert. Die Verantwortung ist nicht delegierbar,
auch nicht bei Auslagerungen.

Standardisiert, neutral und transparent

Bei der Konzeption des Basisinformationsblatts hat
der europadische Gesetzgeber verhaltensékono-
mische Grundsatze bericksichtigt. Es soll den Klein-
anleger neutral und transparent informieren und ihn
so bei seiner Entscheidung fiir oder gegen ein PRIIP
unterstatzen.


https://eiopa.europa.eu/Publications/Technical%20Standards/JC%202016%2021%20%28Final%20draft%20RTS%20PRIIPs%20KID%20report%29.pdf
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//TEXT+MOTION+B8-2016-0974+0+DOC+XML+V0//EN
https://www.bafin.de/dok/7906438
https://www.bafin.de/dok/8412108
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/ESAs-2016-81%20Joint%20letter%20on%20RTS%20on%20PRIIPs.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32010R0583&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0065&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016L0097&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R0653&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R1286&from=DE
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Fir Inhalt, Layout und Reihenfolge gelten darum
standardisierte Vorgaben. Die Kerninhalte (siehe
Infokasten Seite 39) sind im Fragestil zu prasentie-
ren. Zentral sind hier die Bewertung des Risikos, die
Darstellung verschiedener Szenarien der Geschafts-
entwicklung einschlieBlich eines Stress-Szenarios
und die Offenlegung aller einmaligen und laufenden,
expliziten und impliziten Kosten (zum Beispiel Trans-
aktionskosten).

Gerade bei den einmaligen und laufenden Kosten
bedeutet das ein véllig neues Niveau an Offen-
legung gegenliber dem Verbraucher. Lediglich die
Angabe der Vertriebskosten kann unvollstdndig sein,
da der Hersteller dazu nur insoweit verpflichtet wer-
den kann, als ihm diese Kosten auch bekannt sind.
Damit keine Missverstdandnisse entstehen, enthalt
jedes BIB einen entsprechenden Hinweis. Zudem
muss der Vertreiber seine Vergitung in der Regel
selbst offenlegen.

Wichtige Begriffe

Basisinformationsblatt (BiB):

Key Information Document (KID). Info-

blatt, das den Verbraucher auf maximal drei
DIN-A4-Seiten Uber die wichtigsten Merkmale
des jeweiligen Produkts informiert, insbeson-
dere Uber dessen Risiken, Renditeprofil und
Kosten.

PRIIPs:

Packaged Retail and Insurance-based Invest-
ment Products. Verpackte Anlageprodukte
fur Kleinanleger und Versicherungsanlage-
produkte, die einem Anlagerisiko unterliegen.
Als verpackt im Sinne der PRIIPs-Verordnung
gelten alle Anlageprodukte und -vertrage, bei
denen das Geld der Kunden statt direkt nur
indirekt am Kapitalmarkt angelegt oder deren
Rickzahlungsanspruch auf andere Weise an
die Wertentwicklung bestimmter Papiere oder
Referenzwerte gekoppelt ist. Dazu gehdren
im Wesentlichen strukturierte Finanzprodukte
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Wichtig ist auBerdem, dass BiBs keine werbenden
Inhalte haben und auch nicht durch Informationen
erganzt werden durfen, die Werbezwecken dienen.

Langfristige Ziele der Standardisierung

Idealerweise flihrt die Verwendung des standardi-
sierten BiBs dazu, dass die Verbraucher mit der Zeit
eine Erwartungshaltung an Produktinformationen
entwickeln, die zum integralen Bestandteil allgemei-
ner finanzieller Bildung wird.

Die Unternehmen wiederum werden durch die
Standardisierung und die Beschrankung des Basis-
informationsblatts auf maximal drei DIN-A4-Seiten
gezwungen, sich intensiver mit ihren Produkten aus-
einanderzusetzen, da sie sie direkt mit den PRIIPs
anderer europaischer Hersteller vergleichen mussen.
Moglicherweise wird die BiB-Pflicht zusammen mit
den Vorgaben flr das Produktfreigabeverfahren in

(Zertifikate und strukturierte Einlagen),
Finanzprodukte, deren Wert sich von Refe-
renzwerten wie beispielsweise Aktien ableitet
(Derivate), Investmentfonds - mit Ausnahme
von OGAW-Fonds (Organismen flir gemeinsa-
me Anlagen in Wertpapieren), flr die bis Ende
2019 ein eigenes Produktinformationsblatt
gilt —, kapitalbildende (einschlieBlich fonds-
gebundener und hybrider) Lebensversiche-
rungen sowie private Rentenversicherungen.
Nicht zu den PRIIPs zdhlen insbesondere
Versicherungsvertrage ohne Anlageelement,
darunter Risikolebensversicherungen und
Nichtlebensversicherungsprodukte wie
Schaden- und Unfall- sowie private Kranken-
versicherungen, betriebliche Altersvorsorge-
produkte, nicht strukturierte Einlagen und
Riester-Produkte. Nicht erfasst sind zudem
Anlageprodukte ohne derivative Komponente,
beispielsweise Aktien und Anleihen.



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:32010R0583&from=EN
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Kerninhalte des
Basisinformationsblatts

- Produktbeschreibung inklusive
Bestimmung des Zielanlegers und
Zweckbestimmung der Anlage

- Gegebenenfalls Warnhinweis

- Gesamtrisikoindikator, der quanti-
tativ das Markt- und Kreditrisiko
abbildet und um qualitative Anga-
ben zur Liquiditat (VerauBerbarkeit
durch den Verbraucher) zu ergan-
zen ist

- Drei Renditeszenarien und ein
Stress-Szenario zur Laufzeit oder
empfohlenen Haltedauer des PRIIPs

- Gesamtkostenindikator und Auf-
schliisselung der Kosten, auch zu
Zwischenlaufzeiten

- Angaben zu den Konsequenzen bei
vorzeitigem Verkauf oder Kiindigung
des PRIIPs

- Information zu Beschwerdemadglich-
keiten

§ 33 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) und § 23
der geplanten Novelle des Versicherungsaufsichts-
gesetzes (VAG) so auch zu einer kritischen Prifung
der eigenen Produktpalette fliihren, verbunden mit
der Frage, welche Innovationen angeboten werden
kénnen. Im Idealfall konnte die Standardisierung
der Produktinformation somit einen Trend dahin-
gehend auslésen, dass Verbrauchern grundsatzlich
nur noch verstandliche, einfache Produkte angebo-
ten werden.

Bereitstellung

Klassischerweise ist das BiB in Papierform zur Ver-
fligung zu stellen. Auf Wunsch muss es der Kunden
aber auch elektronisch erhalten kénnen, also per
E-Mail oder Uber die Internetseite des Herstellers.

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher  Internationales Bekanntmachungen

Eine Darstellung von Informationen aus dem BiB per
App ist nur zusatzlich méglich.

Die technischen Standards schreiben vor, dass der
Hersteller das BiB auf seiner Internetseite mindes-
tens einmal jahrlich aktualisiert. Dariber hinaus ist
es immer dann unverziglich anzupassen, wenn sich
der Gesamtrisikoindikator, die Renditeszenarien oder
die Kosten andern.

Das Basisinformationsblatt kommt nur zur Anwen-
dung, wenn der Anleger die Anlageentscheidung
selbst fir sich trifft. Somit erhalt er kein BiB, wenn
er seine Vermogensverwaltung einem Portfoliover-
walter anvertraut hat.

PRIIP-Finanzprodukte mit 6kologischen oder
sozialen Zielen

Unter der Uberschrift ,Um welche Art von Produkt
handelt es sich?" kénnen PRIIPs-Hersteller unter
anderem angeben, ob ein Finanzprodukt bestimmte
Okologische oder soziale Ziele anstrebt. Damit wird
dem Umstand Rechnung getragen, dass die Zweck-
bestimmung einer Finanzanlage fur die Anlage-
entscheidung des Verbrauchers zunehmend an
Bedeutung gewinnt. Damit er dieser Angabe im

BiB auch vertrauen kann, entwickelt der Gemein-
same Ausschuss der ESAs derzeit Technische
Empfehlungen dazu. Im Februar und Marz 2017
konsultierte er eine erste Fassung. Aktuell tGberar-
beitet er die Empfehlungen. Die ESAs werden die
finale Fassung am 31. Juli an die Kommission Uber-
mitteln; mit dem Erlass einer Delegierten Verord-
nung wird im Herbst oder Winter gerechnet.

Die Technischen Empfehlungen werden keine allge-
meingultige Klassifizierung in Form eines Labels fur
PRIIPs mit 6kologischen oder sozialen Zielen schaf-
fen. Dafir sind die Produkte wie auch die Winsche
der Verbraucher europaweit zu heterogen. Kernele-
ment wird daher voraussichtlich die Empfehlung zur
Einflhrung eines sogenannten Investment Policy
Statement sein, welches den Verbraucher genau
Uber die 6kologischen oder sozialen Ziele informiert
und darlegt, mit welcher Strategie diese erreicht
werden sollen und welche Kontrollmechanismen es
gibt. Ferner soll die besondere Zweckbestimmung
spezifische Berlicksichtigung in den Anforderungen
an Produktfreigabeverfahren innerhalb des jeweili-
gen Unternehmens finden.


https://www.gesetze-im-internet.de/wphg/
https://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/
https://esas-joint-committee.europa.eu/Publications/Consultations/JC_2017_05_CP_EOS_PRIIPs_final.pdf
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Neue Aufgabe fiir die BaFin

In Deutschland wurden die Regelungen der PRIIPs-
Verordnung durch das Erste Finanzmarktnovellie-
rungsgesetz (siehe BaFinJournal Juli 2016) in den je-
weiligen aufsichtlichen Fachgesetzen verankert. Dabei
erhielt die BaFin die Eingriffs- und Sanktionsbefug-
nisse, die sie benotigt, um die Pflicht zur Herstellung
und Aushandigung eines BiBs und die Einhaltung
aller damit verbundenen Vorgaben zu Gberwachen.
Die BaFin erflllt ihre Aufgabe Uber eine risikobasierte
Missstandsaufsicht, da in der Verordnung keine syste-
matische Kontrolle der BiBs verankert ist.

Insbesondere ist nicht vorgesehen, dass sich die
BaFin die BiBs vorab vorlegen lasst (Vorabnotifizie-
rung). Die PRIIPs-Verordnung stellt es den EU-Mit-
gliedstaaten im Erwagungsgrund 11 und in Artikel 5
Absatz 2 frei, eine solche einzufiihren und so die
Méglichkeit zu eréffnen, VerstéBen systematisch
praventiv zu begegnen.

Etablierung einer neuen Verwaltungspraxis

Die technisch sehr anspruchsvollen PRIIPs-Regu-
lierungsstandards bedulrfen der Auslegung und der
Etablierung einer neuen Verwaltungspraxis durch
die Aufsicht, die Uber den bisherigen Umgang mit
Produktinformationsblattern hinausgeht. Sowohl
den Unternehmen wie auch der BaFin fehlt es noch
an Erfahrung mit den neuen Basisinformationsblat-
tern. Daher kommt dem Dialog zwischen BaFin und
Industrie eine wichtige Bedeutung zu.

Grundsatzlich gilt, dass der Aufsicht bei Ausiibung der
neuen Befugnisse ein Ermessenspielraum zusteht.
Wenn ein PRIIPs-Anbieter allerdings gegen die Pflicht
verstoBt, iberhaupt ein Basisinformationsblatt bereit-
zustellen, wird die Aufsicht in aller Regel eingreifen
mussen.

Europdische Interpretationshilfen

Wegen der EU-weiten Bedeutung ist auch eine Ab-
stimmung auf europaischer Ebene essenziell, insbe-
sondere in Form von Interpretationshilfen, die dann
durch nationale Auslegungsentscheidungen erganzt
werden kdnnen.

Die Kommission plant, verschiedene offene Fragen
zur PRIIPs-Verordnung in Kirze im EU-Amtsblatt zu
beantworten. Erwartet werden insbesondere Hinweise
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zum sachlichen und inhaltlichen Anwendungsbereich,
zur Zustandigkeit der Behdrden im grenziberschrei-
tenden Geschaft, zu den Verantwortlichkeiten bei
PRIIPs aus Drittstaaten sowie zu Fragen rund um den
Beginn und das Ende der BIB-Pflicht.

Die ESAs werden anschlieBend bis zum Sommer ihrer-
seits Fragen und Antworten zu konkreten Inhalten der
Technischen Regulierungsstandards verdffentlichen.
Dies betrifft vor allem die technischen Vorgaben zu
Risiken, Renditeprofil und Kosten, die Detailtiefe der
Angaben sowie spezielle Fragen zu Derivaten. Weitere
Fragen und Antworten sollen sukzessive folgen.

Ausblick

Aber auch sonst ist ein Ende der Arbeiten zum BiB
auf europdischer Ebene so schnell nicht zu erwar-
ten. Denn die PRIIPs-Verordnung sieht vor, dass die
EU-Kommission bereits Ende 2018 Empfehlungen fiir
deren Revision vorlegt.

Hier liegt die Chance, dariber zu befinden, ob sich
das BiB in der Praxis bewahrt, ob es vom Verbrau-
cher als hilfreich empfunden wird und inwieweit es in
Prasentation und Sprache gegebenenfalls angepasst
werden muss. Aus Sicht der BaFin ware wiinschens-
wert, dass hier auch friihzeitig Erkenntnisse aus
Verbraucherstudien einflieBen und es nicht als Tabu
angesehen wird, dass Verbrauchern eventuell auch
bei schwierigeren Produkten fir die erste Weichen-
stellung ihrer Anlageentscheidung mit einem schlan-
keren BiB besser gedient ist. Verbesserungsbedarf
sieht die BaFin auch bei der Terminologie der Muster-
vorlage, die sich starker an anerkannten Grundsatzen
verbraucherfreundlicher Sprache orientieren sollte.

Auch wird die Frage zu kldren sein, inwieweit das BiB
flr einen noch breiteren Anwendungsbereich geeignet
ist. Spatestens Ende 2019, wenn die Privilegierung
der OGAW-Fonds auslauft, sollte ein neues BiB-Kon-
zept stehen. Dieses sollte dann auch neuere techni-
sche Entwicklungen berlcksichtigen, indem es das
Basisinformationsblatt beispielsweise app-fahig macht
und seine Verwendung in Online-Vergleichsdatenban-
ken ermdglicht.


http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl116s1514.pdf
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl116s1514.pdf
https://www.bafin.de/dok/8086238
http://eur-lex.europa.eu/oj/direct-access.html?locale=de
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Internationale Zusammenarbeit

Neues Rahmenwerk zur internationalen Amtshilfe

der Wertpapieraufseher

Im Januar 2016 endete ein spektakularer Fall
von Insiderhandel in den USA mit der Freilassung
von Rajat Gupta, einem ehemaligen Direktor von
Goldman Sachs. Er hatte eine zweijahrige Haftstrafe
verb(iBt, weil er einem befreundeten Hedgefonds-
Manager nach einer Gremiensitzung Informationen
zugespielt hatte, die diesem zwar duBerst vorteilhafte
Wertpapiertransaktionen ermdglichten, aber auch
eine elfjdhrige Freiheitsstrafe einbrachten. Dieser Fall
bestimmte die Nachrichten nicht nur aufgrund der
einschneidenden Sanktionen, sondern
auch wegen der Ermittlungsmetho-
den, die das Abhéren von Te-
lefonaten und Mitschnei-
den von Gesprachen
einschlossen.

Weniger Aufsehen erregten die Verhandlungen
Uber ein erweitertes multilaterales Rahmenwerk zu
internationalen Amtshilfe, das EMMoU (Enhanced
Multilateral Memorandum of Understanding) der
Internationalen Organisation der Wertpapier-
aufsichtsbehérden I0SCO, die kurz danach zum
Abschluss kamen. Dabei schliet dieses Rahmen-
werk gerade die Kompetenzen zum Austausch von
Telekommunikationsdaten (Verkehrsdaten) und
Gesprachsaufzeichnungen ein.

Der vorliegende Beitrag erlautert,
was genau dahinter steckt,
wie das EMMoU die inter-
nationale Amtshilfe
verbessert


https://www.iosco.org/about/pdf/Text-of-the-EMMoU.pdf
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und was das flr die BaFin und die Marktteilneh-
mer bedeutet.

Internationale Amtshilfe bereits seit 2002

Falle von Insiderhandel und Marktmanipulation wei-
sen haufig einen Auslandsbezug auf, das heiBt die
beteiligten Personen oder Firmen verteilen sich auf
verschiedene Jurisdiktionen. Um solche Félle er-
folgreich verfolgen zu kénnen, sind Behorden auf
Amtshilfe durch auslandische Behdrden angewiesen.
Das Wertpapierhandelsgesetz (WpHG, § 7) ermdg-
licht diese internationale Amtshilfe auf Basis von
Kooperationsvereinbarungen wie dem EMMoU.

Bereits im Jahr 2002 schlossen die IOSCO-Mitglieder
dessen Vorganger-Ubereinkommen ab, das MMoU.
Dieses ermdglichte den Austausch von Informatio-
nen Uber Konto-, Zahlungs- und Transaktionsdaten
sowie Uber wirtschaftlich Berechtigte aus solchen
Transaktionen. Im ersten Jahr nach der Unterzeich-
nung gewahrten sich die Unterzeichner in 56 Fallen
Amtshilfe, 2015 waren es bereits 3.203. Die BaFin
versandte im vergangenen Jahr 210 Unterstit-
zungsersuchen und leistete ihrerseits Amtshilfe in
132 Fallen.

Die konstant gestiegenen Zah-

len spiegeln wider, dass sich

immer mehr Aufsichtsbehérden

an internationale Standards an-

passen, und senden ein starkes

Signal an alle Marktteilnehmer.

Die nach wie vor steigende Anzahl der MMoU-Unter-
zeichner und die andauernde Expansion der Wertpa-
piermarkte 1asst eine weitere Zunahme der Bedeu-
tung der internationalen Amtshilfe erwarten.

Anpassung an stdrkere Vernetzung
und neue Technologien

Nach fast 15 Jahren Zusammenarbeit auf Basis des
MMoU, das inzwischen 112 Staaten unterzeichnet
haben, wurde es nun Zeit fir eine Anpassung an
die starker vernetzten Wertpapiermarkte und neue
Technologien wie Internet und mobile Kommuni-
kationsdienste. Das neue Rahmenwerk erganzt das
alte MMoU um zusatzliche Kompetenzen, die soge-
nannten ACFIT-Powers (siehe Infokasten Seite 43).
Um dem EMMoU beitreten zu diirfen, miissen die
Behérden nachweisen, dass sie Gber diese Kompe-
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Erweitertes Multilaterales
Rahmenwerk (EMMoU)

WWW.[0SC0.0rg

Multilaterales Rahmenwerk
von 2002 (MMoU)

WWW.[0SC0.0rg

tenzen verflugen. Viele Mitgliedslander haben dazu
ihr Wertpapieraufsichtsrecht angepasst.

Die Verhandlungen zum EMMoU, die sich Uber finf
Jahre hinzogen, waren jedoch von zahlreichen Dis-
kussionen gepragt. Besonders die internet- und
telekommunikationsbezogenen Kompetenzen sahen
mehrere I0SCO-Mitglieder als sehr oder sogar zu
ambitioniert an. IOSCO lieB sich jedoch nicht auf
eine Aufweichung dieser Kompetenzen ein, um ein
starkes Signal an die Markte zu senden.

Flr Mitglieder, die Probleme mit
den IT-Kompetenzen haben,
fand IOSCO eine andere Ldsung:
Jurisdiktionen kénnen nun wah-
len, ob sie sich mit allen ACFIT-
Kompetenzen bewerben oder
nur mit den Kompetenzen A, C
und F. Trotz dieses Unterschieds sind beide Gruppen
ordentliche EMMoU-Mitglieder. Unterzeichner, die ein
Bewerbungsverfahren fiir die IT-Kompetenzen nicht
initiiert oder bestanden haben, missen allerdings
damit rechnen, von solchen Mitgliedern nur einge-
schrankt Amtshilfe zu erhalten, falls diese an den
Reziprozitatsgrundsatz gebunden sind. Der Kompro-
miss sieht zudem vor, dass das bisherige MMoU be-
stehen bleibt.

Bis zur nachsten Jahreskonferenz im Mai 2018 will
IOSCO eine signifikante Anzahl von Bewerbungs-
verfahren abschlieBen. Fir den Beitritt zum EMMoU
mussen die interessierten Behdrden - wie auch
schon flr das alte MMoU - ein Bewerbungsverfahren
bestehen, das IOSCO als Screening-Prozess bezeich-
net. Ein Aufsichtsteam (Verification Team), besetzt
mit Aufsehern mehrerer Jurisdiktionen, prift die


https://www.gesetze-im-internet.de/wphg/
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD386.pdf
https://www.iosco.org/about/pdf/Text-of-the-EMMoU.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD386.pdf
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Kompetenzen der jeweiligen Behoérde, in der Regel
in einem schriftlichen Verfahren. Hierzu analysiert
das Team die Gesetzeslage und Verwaltungspraxis
in der Bewerberjurisdiktion. Zur Klarung von Detail-
fragen finden meist mehrere Fragerunden statt. Das
Team erstellt einen umfassenden Abschlussbericht,
anhand dessen I0OSCO - sofern keine Fragen mehr
offen sind — Uber den Beitritt entscheidet.

Deutsche EMMoU-Bewerbung?

Fur die BaFin ware eine Unterzeichnung des EMMoU
wegen der erweiterten Amtshilfemdoglichkeiten vor-
teilhaft. Sie kdnnte mehr Informationen erhalten
und damit das Enforcement (Durchsetzungskraft)
der Wertpapieraufsicht starken. Derzeit prift sie,
wie die Aussichten eines Bewerbungsverfahrens
sind, und analysiert mdgliche Problemfelder.

Von Vorteil ist, dass durch den europdischen Rege-
lungsrahmen - vor allem die Marktmissbrauchs-
verordnung - die ndtigen Kompetenzen bereits an-
gelegt sind. Deutschland hat die Vorgaben Anfang
2016 mit dem Ersten Finanzmarktnovellierungs-
gesetz umgesetzt, was die Eingriffsrechte der BaFin
nach dem WpHG gestdrkt hat (siehe BaFinJournal
Juli 2016). So darf sie von jedermann Auskiinfte
aus Unterlagen verlangen sowie Personen laden und
vernehmen. Auch darf sie nun Verkehrsdaten von
Telekommunikationsbetreibern verlangen; von be-
aufsichtigten Unternehmen dariiber hinaus auch
Aufzeichnungen und elektronische Mitteilungen. Zu-
dem hat es ihr der Gesetzgeber erméglicht, beim
Amtsgericht Frankfurt am Main die Beschlagnahme
von Vermoégenswerten zu beantragen.

Einige dieser Kompetenzen darf die BaFin aller-
dings nur nutzen, um die Verbote des Insiderhan-
dels und der Marktmanipulation durchzusetzen.
Hier weicht das deutsche Gesetz derzeit noch von
den I0SCO-Standards des EMMoU ab. Deren An-
wendungsbereich ist breiter angelegt. Er umfasst
jegliche Falle von Falschinformationen sowie An-
wendung betriigerischer Praktiken, falsche Buch-
fihrung und Uberhaupt alle Fallkonstellationen mit
Bezug auf Wertpapier- oder Derivatetransaktionen
oder verbundene Transaktionen von Vermdgens-
werten. Dazu zahlen auch Falle mit Verbindung zu
Marktteilnehmern, die in der jeweiligen Jurisdiktion
aktiv und erlaubnispflichtig sind. Das Zweite Finanz-
marktnovellierungsgesetz, das sich derzeit noch im
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ACFEIT-Powers

A (to Obtain Audit Papers): Die Behorde
muss Unterlagen von Wirtschaftsprifern
beschaffen und Gbermitteln dirfen.

C (to Compel Testimony): Die Behorde
muss Personen laden und vernehmen
kdénnen. Das Erscheinen der Person
muss mittels Zwangsgeld oder -haft
durchsetzbar sein.

F (to Freeze Assets): Die Behorde sollte
Vermdgenswerte - selbst oder durch ein
Gericht - beschlagnahmen kénnen.

I (to Obtain Internet Service Provider
Records): Die Behérde muss Kunden-
stammdaten und Verkehrsdaten von
Internet-Serviceprovidern beschaffen
kénnen. Von beaufsichtigten Unterneh-
men muss sie Aufzeichnungen Uber die-
se Kommunikation beschaffen kénnen.

T (to Obtain Telephone Records): Die
Behorde muss Kundenstammdaten und
Verkehrsdaten von Telekommunikations-
unternehmen beschaffen kénnen. Von
beaufsichtigten Unternehmen muss sie
Aufzeichnungen Uber diese Kommunika-
tion beschaffen kénnen.

Gesetzgebungsverfahren befindet (siehe unter ande-
rem BaFinJournal Oktober 2016), dirfte die Kompe-
tenzen der BaFin in dieser Hinsicht ausdehnen.

Weitere Ungewissheiten

Dariliber hinaus bestehen weitere Ungewissheiten.
So kann die BaFin zwar nun Telefon- und Internet-
verkehrsdaten von den entsprechenden Anbietern
beschaffen. Diese Kompetenz ist wegen der kurzen
Speicherfrist von maximal zehn Wochen (§ 113b
Telekommunikationsgesetz — TKG) in der Praxis je-
doch begrenzt. Zudem besteht das Risiko, dass eine


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0596&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0596&from=DE
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl116s1514.pdf
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl116s1514.pdf
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8412108
https://www.gesetze-im-internet.de/tkg_2004/
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Vorratsdatenspeicherung nur bei schweren Straf-
taten europarechtlich zuldssig sein kénnte. Hin-
tergrund sind mehrere Urteile des Europaischen
Gerichtshofs.! Die Kompetenz der BaFin, die auf

§ 96 TKG aufsetzt, ware in diesem Fall weitgehend
wirkungslos.

AuBerdem gelten bei der Ubermittlung von Per-
sonendaten in Staaten, die nicht Mitglied der EU
sind, Restriktionen. Ab dem 25. Mai 2018, wenn

die Datenschutzgrundverordnung anwendbar ist,
werden sich diese flr alle EU-Mitgliedstaaten noch
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einmal verscharfen. Da zu strenge Vorgaben den
Austausch wichtiger Enforcement-Informationen
erschweren kdnnen, besteht das Risiko, dass ein
Verification-Team von IOSCO diese Vorgaben mog-
licherweise als unerlaubt (Blocking Law) bewer-

tet. Wahrscheinlicher ist jedoch, dass bis dahin

eine Losung gefunden wird, die den Austausch von
Personendaten mit Behdrden von Drittstaaten er-
moglicht, wenn diese angemessene Schutzgarantien
gewahren.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016R0679&from=de
http://curia.europa.eu/juris/liste.jsf?language=de&jur=C,T,F&num=C-293/12&td=ALL
http://curia.europa.eu/juris/liste.jsf?language=de&jur=C,T,F&num=C-594/12&td=ALL
http://curia.europa.eu/juris/liste.jsf?language=de&jur=C,T,F&num=C-203/15&td=ALL
http://curia.europa.eu/juris/liste.jsf?language=de&jur=C,T,F&num=C-698/15&td=ALL
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Die amtlichen Veroffentlichungen der BaFin*

Aufnahme des Dienstleistungs-
verkehrs

Europ Assistance Versicherungs-AG

Die BaFin hat der Europ Assistance Versicherungs-
AG die Zustimmung zur Aufnahme des Direktversi-
cherungsgeschafts im Dienstleistungsverkehr fiir das
nachstehende Land erteilt:

Osterreich

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

gemaB Anlage 1 zum VAG):

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
j) nichtkommerzielle Geldverluste

Versicherungsunternehmen:

Volkswagen Versicherung AG

Die BaFin hat der Volkswagen Versicherung AG die
Zustimmung zur Aufnahme des Direktversicherungs-
geschafts im Dienstleistungsverkehr tGber die Zweig-
niederlassung in Frankreich fiir das nachstehende
Land erteilt:

Frankreich

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

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

Versicherungsunternehmen:


https://www.bundesanzeiger.de/ebanzwww/wexsservlet
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Volkswagen Versicherung AG

Die BaFin hat der Volkswagen Versicherung AG die
Zustimmung zur Aufnahme des Direktversicherungs-
geschafts im Dienstleistungsverkehr (iber die Zweig-
niederlassung in Frankreich flr das nachstehende
Land erteilt:

Italien

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

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

Versicherungsunternehmen:

Anmeldung zum Dienst-
leistungsverkehr in Deutschland

ACTA Assurance SA

Das franzdsische Versicherungsunternehmen ACTA
Assurance SA ist berechtigt, in Deutschland das
Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungsver-
kehr in folgender Versicherungssparte und Risikoart
(Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG) aufzuneh-
men:

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

Versicherungsunternehmen:
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ADB ,,Gjensidige™

Das litauische Versicherungsunternehmen ADB
»~Gjensidige" ist berechtigt, in Deutschland das Direkt-
versicherungsgeschaft im Dienstleistungsverkehr in
folgenden Versicherungssparten und Risikoarten (Be-
zifferung gemaB Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:
Nr. 1 Unfall

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 Transportgiter

Nr. 8 Feuer- und Elementarschéaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 10 Haftpflicht flr Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

b) Haftpflicht aus Landtransporten

C) sonstige

Nr. 11 Luftfahrzeughaftpflicht

Nr. 12 See-, Binnensee- und Flussschifffahrts-
haftpflicht

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht
Nr. 15 Kaution
Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

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

Versicherungsunternehmen:
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Groupama Grand Est (Caisse Régionale
de Réassurances Mutuelles Agricoles du
Grant Est)

Das franzdsische Versicherungsunterneh-
men Groupama Grand Est (Caisse Régionale de
Réassurances Mutuelles Agricoles du Grant Est) ist

berechtigt, in Deutschland das Direktversicherungs-

geschaft im Dienstleistungsverkehr in folgenden
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

Versicherungsunternehmen:

Oney Insurance (PCC) Limited

Das maltesische Versicherungsunternehmen

Oney Insurance (PCC) Limited 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. 8 Feuer- und Elementarschdden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

Kurz & Aktuell
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Versicherungsunternehmen:

Oney Life (PCC) Limited

Das maltesische Versicherungsunternehmen Oney
Life (PCC) Limited ist berechtigt, in Deutschland das
Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungs-
verkehr in folgender Versicherungssparte und
Risikoart (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG)
aufzunehmen:

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

Versicherungsunternehmen:

Polski Gaz Towarzystwo Ubezpieczen
Wzajemnych

Das polnische Versicherungsunternehmen Polski Gaz
Towarzystwo Ubezpieczen Wzajemnych ist berech-
tigt, in Deutschland das Direktversicherungsgeschaft
im Dienstleistungsverkehr in folgenden Versiche-
rungssparten und Risikoarten (Bezifferung gemafB
Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

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

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

Nr. 6 See-, Binnensee- und Flussschifffahrts-Kasko
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Nr. 7 Transportguter
Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden
Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 10 Haftpflicht flir Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

Nr. 11 Luftfahrzeughaftpflicht

Nr. 12 See-, Binnensee- und Flussschifffahrts-
haftpflicht

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 15 Kaution

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
Nr. 17 Rechtsschutz

Versicherungsunternehmen:

The Salvation Army General Insurance
Corporation Ltd

Das britische Versicherungsunternehmen The
Salvation Army General Insurance Corporation Ltd
ist berechtigt, in Deutschland das Direktversiche-
rungsgeschaft im Dienstleistungsverkehr in folgen-
den Versicherungssparten und Risikoarten Beziffe-
rung gemaB Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 7 Transportguter

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Versicherungsunternehmen:

Erweiterung des Geschifts-
betriebes

Rhion Versicherung AG

Die BaFin hat durch Verfigung vom 27. Marz 2017
der Rhion Versicherung AG die Erlaubnis zum Be-
trieb der folgenden weiteren Versicherungssparte
und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum
VAG) erteilt:

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)

Nr. 10 Haftpflicht flr Fahrzeuge mit eigenem Antrieb
a) Kraftfahrzeughaftpflicht
C) sonstige

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

a) auf Reisen oder wahrend der der Abwesenheit
von ihrem Wohnsitz oder stdandigem Aufenthaltsort

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

Versicherungsunternehmen:
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SONO Krankenversicherung a.G.

Die BaFin hat durch Verfigung vom 03. Mai 2017
der SONO Krankenversicherung a.G. die Erlaubnis
zum Betrieb der folgenden weiteren Versicherungs-
sparten und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage
1 zum VAG) erteilt:

Nr. 2 b) Kostenversicherung, beschrankt auf die Kos-
tenversicherung nach Art der Schadenversicherung

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

Versicherungsunternehmen:

Erweiterung des Geschafts-
betriebes im Dienstleistungs-
verkehr

Bayerischer Versicherungsverband
Versicherungsaktiengesellschaft

Die BaFin hat dem Unternehmen Bayerischer Ver-
sicherungsverband Versicherungsaktiengesellschaft
die Zustimmung zur Erweiterung des Direktversiche-
rungsgeschéfts im Dienstleistungsverkehr in samtli-
chen Mitgliedstaaten der EU und des EWR erteilt.

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

Nr. 1 Unfall

Versicherungsunternehmen:
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Delta Direkt Lebensversicherung
Aktiengesellschaft Miinchen

Die BaFin hat der Delta Direkt Lebensversicherung
Aktiengesellschaft Miinchen die Zustimmung zur
Aufnahme des Direktversicherungsgeschafts im
Dienstleistungsverkehr fiir das nachstehende weite-
re Land erteilt:

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

gemaB Anlage 1 zum VAG):

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

Versicherungsunternehmen:

HDI Lebensversicherung AG

Die BaFin hat der HDI Lebensversicherung AG die
Zustimmung erteilt, ihr Direktversicherungsgeschaft
im Dienstleistungsverkehr in Osterreich um folgende
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage 1 zum VAG) zu erweitern:

Nr. 23 Kapitalisierungsgeschafte

Nr. 24 Geschafte der Verwaltung von Versorgungs-
einrichtungen
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Versicherungsunternehmen:

Wechsel eines Hauptbevoll-
machtigten

iptiQ Life S.A., Niederlassung Deutschland

Das luxemburgische Versicherungsunternehmen iptiQ
Life S.A. hat Herrn Markus Pattard mit Wirkung vom
15. Marz 2017 zum Hauptbevollmachtigten fir seine
Niederlassung in Deutschland bestellt. Die dem bishe-
rigen Hauptbevollméachtigten, Herrn Ralf Krliger, er-
teilte Vollmacht ist zum gleichen Zeitpunkt erloschen.

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Bevollméchtigter:

SOGECAP Deutsche Niederlassung

Das franzésische Versicherungsunternehmen
SOGECAP Deutsche Niederlassung hat Herrn
Thierry Thibault mit Wirkung vom 1. Mai 2017 zum
Hauptbevollmachtigten fir seine Niederlassung in
Deutschland bestellt. Die dem bisherigen Haupt-
bevollméachtigten, Herrn Stéphane Debard, erteilte
Vollmacht ist zum gleichen Zeitpunkt erloschen.
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Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Bevollméchtigter:

SOGESSUR S.A. Deutsche Niederlassung

Das franzésische Versicherungsunternehmen
SOGESSUR S.A. Deutsche Niederlassung hat Herrn
Thierry Thibault mit Wirkung vom 1. Mai 2017 zum
Hauptbevollmachtigten fiir seine Niederlassung in
Deutschland bestellt. Die dem bisherigen Haupt-
bevollmachtigten, Herrn Stéphane Debard, erteilte
Vollmacht ist zum gleichen Zeitpunkt erloschen.

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Bevollméchtigter:
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Ubertragung eines
Versicherungsbestandes

Bosworth Run-Off Limited

Brampton Insurance Company Ltd.
Knapton Insurance Limited

Marlon Insurance Company Limited
Mercantile Indemnity Company Limited
Unionamerica Insurance Company Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemaB § 63 VAG haben
die britischen Versicherungsunternehmen Bosworth
Run-Off Limited, Brampton Insurance Company
Ltd., Knapton Insurance Limited, Marlon Insurance
Company Limited, Mercantile Indemnity Company
Limited, Unionamerica Insurance Company Limited
mit Wirkung vom 07.04.2017 ihren jeweiligen Be-
stand an Versicherungsvertrdagen, in denen auch

in Deutschland belegene Risiken bzw. eingegange-
ne Verpflichtungen enthalten sind, auf das britische
Versicherungsunternehmen River Thames Insurance
Company Limited Ubertragen.

Ubertragende Versicherungsunternehmen:
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Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Bosch Pensionsfonds AG

Die Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht
hat durch Verfligung vom 29. Méarz 2017 den Vertrag
vom 21./23. Mdrz 2017 genehmigt, durch den die
Bosch Pensionsfonds AG mit Sitz in Stuttgart einen
Teilbestand auf die Towers Watson Pensionsfonds AG
mit Sitz in Wiesbaden Ubertragen hat.

Der Bestandsiibertragungsvertrag ist mit Zugang
der Genehmigungsurkunde am 3. April 2017 wirk-
sam geworden.

Ubertragendes Unternehmen:

Ubernehmendes Unternehmen:

Namensdanderung

Caisse Regionale d'Assurances Mutuelles
Agricoles de Loire-Bretagne

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete Caisse Regionale d'Assurances Mutuelles
Agricoles de Loire-Bretagne hat ihren Namen in
Caisse Regionale d'Assurances Mutuelles Agricoles
Bretagne Pays de la Loire gedndert.
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Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Compainia Espafola de Seguros y
Reaseguros de Crédito y Caucion, S.A.

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete Compafiia Espafiola de Seguros y
Reaseguros de Crédito y Caucion, S.A. hat ihren
Namen in Atradius Crédito y Caucién, S.A. de
seguros y reaseguros geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Crédito y Caucion, Niederlassung
der Compaiiia Espaiola de Seguros y
Reaseguros de Crédito y Caucién S.A.

Die zum Niederlassungsverkehr in Deutschland
gemeldete Crédito y Caucion, Niederlassung der
Compafiia Espafiola de Seguros y Reaseguros de
Crédito y Cauciéon S.A. hat den Namen ihrer Nieder-

lassung in Deutschland geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Groupama Assurance-Credit

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete Groupama Assurance-Credit hat ihren
Namen in Groupama Assurance-Credit et Caution

geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:



Mai 2017

BaFin Journal

Insurance Company ,Euroins™ AD

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Insurance Company ,Euroins® AD hat ihren
Namen in Euroins Insurance plc sowie ihre Adresse

geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Wiener Stadtische Versicherung AG

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Wiener Stadtische Versicherung AG hat
ihren Namen in Wiener Stadtische Versicherung AG

Vienna Insurance Group gedndert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Kurz & Aktuell
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1 —

Anderung der Rechtsform

BMS International Insurance Company
Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete BMS International Insurance Company
Limited hat ihre Rechtsform in BMS International In-

surance dac geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Electric Insurance Ireland Limited
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Electric Insurance Ireland Limited hat ihre

Rechtsform in Electric Insurance Ireland dac geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:
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Yara Insurance Limited
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Yara Insurance Limited hat ihre Rechtsform

in Yara Insurance dac geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Widerruf der Erlaubnis

Basler Leben AG, Direktion fiir
Deutschland

Die BaFin hat durch Verfligung vom 29. Marz 2017
gemaB § 304 Abs. 1 Nr. 1 VAG i.V.m. § 67 Abs. 2
VAG die der Basler Leben AG, Direktion fiir Deutsch-
land erteilte Erlaubnis fir den gesamten Geschafts-
betrieb zum 31. Marz 2017 widerrufen.

Der Widerruf erfolgte aufgrund Verzichts auf die Er-
laubnis seitens des Unternehmens.

Versicherungsunternehmen:

Kurz & Aktuell
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1

Beendigung der Liquidation
Verseidag Werks-Pensionskasse VVaG i.L.

Die Liquidation der Verseidag Werks-Pensionskasse
VVaG i.L. ist beendet. Der Verein ist erloschen.

Versicherungsunternehmen:

Einstellung des Geschaftsbetrie-
bes im Dienstleistungsverkehr in
Deutschland

Brampton Insurance Company Ltd.

Das britische Versicherungsunternehmen Brampton
Insurance Company Ltd. hat in Deutschland sein ge-
samtes Direktversicherungsgeschaft im Dienstleis-
tungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Knapton Insurance Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Knapton
Insurance Limited hat in Deutschland sein gesamtes
Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungsver-
kehr eingestelit.

Versicherungsunternehmen:
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Marlon Insurance Company Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Marlon In-
surance Company Limited hat in Deutschland sein
gesamtes Direktversicherungsgeschdaft im Dienst-
leistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Red Disk Insurance dac

Das irische Versicherungsunternehmen Red Disk In-
surance dac hat in Deutschland sein gesamtes Di-
rektversicherungsgeschaft im Dienstleistungsverkehr
eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Kurz & Aktuell
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Trans-Europe Assurance Limited

Das irische Versicherungsunternehmen Trans-Europe
Assurance Limited hat in Deutschland sein gesamtes
Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungsver-
kehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Unionamerica Insurance Company Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Unioname-
rica Insurance Company Limited hat in Deutsch-
land sein gesamtes Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:
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Bezug

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

Disclaimer

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

Bekanntmachungen
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