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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser,

vor wenigen Tagen hat der Bundes-
rat dem Betriebsrentenstarkungs-
gesetz zugestimmt. In Tarifvertra-
gen kann kinftig fur die betriebliche
Altersversorgung vereinbart wer-
den, anstelle der Leistung nur die
Beitrage festzuschreiben. Ein Vor-
teil ist, dass von Anfang an hdhere
Renten ausgezahlt werden kénnen.
Der Beitrag ab Seite 19 erlautert,
was sich andert und wie das Gesetz
sicherstellt, dass reine Beitragszu-
sagen den Arbeithehmern trotz des
Verzichts auf Garantien einen ge-
wissen Mindestschutz bieten.

Bei Krankenversicherern gibt es hin-
gegen einen gesetzlich verankerten
Beitragsanpassungsmechanismus.
Er stellt sicher, dass die Unterneh-
men ihre Kalkulation - unter den
wachsamen Augen eines Treuhan-
ders - an ein geandertes Umfeld
anpassen kdénnen. Auf diese Weise
ist gewahrleistet, dass sie alle Ver-
trage dauerhaft erfiillen kénnen.
Das Amtsgericht Potsdam hat aller-
dings kirzlich ein Urteil geféllt, das
das bisher gut funktionierende Treu-
handersystem in Frage stellt. Nahe-
res erfahren Sie ab Seite 22.

Daneben hat auch der G-20-Gipfel
in Hamburg, der in den vergange-
nen Wochen die Medienberichter-
stattung dominiert hat, Spuren in
der aktuellen Ausgabe hinterlassen.

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher

Der Finanzstabilitatsrat hat die
Staats- und Regierungschefs um-
fassend Uber die Fortschritte der
Finanzmarktregulierung informiert.
Der Beitrag ab Seite 36 gibt einen
Uberblick iber die wichtigsten The-
men, zahlreiche Texte in der Rubrik
»Kurz & Aktuell® halten detaillierte-
re Informationen bereit. Besonders
hinweisen mochte ich Sie auf den
Beitrag zum Schattenbankensektor
(Seite 38): Dessen Risiken flir die
globale Finanzstabilitat sind signifi-
kant zurtickgegangen.

Auf Seite 26 zieht das BaFinJournal
nach einem Jahr Hinweisgeberstelle
Bilanz: Knapp 400 Meldungen hat
die BaFin in dieser Zeit erhalten.
Einige ,Whistleblower™ mit besonde-
rem Wissen zu Unternehmensinter-
na haben bereits dazu beigetragen,
VerstdBe gegen Aufsichtsrecht auf-
zudecken und abzustellen.

Im Veranstaltungsbericht auf

Seite 29 schlieBlich geht es um
regulatorische Anforderungen an
Schwarmfinanzierungen. Die BaFin
hat dazu einen Workshop organi-
siert, der auf groBe Nachfrage stieB.

Eine interessante Lektire wiinscht
Ihnen

Dr. Sabine Reimer

Internationales Bekanntmachungen

Dr. Sabine Reimer,
Leiterin Kommunikation
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Bekanntmachungen

Kurz & Aktuell

Kurzmeldungen zu nationalen und
internationalen Neuerungen,
Rundschreiben, Konsultationen
und andere Veriffentlichungen

Zentrale Gegenparteien

BaFin-Konsultation zu qualifizierten Beteiligungen

Nach Artikel 32 Absatz 4 der europaischen
Marktinfrastrukturverordnung (European Market
Infrastructure Regulation — EMIR) legt jeder EU-
Mitgliedstaat fest, welche Informationen Marktteil-
nehmer an die jeweilige Aufsichtsbehérde zu Uber-
mitteln haben, wenn sie qualifizierte Beteiligungen
an einer Zentralen Gegenpartei erwerben, erhéhen,
verringern oder verauBern wollen.

Die BaFin hat nun ein entsprechendes Rundschreiben
zur Konsultation gestellt. Stellungnahmen nimmt sie
noch bis zum 30. Juli entgegen.

Finanzstabilitat

AFS legt vierten Bericht vor

Neben Risiken im deutschen Bankensektor und
bei Lebensversicherern sowie Cyberrisiken hat sich
der Ausschuss flr Finanzstabilitat (AFS) im vergan-
genen Jahr unter anderem mit Risiken im Wohn-
und Gewerbeimmobilienmarkt befasst. Das geht aus
dem vierten Bericht zur Lage und Entwicklung der
Finanzstabilitat in Deutschland hervor, den der AFS
nun vorgelegt hat. Mit der Umsetzung seiner Emp-
fehlung, praventiv neue makroprudenzielle Instru-
mente flir Wohnimmobilienfinanzierungen zu schaf-
fen, hat die BaFin zusatzliche Befugnisse erhalten,
um maoglichen Stabilitétsrisiken besser begegnen zu
kénnen (siehe BaFinJournal Juni 2017).

Der Ausschuss flir Finanzstabilitat ist das zentrale
Gremium der makroprudenziellen Uberwachung in
Deutschland. Ihm gehéren jeweils drei Vertreter des
Bundesministeriums der Finanzen, der Deutschen
Bundesbank, der BaFin sowie — ohne Stimmrecht -
ein Vertreter der Bundesanstalt flir Finanzmarkt-
stabilisierung an. Er tagt einmal pro Quartal.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2012:201:0001:0059:DE:PDF
https://www.bafin.de/dok/9462844
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Internationales_Finanzmarkt/Finanzmarktstabilitaet/AFS/AFS_Bericht_2017.pdf;jsessionid=55120757CD50B42D6B3F1C826A0C152A?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bafin.de/dok/9456078
https://www.bafin.de/dok/9462844
https://www.bafin.de/dok/9462844
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Digitalisierung und
Regulierung

Symposium mit Experten aus Wirtschaft, Wissenschaft
und Aufsicht

Digitalisierung und Cyberrisiken sowie die Zu-
kunft der europadischen Regulierung standen im
Mittelpunkt eines Symposiums, das die BaFin Ende
Juni anlasslich ihres 15-jahrigen Bestehens an ihrem
Bonner Dienstsitz veranstaltete. Teilnehmer waren
Experten aus dem Bundesfinanzministerium sowie
aus Wirtschaft, Wissenschaft und Aufsicht.

In zwei Paneldiskussionen diskutierten sie darlber,
wie die Digitalisierung die Finanzwelt gerade in
atemberaubendem Tempo verandert und auf wel-
chem Weg sich die Regulierung befindet (siehe dazu
auch Beitrag Seite 36). Dabei ging es unter anderem
um die Bedeutung globaler Mindeststandards, das
Regelwerk Basel III und die Fortschritte bei der
Abwicklung von Finanzinstituten.

Krankenversicherung
Aktuelle Sterbetafel verdffentlicht

Wie in den Vorjahren hat der Verband der
privaten Krankenversicherung (PKV-Verband) auch
2017 eine neue Sterbetafel entwickelt (Sterbetafel
PKV-2018). Die Sterbewahrscheinlichkeiten unter-
scheiden sich nur geringfligig von den bisher glilti-
gen Werten der Sterbetafel PKV-2017.

Die BaFin geht davon aus, dass die Unternehmen
die neue Sterbetafel ab dem 1. Januar 2018 beriick-
sichtigen, wenn sie neue Tarife einfihren oder Pra-
mien anpassen - es sei denn, Besonderheiten des
Bestands oder von Teilbestanden erfordern noch
vorsichtigere Annahmen.

Kurz & Aktuell
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Riickversicherung

BakFin veréffentlicht Tabellenteil der Jahresstatistik

Die BaFin hat den Tabellenteil der Statistik 2015
der Rickversicherungsunternehmen veréffentlicht.
Er beinhaltet neben einer Zusammenfassung der
Bilanzen sowohl Informationen zur Entwicklung der
Kapitalanlagen und zu Eigenmittelbestandteilen und
Verbindlichkeiten als auch zu versicherungstechni-
schen Rickstellungen und ausgewahlten Posten der
Gewinn- und Verlustrechnung. AuBerdem enthalt der
Tabellenteil eine Ubersicht dariiber, wie sich die Bei-
trage und Aufwendungen auf die einzelnen Versiche-
rungszweige aufteilen, sowie Kennzahlen der Riick-
versicherer. Den Textteil der Statistik wird die BaFin
voraussichtlich Ende Juli veroéffentlichen.

Wichtige Termine

bis Ende August 2017

6.-9. Aug NAIC, Philadelphia

30. Aug ESRB ATC,
Frankfurt a. M.

31. Aug EZB SSM FSC,

Frankfurt a. M.


https://www.bafin.de/dok/9657958
http://www.bis.org/bcbs/basel3.htm?m=3%7C14%7C572
https://www.bafin.de/dok/9631578
https://www.bafin.de/dok/9631578
https://www.bafin.de/dok/8164432
https://www.bafin.de/dok/9452228
https://www.bafin.de/dok/9657958
https://www.bafin.de/dok/9657958
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Internationale Meldungen

Prospekte

Verordnung ist verdffentlicht. ESMA konsultiert
konkretisierende Vorschldge

Am 30. Juni ist im Amtsblatt der Europaischen
Union die neue Prospektverordnung verdéffentlicht
worden. Die Verordnung, welche die Prospektricht-
linie ersetzen wird, tritt am 20. Juli 2017 in Kraft.
Ziel ist es, Wertpapierprospekte einfacher und nut-
zerfreundlicher zu machen und es Anlegern so zu
ermdglichen, fundierte Anlageentscheidungen zu
treffen. Der Abbau unnétiger Blrokratie soll es
zudem insbesondere kleinen und mittleren Unter-
nehmen erleichtern, sich Gber den Kapitalmarkt zu
finanzieren. Die meisten Vorschriften sind ab dem
21. Juli 2019 anwendbar.

Ausnahmen von der Prospektpflicht

Einige Vorgaben aus Artikel 1 (Absatze 5a, 5b

und 5c), die eine Ausnahme von der Prospekt-
pflicht betreffen, gelten jedoch bereits unmittelbar
ab Inkrafttreten der Verordnung, unabhangig von
einer Anpassung des Wertpapierprospektgesetzes
(WpPG). Er bestimmt, dass neue Wertpapiere kinf-
tig prospektfrei zum Handel am geregelten Markt
zugelassen werden, sofern sie mit bereits zum Han-
del am selben Markt zugelassenen Wertpapieren
fungibel sind und zwdlf Monate lang weniger als

20 Prozent der Zahl der bereits zugelassenen Wert-
papiere ausmachen. Bislang war die Ausnahme auf
Aktien derselben Gattung bis zu einer Grenze von
10 Prozent beschrankt.

Fur die Zulassung von Aktien, die aus der Umwand-
lung oder dem Eintausch anderer Wertpapiere oder
der Ausibung von Rechten resultieren, die mit an-
deren Wertpapieren verbunden sind, und welche
derselben Gattung angehdéren wie bereits am selben

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

geregelten Markt zugelassene Aktien, gilt kiinftig
grundsatzlich ebenfalls eine Grenze von 20 Prozent
Uber einen Zeitraum von zwolf Monaten. Bislang
war eine prospektfreie Zulassung hier unbegrenzt
moglich. Des Weiteren gibt es auch eine neue Aus-
nahme flr die Zulassung von Wertpapieren, die aus
einer Anordnung der Abwicklungsbehérde nach der
Abwicklungsrichtlinie resultiert, die ebenfalls bereits
ab Inkrafttreten der Verordnung gilt.

Weitere Regelungen der Prospektverordnung gelten
zwoOlf Monate nach Inkrafttreten, also ab dem 21. Juli
2018. Dies betrifft zum einen Artikel 1 Absatz 3,
wonach 6ffentliche Angebote von Wertpapieren mit
einem Gesamtgegenwert von weniger als 1 Million
Euro innerhalb von zwdlf Monaten nicht in den An-
wendungsbereich der Verordnung fallen und damit
zuklnftig prospektfrei erfolgen kdnnen. Zum anderen
gilt dies auch fiur Artikel 3 Absatz 2. Danach kénnen
Mitgliedstaaten 6ffentliche Angebote von Wertpapie-
ren von der Prospektpflicht ausnehmen, wenn der
Gesamtgegenwert eines solchen Angebots Uber zwdlf
Monate hinweg 8 Millionen Euro nicht Uberschreitet.

Konsultationen der ESMA

Zur Konkretisierung der Prospektverordnung hat die
Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde
ESMA darlber hinaus drei Konsultationspapiere ver-
offentlicht. Diese betreffen die Prifung und Billigung
der Prospekte, deren Inhalt und Format sowie den
sogenannten EU-Wachstumsprospekt.

Die Konsultationsfrist lauft bis 28. September 2017.
Die EU-Kommission hatte die ESMA um eine Tech-
nische Empfehlung gebeten. Sie plant, auf dieser
Grundlage eine Delegierte Verordnung zu erlassen.

Zentrale Gegenparteien

EU-Kommission verdffentlicht Verordnung
zum Aufsichtsregime

Die EU-Kommission hat einen Verordnungs-
entwurf veréffentlicht, der wesentliche Anderun-
gen im Aufsichtsregime flir Zentrale Gegenpar-
teien (Central Counterparties — CCPs) vorsieht,
und zwar sowohl flir europdische Unternehmen
als auch fir CCPs aus Drittstaaten. Dazu schlagt
die Kommission vor, die ESMA-Verordnung und die


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R1129&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:345:0064:0089:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:345:0064:0089:DE:PDF
https://www.gesetze-im-internet.de/wppg/
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0059&from=DE
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma31-62-650_cp_scrutiny_and_approval.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma31-62-532_cp_format_and_content_of_the_prospectus.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma31-62-649_cp_eu_growth_prospectus.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/HTML/?uri=CELEX:52017PC0331&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/HTML/?uri=CELEX:52017PC0331&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32010R1095&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R1129&from=EN
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Marktinfrastrukturverordnung (European Markets
Infrastructure Regulation — EMIR) zu erganzen.

Hintergrund fiir die beabsichtigten Anderungen ist
unter anderem der Brexit, der geplante Austritt des
Vereinigten Kénigreichs aus der Europaischen Union.
GroBe Teile des Clearings von Zins- und Kreditderi-
vaten, die in Euro denominiert sind, erfolgen derzeit
Uber britische CCPs. Diese wiirden mit dem Brexit
ihre EMIR-Anerkennung verlieren. Gleichzeitig ist
das aktuelle Drittstaaten-Regime der EMIR nicht
adaquat flir CCPs dieser GrofBe.

Der Vorschlag der EU-Kommission sieht daher vor,
Drittstaaten-CCPs zu kategorisieren. Wird eine Dritt-
staaten-CCP als systemrelevant eingestuft oder
erscheint es wahrscheinlich, dass sie kiinftig sys-
temrelevant wird, soll die Anerkennung kiinftig laut

Kurz & Aktuell
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Kommission nur unter einem verscharften Aufsichts-
regime erfolgen. Die Europdische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehérde ESMA kann dariber hinaus
feststellen, dass eine Drittstaaten-CCP von wesent-
licher systemischer Bedeutung ist. In diesen Fallen
kann sie der EU-Kommission empfehlen, ihr die An-
erkennung zu verweigern. Eine Zulassung kdnnte
nach einer Verweigerung nur gewahrt werden, wenn
die CCP ein Tochterunternehmen innerhalb der EU
grindet.

Die Kommission schlagt zudem unter anderem vor,
ein Exekutivgremium (CCP Executive Session) ein-
zurichten. Dieses ware bei der ESMA angesiedelt
und soll den Kollegien fiir die europdischen CCPs
vorsitzen. Dies wiirde nach Auffassung der Kommis-
sion die Aufsichtskonvergenz starken und aufsichts-
rechtliche Verfahren beschleunigen.

Internationale Behorden und Gremien

ESAs European Supervisory
Authorities
Européische Aufsichts-
behérden

m
o
>

European Banking Authority
Europdische Banken-
aufsichtsbehérde

m
(2]
=
>

European Securities and
Markets Authority
Européische Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehoérde

T
o}

Financial Stability Board
Finanzstabilitdtsrat

=
©)
n
0
o

International Organization
of Securities Commissions
Internationale Organisation
der Wertpapieraufsichts-
behérden

BCBS Basel Committee on
Banking Supervision
Basler Ausschuss flir
Bankenaufsicht

CPMI1 Committee on Payments
and Market Infrastructures
Ausschuss fir Zahlungs-
verkehr und Marktinfra-
strukturen

FATF Financial Action Task Force
on Money Laundering
Arbeitsgruppe fir finanzielle
MaBnahmen gegen Geldwésche

TCFD Task Force on Climate-
Related Financial Disclosures
Arbeitsgruppe fir die Offen-
legung klimabedingter
Finanzinformationen


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2012:201:0001:0059:DE:PDF
http://www.eba.europa.eu/languages/home_de
https://www.esma.europa.eu/about-esma/who-we-are
http://www.financialstabilityboard.org/
http://www.iosco.org/
http://www.bis.org/bcbs/
https://www.bis.org/cpmi/
http://www.fatf-gafi.org/
https://www.fsb-tcfd.org/
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Notleidende Kredite

EZB veréffentlicht vollstiindige Analyse
der nationalen Verfahren und Rahmenbedingungen

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat analy-
siert, wie die nationalen aufsichtlichen Verfahren
und rechtlichen Rahmenbedingungen zur Behand-
lung notleidender Kredite (non-Performing Loans -
NPLs) in den Mitgliedstaaten der Eurozone gestaltet
sind. Die vollsténdigen Ergebnisse sind nun auf ihrer
Internetseite abrufbar. Die Ergebnisse flr acht Mit-
gliedstaaten, darunter Deutschland, hatte die EZB
bereits im September 2016 verdéffentlicht.

CVA-Risiko

EBA ergdnzt Technische Regulierungsstandards
und fragt Daten bei Instituten ab

Um einen Ndherungswert fiir die Risikopramie
im Rahmen der fortgeschrittenen Methode fiir das
Credit-Valuation-Adjustment-Risiko (CVA-Risiko)
nach Artikel 383 der Eigenmittelverordnung zu
ermitteln, hat die Europadische Bankenaufsichts-
behdrde EBA die entsprechenden Technischen
Regulierungsstandards erganzt. Das regulatorische
CVA-Risiko ist das Risiko einer Wertveranderung von
Geschaften mit Over-the-Counter-Derivaten (OTC-
Derivate) aufgrund von Bonitatsveranderungen beim
Kontrahenten aus dem Derivat. Mit der Ergédnzung
der Technischen Regulierungsstandards hat die EBA
zwei Handlungsempfehlungen aus ihrem Bericht
zum CVA-Risiko aus 2015 umgesetzt.

Abfrage bei Instituten

Dariber hinaus hat die EBA bekannt gegeben, dass
sie die Arbeiten an den Leitlinien zur Behandlung
des CVA-Risikos im Rahmen des aufsichtlichen Uber-
prufungs- und Bewertungsprozesses (SREP) vorerst
aussetzen wird. Hintergrund sind die noch nicht ab-
geschlossenen Verhandlungen zum Uberarbeiteten

Kurz & Aktuell
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CVA-Rahmenwerk auf Ebene des Basler Ausschusses
fir Bankenaufsicht BCBS.

In der Zwischenzeit konzentriert sich die EBA darauf,
die Eigenmittelanforderungen fir das CVA-Risiko zu
Uberwachen, und hat in diesem Zusammenhang ihre
diesjahrige Datenabfrage unter groBen europaischen
Instituten gestartet. Diese lauft bis September 2017,
Stichtag fir die Erhebung der Daten ist der 31. De-
zember 2016. Die Institute kénnen freiwillig an der
Abfrage teilnehmen. Gleichzeitig hat die EBA die
Ergebnisse der letztjahrigen Datenabfrage veroffent-
licht, an der 171 Institute teilgenommen hatten.

Technische Regulierungsstandards
www.eba.europa.eu

Diesjahrige Datenabfrage
www.eba.europa.eu

Letztjdhrige Datenabfrage
www.eba.europa.eu

Basisinformationsblatt

Leitlinien und weitere Informationen
zur PRIIPs-Verordnung

Verbraucher haben ab dem 1. Januar 2018
bei bestimmten Anlageprodukten Anspruch auf
ein Basisinformationsblatt, das auf maximal drei
DIN-A4-Seiten Uber deren wichtigste Merkmale in-
formiert. Ab diesem Zeitpunkt ist die sogenannte
PRIIPs-Verordnung anzuwenden. PRIIPs sind ver-
packte Anlageprodukte fiir Kleinanleger und Ver-
sicherungsanlageprodukte, die einem Anlagerisiko
unterliegen (Packaged Retail and Insurance-based
Investment Products). Die Europaische Kommission
hat nun Leitlinien zur Auslegung der Verordnung
veroffentlicht.

Die Leitlinien behandeln Gibergeordnete Themen. So
hélt die Kommission hier insbesondere fest, dass


https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.stock_taking2017.en.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.stock_taking2017.en.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/legalframework/publiccons/pdf/npl/stock_taking.en.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:321:0006:0342:DE:PDF
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1886768/Amending+RTS+to+RTS+on+proxy+spread+%28EBA-RTS-2017-07%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1886768/Amending+RTS+to+RTS+on+proxy+spread+%28EBA-RTS-2017-07%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/950548/EBA+Report+on+CVA.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/935249/EBA-GL-2014-13+%28Guidelines+on+SREP+methodologies+and+processes%29.pdf/4b842c7e-3294-4947-94cd-ad7f94405d66 


https://www.eba.europa.eu/-/eba-launches-2016-cva-risk-monitoring-exercise
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1886574/Report+on+2015+CVA+risk+monitoring+exercise
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:52017XC0707(02)&from=DE
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1886768/Amending+RTS+to+RTS+on+proxy+spread+%28EBA-RTS-2017-07%29.pdf
https://www.eba.europa.eu/-/eba-launches-2016-cva-risk-monitoring-exercise
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1886574/Report+on+2015+CVA+risk+monitoring+exercise
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.stock_taking2017.en.pdf

Juli 2017

BaFin Journal

auch bei Bestandsprodukten ein Basisinformations-
blatt Pflicht ist, sofern diese am Markt zum Kauf
angeboten werden. Die inhaltlichen und formalen
Vorgaben flir das Basisinformationsblatt sind ent-
sprechend einzuhalten.

Zeitgleich haben die europaischen Aufsichtsbehor-
den (ESAs) Fragen und Antworten zum Basisinfor-
mationsblatt veroffentlicht. Diese enthalten Details
zur Delegierten Verordnung der ESAs (siehe
BaFinJournal Mai 2017), unter anderem zu deren
Anwendung bei Derivaten.

Kapitalanforderungen

Weitere Datenerhebung unter Wertpapierfirmen

Die Europaische Bankenaufsichtsbehdrde EBA
fihrt derzeit erneut eine Datenabfrage unter Wert-
papierfirmen durch. Diese soll die Erhebung vom
vergangenen Jahr (siehe BaFinJournal September
2016) erganzen und dient der Finalisierung eines
Berichts zur Gestaltung eines neuen aufsichtsrecht-
lichen Regelwerks flir Wertpapierfirmen. Die EBA
beantwortet damit eine Bitte der EU-Kommission um
Stellungnahme (Call for Advice). Einzelheiten dazu
sind auf der Internetseite der EBA zu finden.

Zahlungsdienstleister

EBA-Leitlinien zum Erlaubnis- und Registrierungs-
verfahren und zur Haftpflichtversicherung

Unternehmen, die Zahlungsdienste gemaB An-
hang I der Zweiten Zahlungsdiensterichtlinie er-
bringen oder das E-Geld-Geschaft betreiben wollen,
bendtigen hierfir eine schriftliche Erlaubnis der Auf-
sichtsbehoérde ihres Heimatlands. Die Europdische
Bankenaufsichtsbehdérde EBA hat nun Leitlinien ver-
offentlicht, die regeln, welche Unterlagen und Nach-
weise Antragsteller dazu bei der Heimatlandbehorde
einreichen missen. Die Leitlinien betreffen sowohl
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das Erlaubnisverfahren fir Zahlungs- und E-Geld-
Institute als auch das Registrierungsverfahren als
Kontoinformationsdienstleister.

Um die Erlaubnis beziehungsweise Registrierung
erhalten zu kénnen, bendétigen Kontoauslése- und
Kontoinformationsdienstleister nach Nr. 7 und Nr. 8
des Anhangs I der Zweiten Zahlungsdiensterichtlinie
eine Haftpflichtversicherung oder eine gleichwertige
Garantie. Die EBA hat dazu ebenfalls Leitlinien ver-
offentlicht. Sie legen fest, wie die Mindestdeckungs-
summe der Haftpflichtversicherung oder der ver-
gleichbaren Garantie zu errechnen ist.

Beide Leitlinien sollen ab dem 13. Januar 2018
gelten.

Risiken

EBA verdffentlicht aktuelles Dashboard
und Ergebnisse von Risiko-Abfrage

Die Europaische Bankenaufsichtsbehérde EBA hat
ihr Risk-Dashboard fiir das erste Quartal 2017 ver-
offentlicht. Die darin enthaltenen Risikoindikatoren
geben unter anderem Auskunft Giber die Risiko- und
Liquiditatssituation sowie die Ertragsstruktur auf Ba-
sis der Daten der aktuell 152 gréBten europaischen
Bankengruppen, darunter 20 aus Deutschland.

Trotz einer leichten Verringerung bleibt die Kapital-
ausstattung der EU-Banken hoch. Auch die Ertrags-
kraft der Banken hat sich im ersten Quartal 2017
verbessert. Der Anteil notleidender Kredite (non-
Performing-Loans — NPLs) ging im europaweiten
Durchschnitt weiter leicht zurtick. Dennoch bleibt die
Qualitat der Vermoégenswerte eine Herausforderung
im europdischen Bankensystem.

Dariliber hinaus verdéffentlichte die EBA die
Ergebnisse einer Abfrage vom April / Mai dieses Jah-
res, bei der sie Banken und Marktanalysten um eine
Einschatzung der kiinftigen Risiken gebeten hatte.
Demnach erwarten die Befragten, dass sich die Er-
tragssituation der Banken leicht verbessern dirfte.
Gerade im Mittelstandsbereich und beim Kunden-
kreditgeschaft wird ein Volumenwachstum erwartet.
Operationelle Risiken einschlieBlich Rechtsrisiken
dirften bei abnehmender Tendenz weiter relevant
bleiben.


https://esas-joint-committee.europa.eu/Publications/Consultations/Questions%20and%20answers%20on%20the%20PRIIPs%20KID.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R0653&from=DE
https://www.bafin.de/dok/9271768
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/8255618
http://www.eba.europa.eu/-/eba-launches-supplementary-data-collection-to-support-the-new-prudential-framework-for-investment-firms
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L2366&from=DE
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1904583/Final+Guidelines+on+Authorisations+of+Payment+Institutions+%28EBA-GL-2017-09%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1901998/Final+Guidelines+on+PII+under+PSD2+%28EBA-GL-2017-08%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1898284/EBA+Risk+Dashboard+-+Q1+2017.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1898284/Risk+Assessment+Questionnaire+-+June+2017.pdf
http://www.eba.europa.eu/-/eba-launches-supplementary-data-collection-to-support-the-new-prudential-framework-for-investment-firms
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Geldwasche und
Terrorismusfinanzierung
ESAs, BCBS und FSB verdéffentlichen mehrere Dokumente

Nach der vierten Geldwascherichtlinie sind die
europaischen Aufsichtsbehérden (ESAs) verpflich-
tet, gemeinsame Leitlinien zu vereinfachten und
verstarkten Kundensorgfaltspflichten sowie zu den
hierbei zu beriicksichtigenden Risikofaktoren zu ent-
wickeln sowie dazu, welche angemessenen MaBnah-
men in diesen Fallen zu treffen sind. Diese Leitlinien
hat der Gemeinsame Ausschuss der ESAs jetzt ver-
offentlicht. Es handelt sich dabei um ein Kernstlick
bei der Implementierung eines risikobasierten An-
satzes durch die nach den geldwascherechtlichen
Vorschriften verpflichteten Unternehmen. Dazu zdh-
len insbesondere Kredit- und Finanzinstitute.

Die Leitlinien enthalten Beispiele fiir Risikofaktoren,
welche die verpflichteten Unternehmen beriicksich-
tigen sollten, wenn sie die mit einer Transaktion
verbundenen Geldwasche- und Terrorismusfinanzie-
rungsrisiken prifen und bewerten. Darlber hinaus
beschreiben sie, wie die Institute den Umfang ihrer
Kundensorgfaltspflichten im Einklang mit den iden-
tifizierten Risiken anpassen kdnnen, um die vorhan-
denen Ressourcen bestmdglich einzusetzen.

Ziel ist es dabei auch, ein europaweit einheitliches
Verstandnis daflir zu entwickeln, was der risiko-
basierte Ansatz in Bezug auf die Verhinderung von
Geldwasche und Terrorismusfinanzierung bedeutet
und wie er anzuwenden ist.

Allgemeine und bereichsspezifische
Ausfiihrungen

Die Leitlinien umfassen zwei inhaltliche Teile. Ab-
schnitt II enthalt allgemeine Ausfiihrungen und zu
berlicksichtigende Faktoren, die fir alle Unterneh-
men gelten, die den geldwdscherechtlichen Pflichten
unterliegen. Die Hinweise sollen die verpflichteten
Unternehmen in die Lage versetzen, fundierte und
risikoorientierte Entscheidungen im Zusammenhang
mit der Identifizierung, Bewertung und Behandlung
von Geldwasche- und Terrorismusfinanzierungsrisi-
ken zu treffen, die im Rahmen von Geschaftsbezie-
hungen sowie sonstiger, gelegentlich erfolgender
Transaktionen bestehen kdnnen.
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Abschnitt III gliedert sich dagegen in verschiedene
bereichsspezifische Unterabschnitte. Diese benennen
zum Beispiel, welche Risikofaktoren fir das Privat-
kunden-, das Korrespondenzbank- und das E-Geld-
Geschaft sowie flr Versicherungsunternehmen und
Anbieter von Investmentfonds besonders bedeutsam
sind. Abschnitt III unterstitzt die Unternehmen da-
bei, ihre jeweiligen Kundensorgfaltspflichten risiko-
orientiert anzuwenden.

Erfiillung der geldwdscherechtlichen Pflichten

In den Leitlinien stellen die ESAs klar, welche Er-
wartungen sie in Bezug auf die Erfullung der geld-
wascherechtlichen Pflichten an die Unternehmen
haben. Zu diesem Zweck haben die nationalen Auf-
sichtsbehdrden den ESAs mitzuteilen, ob und wann
sie die Leitlinien im Rahmen ihrer Aufsichtstatigkeit
fur verbindlich erklaren. Die BaFin wird sie spates-
tens bis zum 26. Juni 2018 in ihre Verwaltungspraxis
integrieren.

Fur die deutschen Unternehmen haben die Leitlinien
eine besondere Bedeutung, da das neue Geldwasche-
gesetz (GwG), das am 26. Juni in Kraft getreten ist,
anders als das bisherige Recht keine Fallkonstellatio-
nen nennt, in denen grundsatzlich aufgrund eines
geringeren Risikos vereinfachte Sorgfaltspflichten zur
Anwendung kommen kdnnen. Gleiches gilt in Bezug
auf weitere Konstellationen, die Uiber die in § 15 GwG
genannten Falle mit erhdhtem Risiko hinausgehen.
Grund hierflr ist, dass Deutschland noch keine natio-
nale Risikoanalyse erstellt hat. Diese wird voraus-
sichtlich erst Ende 2018 vorliegen.

Die ESAs werden die Leitlinien - wenn notwendig -
an neue Entwicklungen und Anforderungen anpas-
sen. Die nachste Aktualisierung wird voraussichtlich

Leitlinien ESAs
www.eba.europa.eu

Technische Regulierungsstandards
www.eba.europa.eu



http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L0849&from=DE
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1890686/Final+Guidelines+on+Risk+Factors+%28JC+2017+37%29.pdf
http://www.gesetze-im-internet.de/gwg_2017/index.html
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1890686/Final+Guidelines+on+Risk+Factors+%28JC+2017+37%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1890699/Final+Draft+RTS+on+CCP+to+strengthen+fight+against+financial+crime+%28JC+2017+08%29.pdf
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bereits dann erforderlich sein, wenn die Anderungen
zur vierten Geldwascherichtlinie beschlossen sind,
Uber die derzeit noch diskutiert wird.

Zentrale Kontaktstellen im Gastland

Dariber hinaus hat der Gemeinsame Ausschuss der
ESAs Technische Regulierungsstandards fiir zentrale
Kontaktstellen veroffentlicht. Die EU-Mitgliedstaa-
ten kdnnen von E-Geld-Emittenten und Zahlungs-
dienstleistern aus anderen Staaten die Benennung
einer zentralen Kontaktstelle verlangen, wenn die-
se auf ihrem Territorium in einer anderen Form als
einer Zweigstelle niedergelassen sind (Agenten und
E-Geld-Agenten).

Die zentrale Kontaktstelle ist
Ansprechpartner fir die zustan-
digen Behorden im Gastland.
Ihre Aufgabe ist es sicherzustel-
len, dass das grenziiberschrei-
tende Institut die geldwdsche-
rechtlichen Vorschriften einhalt
und die Aufsicht im Gastland
unterstitzt.

Aktionsplan FSB
www.fsb.org

Harmonisierung

Die Technischen Regulierungs-

standards sollen den Mitglied-

staaten dabei helfen, die Krite-

rien festzulegen, wann sie eine

zentrale Kontaktstelle verlangen kénnen und welche
Aufgaben diese konkret haben soll. Auch sollen die
Standards die unterschiedlichen nationalen Regelun-
gen harmonisieren, um unnotige Hindernisse fir die
Niederlassungsfreiheit abzubauen.

Bei der Anwendung der Standards bietet der Entwurf
den Mitgliedern eine gewisse Flexibilitdat, um den
unterschiedlichen Risikosituationen der einzelnen
Markte begegnen zu kdnnen. So sind die Kriterien
flr eine zentrale Kontaktstelle erfiillt, wenn einer der
festgelegten Schwellenwerte tberschritten wird. Un-
terhalb der Schwellenwerte diirfen die Mitgliedstaa-
ten eine zentrale Kontaktstelle nur dann verlangen,
wenn das Risiko erhéht ist.

BCBS ergadnzt Leitlinien fiir Banken

Auch der Basler Ausschuss flr Bankenaufsicht BCBS
hat sich erneut mit dem Thema Geldwasche und

Leitlinien BCBS
www.bis.org
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Terrorismusfinanzierung befasst: Um Banken eine
umfassende Hilfestellung an die Hand zu geben,

wie sie am besten mit Risiken in diesem Zusam-
menhang umgehen und die internationalen Stan-
dards erfiillen kénnen, hat er seine diesbezliglichen
Leitlinien erganzt und im Vorfeld des G-20-Gipfels
(siehe Seite 36) neu verdéffentlicht. Konkret hat er
den Teil zu Korrespondenzbankbeziehungen (An-
hang 2) und die allgemeinen Richtlinien fiir die Er-
6ffnung von Konten und die Identifizierung von
Kunden (Anhang 4) Uberarbeitet. Unter einer Korre-
spondenzbankbeziehung versteht man das Erbringen
von Dienstleistungen von einer Bank fir eine andere
Bank, insbesondere im grenziiberschreitenden Zah-
lungsverkehr.

Die erganzten Erlauterungen
sollen Banken in die Lage ver-
setzen, Korrespondenzbank-
beziehungen einzugehen und
zu unterhalten und dabei mit
dem bestmdglichen Verstand-
nis die Vorschriften zur Verhin-
derung von Geldwasche und
Terrorismusfinanzierung zu
beachten. Eine Liste von Risi-
ko-Indikatoren soll die Unter-
nehmen dabei unterstitzen;
Korrespondenzbanken sollten
diese bei ihrer Risikobewertung
bertcksichtigen.

Aktionsplan des FSB

Zugleich stellen die Erlauterungen des BCBS eine
Antwort auf die wachsenden Sorgen der interna-
tionalen Gemeinschaft dar, dass sich immer mehr
Banken aus dem Korrespondenzbankgeschaft zu-
rickziehen, um damit zusammenhangende Risiken
zu vermeiden. In weiten Regionen der Welt hat dies
zur Folge, dass es dort weniger Mdglichkeiten gibt,
internationale Zahlungen zu empfangen oder vor-
zunehmen. Diesem Problem widmet sich auch ein
Aktionsplan des Finanzstabilitatsrats FSB.

Die BCBS-Leitlinien enthalten konkrete Erwartungen
in regulatorischer und aufsichtlicher Hinsicht und
entsprechen vollstandig den Standards des inter-
nationalen Geldwasche-Gremiums FATF. Sie er-
ganzen zudem den von der FATF im Oktober 2016
veroéffentlichten Leitfaden zu Korrespondenzbank-
dienstleistungen.


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1890699/Final+Draft+RTS+on+CCP+to+strengthen+fight+against+financial+crime+%28JC+2017+08%29.pdf
http://www.bis.org/bcbs/publ/d405.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/FSB-action-plan-to-assess-and-address-the-decline-in-correspondent-banking.pdf
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Bericht/dl_gw_korrespondensbank.pdf?__blob=publicationFile&v=2
http://www.bis.org/bcbs/publ/d405.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/FSB-action-plan-to-assess-and-address-the-decline-in-correspondent-banking.pdf
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Zentrale Gegenparteien

Globale Gremien finalisieren gemeinsame Arbeiten.
Konsultation zu Stresstests

Im April 2015 starteten vier globale Gremien
unter dem Begriff CCP Workplan ein breit angelegtes
Programm zur Starkung der Widerstandskraft und
der Sanierungs- und Abwicklungsfahigkeit Zentra-
ler Gegenparteien (Central Counterparties — CCPs).
Sie folgten damit einem Aufruf der G 20 (siehe
Seite 36), die Widerstandsfahigkeit Zentraler Ge-
genparteien zu analysieren und, wo nétig, zu ver-
bessern. Beteiligt sind der Finanzstabilitédtsrat FSB,
der Ausschuss flir Zahlungsverkehr und Marktinfra-
strukturen CPMI, die Internationale Organisation der
Wertpapieraussichtsbehdrden I0SCO und der Basler
Ausschuss fiir Bankenaufsicht BCBS.

Zum Abschluss des Projekts wurden nun drei Leit-
faden und zwei Berichte veroffentlicht. Die Leitfaden
decken drei Schlisselthemen ab: Widerstandsfahig-
keit, Sanierung und Abwicklung. Bei den Berichten,
an denen alle vier Organisationen beteiligt waren,
handelt es sich um eine Abhangigkeitsstudie und
einen Fortschrittsbericht.

Leitfaden zur Widerstandsfdahigkeit

CPMI und IOSCO haben einen gemeinsamen
Leitfaden zur Auslegung der Prinzipien fir Finanz-
marktinfrastrukturen (PEMI) erstellt. Dieser soll die
Marktteilnehmer und insbesondere Zentrale Gegen-
parteien in bestimmten Bereichen unterstiitzen.

Konkret geht es dabei um das Risikomanagement,
Stresstests flir das Kredit- und das Liquiditatsrisiko,
Besicherungspraktiken, Verfahren bei Einschusszah-
lungen (Margins) sowie die Beteiligung der Zentralen
Gegenpartei an Verlusten.

Leitfaden zur Sanierung

Bereits 2014 hatten CPMI und IOSCO einen Leit-
faden zum Thema Sanierung verdffentlicht. Dieser
wurde nun an aktuelle Entwicklungen angepasst.

Der (berarbeitete Leitfaden konzentriert sich inhalt-
lich auf vier Bereiche: den Einsatz von Sanierungs-
planen, das Wiederauffillen finanzieller Ressourcen,
den Umgang mit Ausfallen, die nicht durch Clearing-
teilnehmer verursacht wurden, sowie Transparenz

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

hinsichtlich der Anwendung und Auswahl von Sanie-
rungswerkzeugen.

Leitfaden zur Abwicklung

Der Leitfaden zur Abwicklung wurde durch das FSB er-
stellt. Er konkretisiert sein Regelwerk ,Key Attributes
of Effective Resolution Regimes", welches sich mit der
Abwicklung von Finanzinstituten beschaftigt.

Der Leitfaden soll den zustandigen Behdrden helfen,
im Fall einer Abwicklung einer Zentralen Gegen-
partei deren wichtigste Funktionen weiter zu er-
halten. Er enthalt insbesondere Angaben, unter
welchen Voraussetzungen eine sogenannte Crisis
Management Group zu bilden ist, also eine inter-
nationale Gruppe, die sich intensiv mit Fragen der
Abwicklung der systemrelevanten Zentralen Gegen-
partei beschaftigt.

Abhangigkeitsstudie

Fur die Abhdngigkeitsstudie haben die vier Orga-
nisationen Daten von 26 Zentralen Gegenparteien
aus 15 Jurisdiktionen zusammengetragen, um die
Abhangigkeiten zwischen den Zentralen Gegenpar-
teien, ihren direkten und indirekten Clearing-Mit-
gliedern sowie anderen Finanzinstitutionen zu identi-
fizieren, quantifizieren und analysieren.

Die Ergebnisse sollen die Arbeitsgruppen der inter-
nationalen Gremien unterstitzen, die sich mit dem
Thema Zentrale Gegenparteien beschaftigen.

Leitfaden zur Widerstandsfahigkeit
www.bis.org

Leitfaden zur Sanierung
www.bis.org

Leitfaden zur Abwicklung
www.fsb.org

Abhdngigkeitsstudie
www.fsb.org


http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Joint-CCP-Workplan-for-2015-For-Publication.pdf
http://www.bis.org/cpmi/publ/d163.pdf
http://www.bis.org/cpmi/publ/d101a.pdf
http://www.bis.org/cpmi/publ/d162.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P050717-1.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/r_141015.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P050717-2.pdf
http://www.bis.org/cpmi/publ/d163.pdf
http://www.bis.org/cpmi/publ/d162.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P050717-1.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P050717-2.pdf
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Beobachtung der Umsetzung

Der zweite nun veroéffentlichte Bericht legt dar, wel-
che Fortschritte bei der Umsetzung der Hauptziele
des CCP Workplans gemacht wurden. AuBerdem
geht er auf die Einsetzung von Crisis Management
Groups und deren Aufgaben ein.

Abhangig von weiteren Erkenntnissen, insbesonde-
re aufgrund der Abhangigkeitsstudie und den Erfah-
rungen mit der Sanierungsplanung, wird das FSB bis
Ende 2018 darliber entscheiden, ob es dartber hin-
aus einen Leitfaden zu den finanziellen Ressourcen
Zentraler Gegenparteien geben soll, die sich sanie-
ren mussen.

Konsultation zu Stresstests

Unabhangig vom CCP Workplan haben CPMI und
I0OSCO zudem einen Bericht zur Konsultation ge-
stellt, der Aufsichtsbehérden bei Stresstests flir
CCPs unterstltzen soll. Aufsichtliche Stresstests
kdnnen beispielsweise darauf abzielen, die Auswir-
kungen von Stressereignissen auf mehrere CCPs
oder die Interdependenzen zwischen CCPs zu analy-
sieren.

Der Bericht behandelt samtliche Aspekte eines
Stresstests von der Entwicklung und Organisation
Uber das Datenmanagement und die Auswertung bis
hin zur Verwertung und Veréffentlichung der Ergeb-
nisse. Die Konsultationsperiode endet am 22. Sep-
tember 2017.

OTC-Derivate

FSB verdffentlicht Bericht zur Umsetzung der Reformen
und regelmdifsigen Fortschrittsbericht

Seit der Finanzkrise hat das G 20 zahlreiche
Reformen fiir den auBerbérslichen Handel mit nicht
standardisierten Derivaten (Over-the-Counter-
Derivate — OTC-Derivate) angestoBen. Auf dem
G-20-Gipfel in Hamburg (siehe Seite 36) hat der
Finanzstabilitdtsrat FSB nun einen umfassenden
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Bericht Gber deren Implementierung in den einzel-
nen Jurisdiktionen vorgelegt. Das Dokument ent-
stand auch unter Mitwirkung der BaFin.

Grundlage des Berichts sind die Erkenntnisse eines
Experten-Netzwerks und die Antworten der nationa-
len Aufsichtsbehdrden auf einen Fragebogen. Unter-
sucht wurden die Implementierungsfortschritte, die
Effektivitat und die Auswirkungen der Reformen fir
alle Regelungsbereiche: Berichtswesen, zentrales
Clearing, Plattformpflicht, Kapitalanforderungen und
Besicherung bilateraler Geschafte.

Positives Ergebnis

Das FSB kommt zu einer grundsatzlich positiven Be-
wertung. Die Implementierung der Reformen sei gut
vorangeschritten, auch wenn es langer als urspring-
lich gedacht gedauert habe. Diese Verzégerung sei
der Komplexitat der Materie geschuldet.

Hinsichtlich der Reduzierung systemischer Risiken
seien groBe Fortschritte zu beobachten. Insbeson-
dere das verpflichtende zentrale Clearing erleichtere
es dem Markt und den Aufsichtsbehdrden, die Deri-
vatepositionen der Marktteilnehmer besser zu ver-
stehen, und trage dazu bei, dass die Markte wider-
standsfahiger seien.

Dadurch, dass mehr Sicherheiten eingefordert wtirden,
sei zudem das Kreditrisiko verringert. Dem Bericht
zufolge sehen die zustandigen Behérden zudem Fort-
schritte bei der Transparenz der Derivategeschafte.

Weitere Fortschritte notwendig

Allerdings missten noch Anstrengungen hinsicht-
lich der grenziiberschreitenden Nutzung der Daten
unternommen werden. Zudem sei es notwendig,

die Auswirkungen der Reformen auf den Schutz vor
Marktmissbrauch naher zu untersuchen. Bislang
stiinden zu dieser Frage nur begrenzt Daten zur Ver-
figung. Allerdings setzen einige Aufsichtsbehdrden
bereits Daten aus den Handelsregistern zur Praven-
tion in diesem Bereich ein.


http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P050717-3.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD566.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P290617-1.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD566.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P290617-1.pdf
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Hinsichtlich weiterer Auswirkungen der Reformen
trifft das FSB in dem Bericht nur vorlaufige Einschat-
zungen. Die Reform habe die Liquiditat in einigen
OTC-Markten gestarkt, auch wenn einige Behérden
flrchten, dass das Zusammenspiel verschiedener
MaBnahmen nach der Finanzkrise insgesamt zu ei-
ner Reduzierung der Tiefe der Liquiditat geflihrt ha-
ben kdnnte.

Fortschrittsbericht

Zeitgleich legte das FSB auch eine aktuelle Evaluierung
des Fortschritts bei den vereinbarten Reformen in den

einzelnen Jurisdiktionen vor. Diese Evaluierung erfolgt

seit der Finanzkrise in regelmaBigen Abstanden.

Fintechs

FSB analysiert potenzielle Auswirkungen
auf die Finanzstabilitdit

Welche Auswirkungen kénnen Fintechs auf die
Finanzstabilitat haben? Dieser Frage ist der Finanz-
stabilitdtsrat FSB nachgegangen und hat dazu nun
im Vorfeld des G-20-Treffens in Hamburg (siehe
Seite 36) einen Bericht verdéffentlicht. Im Fokus
standen aufsichtsrechtliche und regulatorische Fra-
gen, die Fintechs durch ihre Tatigkeiten ausldsen.
Die Analyse ist technologieneutral: Fintech-Aktivita-
ten werden aufsichtsrechtlich anhand ihrer jeweili-
gen primaren wirtschaftlichen Funktion klassifiziert.

Das FSB identifiziert in dem Bericht insgesamt zehn
Bereiche, von denen es drei als prioritar fir die inter-
nationale Zusammenarbeit ansieht, um zur Siche-
rung der Finanzstabilitat beizutragen und eine umfas-
sendere und nachhaltigere Finanzierung zu férdern:

- den Umgang mit operationellen Risiken durch
Drittanbieter,

- die Minderung von Cyberrisiken und

- die Uberwachung makroprudenzieller Risiken, die
durch Fintech-Aktivitaten steigen kénnten.

Als potenzielle Risiken nennt das FSB sowohl institu-
tionsspezifische als auch systemweite Risiken, zum
Beispiel erhdhte Vernetzungs- und Korrelationsrisiken.
Es benennt aber auch potenzielle Vorteile der Fintech-
Aktivitaten, namlich die Dezentralisierung und den
verstarkten Vertrieb durch Nichtfinanzunternehmen,

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

mehr Effizienz, Transparenz, Wettbewerb und Wider-
standsfahigkeit des Finanzsystems, eine gréBere
finanzielle Inklusion und Wirtschaftswachstum.

Das FSB stellt in dem Bericht fest, dass 6ffentliche
und private Sektoren die Datenlage Uber Fintech-
Aktivitdten verbessern muissten. Regulierungsbehoér-
den miussten verstehen, wie sich die Unternehmen
und die Marktstruktur verandern. Insbesondere soll-
ten internationale Gremien und nationale Behdrden
Fintech-Aktivitaten in ihren Risikobewertungen und
bei der Regulierung bertcksichtigen.

Klimawandel
FSB verdffentlicht Empfehlungen zu Risiken

Die vom Finanzstabilitdtsrat FSB eingesetzte
Arbeitsgruppe fiir die Offenlegung klimabedingter
Finanzinformationen (Task Force on Climate-Related
Financial Disclosures — TCFD) hat ihre finalen
Empfehlungen zur Offenlegung von Risiken des
Klimawandels veréffentlicht. Diese betreffen die
Themen Unternehmenssteuerung, Strategie, Risiko-
management sowie Kennzahlen und Ziele.

Den Entwurf der Empfehlungen, die sie beim G-20-
Gipfel Anfang Juli in Hamburg (siehe Seite 36)
prasentierte, hatte die industriegefiihrte TCFD

bis Februar 2017 konsultiert (siehe BaFinJournal
Januar 2017). Sie wird ihre Arbeit mindestens bis
September 2018 fortsetzen, um die Umsetzung der
Empfehlungen durch die Unternehmen voranzutrei-
ben und zu begleiten.

Fehlverhalten
Aktuelle Arbeiten von FSB und IOSCO

In Reaktion auf eine internationale Haufung von
Fehlverhalten der Mitarbeiter von Finanzinstituten
hatte der Finanzstabilitdtsrat FSB im Mai 2015 einen
Arbeitsplan zur Bekampfung derartiger Risiken ver-


http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P290617-2.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/R270617.pdf
https://www.fsb-tcfd.org/
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P290617-5.pdf
https://www.bafin.de/dok/8753264
https://www.bafin.de/dok/8753264
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Misconduct-risk-progress-report.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/R270617.pdf
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abschiedet. Anldsslich des G-20-Treffens in Hamburg
(siehe Seite 36) hat er den Staats- und Regierungs-
chefs dazu nun einen Fortschrittsbericht vorgelegt.

Starkung der Unternehmenssteuerung

Bereits im Mai 2017 veréffentlichte das FSB zudem
einen Uberblick iber bestehende Arbeiten zur Stéar-
kung der Unternehmenssteuerung (Governance).
Darin spricht es sich dafur aus, Instrumente (Tool-
kits) zu drei Themenbereichen zu entwickeln:

1. Klare Verantwortlichkeiten: Jedes Mitglied des
oberen Managements soll im Rahmen eines
~Responsibility Mappings" genau umschreiben,
flr welchen Bereich es Verantwortung tragt.

2. SchlieBung von Informationsliicken bei der An-
stellung von Mitarbeitern: Mitarbeiter, die sich
bereits ein Fehlverhalten haben zuschulden

kommen lassen, sollen nicht einfach den Arbeit-

geber wechseln kénnen.

3. Adressierung kultureller Risikofaktoren in
den einzelnen Regelungen (Governance
Frameworks).

Bis Ende 2017 will das FSB dazu einen Zwischen-
bericht ausarbeiten. Im Marz kommenden Jahres
soll das Thema mit einem finalen Bericht seinen
Abschluss finden.

Vergilitung

Zudem hat das FSB eine Konsultation mit ergan-
zenden Leitlinien zum Einsatz von Verglitungs-
instrumenten fir die Verhinderung von Fehlver-
halten gestartet. Die Leitlinien legen dar, inwiefern
beispielsweise die Einbehaltung oder Rickforderung
von Vergltungsbestandteilen zur Reduzierung von
Fehlverhalten beitragen kénnen. Stellungnahmen
sind bis zum 30. August mdglich.

TurnusgemaB veroffentlichte das FSB auch den
Fortschrittsbericht zur Implementierung der beste-
henden Vergltungsstandards. Darin stellt es fest,
dass inzwischen fast allen Mitgliedstaaten die Stan-
dards in Hinblick auf Banken umgesetzt haben.

Wohlverhaltensregeln
im institutionellen Handel

Darlber hinaus legte die Internationale Organisa-
tion der Wertpapieraufsichtsbehérden I0OSCO einen

Bericht zu den Risiken im Markt fur institutionelle
Investoren vor. Darin geht es sowohl um Risiken, die
aus den charakteristischen Strukturen des Markts
resultieren, als auch um Risiken aufgrund indivi-
duellen Fehlverhaltens. Anlass fir den Bericht sind
vor allem die Manipulationen verschiedener Refe-
renzzinssatze, beispielsweise des LIBOR (London
Interbank Offered Rate). Der Bericht beinhaltet un-
ter anderem Beispiele flir MaBnahmen verschiedener
Aufsichtsbehdérden.

Zudem arbeiten FSB und IOSCO an der Starkung
von Referenzzinssatzen. Bereits im Mai veroéffent-
lichte auBerdem die Bank fur Internationalen Zah-
lungsausgleich (BIZ) einen globalen Verhaltens-
kodex fiir den Devisenhandel (siehe BaFinJournal
Juni 2017).

Fortschrittsbericht zum
Fehlverhalten

www.fsb.org

Uberblick zur Governance
www.fsb.org

Konsultation zur Vergiitung
www.fsb.org

Fortschrittsbericht zur Vergiitung
www.fsb.org

Bericht zu institutionellem Handel
WWW.[0SC0.0rg

Verhaltenskodex fiir Devisenhandel
www.globalfxc.org

Order-Routing

IOSCO-Bericht zu Anreizen bei Wertpapierorders

Beim sogenannten Order-Routing wird eine
Wertpapierorder — also ein Wertpapierauftrag -
in elektronischer Form an einen Handelsplatz


http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Misconduct-progress-report-July-2017.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/WGGF-Phase-1-report-and-recommendations-for-Phase-2.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/R200617.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P040717-6.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD563.pdf
http://www.globalfxc.org/docs/fx_global.pdf
http://www.globalfxc.org/docs/fx_global.pdf
https://www.bafin.de/dok/9456078
https://www.bafin.de/dok/9456078
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Misconduct-progress-report-July-2017.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/WGGF-Phase-1-report-and-recommendations-for-Phase-2.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/R200617.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P040717-6.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD563.pdf
http://www.globalfxc.org/docs/fx_global.pdf
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Ubermittelt. Die Internationale Organisation der
Wertpapieraufsichtsbehdrden IOSCO hat nun einen
Bericht zu monetdren und nicht-monetaren Anreizen
veroffentlicht, die bei der Weiterleitung und Ausfih-
rung von Wertpapierorders zu Interessenkonflikten
fiihren kénnen.

Regulatorische Anforderungen

Das Hauptaugenmerk des Berichts liegt auf den re-
gulatorischen Anforderungen in den jeweiligen Mit-
gliedstaaten, die diese Interessenkonflikte bertick-
sichtigen und die Marktpraktiken beeinflussen sollen.

Es gibt bereits bestehende Regelungen, aber auch
bevorstehende Gesetzesinitiativen, um derartige
Anreize zu regulieren. Dazu gehdren auch entspre-
chende Vorschriften der neu gefassten Finanzmarkt-
richtlinie MIiFID II (siehe unter anderem BaFinJournal
Marz 2017). Aus den Angaben der befragten Mitglied-
staaten geht hervor, dass sich die Regelungsdichte in
den jeweiligen Staaten unterscheidet.

Vorausgegangene Konsultation

IOSCO hatte den Bericht zuvor 6ffentlich konsultiert.
Die eingegangenen Stellungnahmen lassen laut IOSCO
erkennen, dass die Marktteilnehmer den Bericht be-
griBen. Diese seien der Auffassung, dass es sich um
einen wichtigen Regulierungsgegenstand handele.

I0OSCO will zunachst die Auswirkungen der Regu-
lierungsvorhaben abwarten und spricht deshalb in
dem aktuellen Bericht keine Handlungsempfehlun-
gen aus.

Basel II1

BCBS verdffentlicht Bericht zur Implementierung
der Standards

Zum G-20-Gipfeltreffen der Staats- und Regie-
rungschefs in Hamburg (siehe Beitrag Seite 36) hat
der Basler Ausschuss flir Bankenaufsicht BCBS einen

Kurz & Aktuell
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Bericht vorgelegt, der die Fortschritte bei der Um-
setzung der Basel-11I-Standards analysiert.

Demnach haben nun alle 27 Mitgliedstaaten des
BCBS Regeln fir die risikobasierte Kapitalunter-
legung (Risk-based Capital) und die Liquiditats-
deckungsquote (Liquidity Coverage Ratio — LCR)
implementiert. Auch die Vorgaben zur Regulierung
global systemrelevanter Banken wurden zeitgerecht,
vollstandig und konsistent umgesetzt.

Der Ausschuss weist jedoch darauf hin, dass immer
noch eine betrachtliche Anzahl an Basel-III-Stan-
dards in nationales Recht umzusetzen sind. In ei-
nigen Bereichen stelle die Implementierung eine
groBere Herausforderung dar, beispielsweise beim
Standardansatz zur Messung von Kontrahenten-
ausfallrisiken.

Liquiditat

BCBS beurteilt Umsetzung der Liquiditdtsdeckungsquote
in der EU, den USA und China

Die Umsetzung der Liquiditatsdeckungsquote
(Liquidity Coverage Ratio — LCR) durch die EU ist
weitgehend konform (largely compliant) mit den
Vorgaben des Basler Ausschusses flir Bankenauf-
sicht BCBS. Zu diesem Ergebnis kommt der Aus-
schuss in einem entsprechenden Bericht. Die meis-
ten, aber nicht alle Basel-III-Bestimmungen seien in
der EU implementiert.

Die USA und China haben die Vorgaben hingegen
laut BCBS vollstandig umgesetzt. Sie erhielten die
hochste Bewertung (compliant).

Die Berichte sind Teil eines umfassenden Prifver-
fahrens des Basler Ausschusses, des Regulatory
Consistency Assessment Programmes (RCAP). Der
BCBS will die Mitgliedstaaten so dabei unterstitzen,
Abweichungen vom Baseler Rahmenwerk zu identifi-
zieren und zu beseitigen. Dies soll die Finanzstabili-
tat weltweit erhéhen und gleiche Wettbewerbsbedin-
gungen fir international tatige Banken schaffen.


https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD564.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0065&from=DE
https://www.bafin.de/dok/9047268
https://www.bafin.de/dok/9047268
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD551.pdf
http://www.bis.org/bcbs/publ/d412.pdf
http://www.bis.org/bcbs/basel3.htm?m=3%7C14%7C572
http://www.bis.org/bcbs/publ/d410.pdf
http://www.bis.org/bcbs/publ/d409.pdf
http://www.bis.org/bcbs/publ/d411.pdf
http://www.bis.org/bcbs/publ/d412.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD564.pdf
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Weitere internationale Konsultationen

EBA

IAIS

IAIS

IOSCO

FSB

EIOPA

I0SsCo

EBA

EBA

BCBS

BCBS/
IOSCO

Bericht zur Umsetzung der Leitlinien fir die Berechnung von Beitragen an Einlagen-
sicherungssysteme (bis 28. August 2017)

Konsultation zur Uberarbeitung der Kernprinzipien fir die Versicherungsaufsicht
(ICP 1, 2, 18 und 19) (bis 29. August 2017)

Konsultation zur Produktiiberwachung bei der inklusiven Versicherung
(bis 29. August 2017)

Konsultation zur Harmonisierung kritischer Datenelemente von Over-the-Counter-
Derivaten (bis 30. August 2017)

Konsultation zur Verwendung von Verglitungsinstrumenten zur Behebung von Fehl-
verhalten (bis 30. August 2017)

Konsultation zum ersten Teil der Vorschldge zur Uberpriifung der Standardformel
von Solvency II (bis 31. August 2017)

Empfehlungen fiir das Liquiditdtsmanagement von Organismen fir gemeinsame
Anlagen sowie bewdhrte Verfahren beim Liquiditats- und Risikomanagement offener
Investmentvermdgen (bis 18. September 2017)

Diskussionspapier zur Behandlung struktureller Fremdwdahrungspositionen geman
Artikel 352 Absatz 2 der Eigenmittelverordnung (bis 22. September 2017)

Technische Regulierungsstandards fur eine zentrale Kontaktstelle nach der
Zweiten Zahlungsdiensterichtlinie (bis 29. September 2017)
Konsultation zur Berticksichtigung einfacher, transparenter und vergleichbarer

Kurzfrist-Verbriefungen bei der Ermittlung der Eigenmittelanforderungen fiir Banken
(bis 5. Oktober 2017)

Kriterien zur Identifizierung einfacher, transparenter und vergleichbarer Kurzfrist-
Verbriefungen (bis 5. Oktober 2017)

Antizyklischer Kapitalpuffer

BCBS beschreibt Praktiken bei nationaler Umsetzung

Der Basler Ausschuss flir Bankenaufsicht BCBS

hat untersucht, auf welche Weise die einzelnen Mit- Die Regelungen zum antizyklischen Kapitalpuffer
gliedstaaten den antizyklischen Kapitalpuffer imple- hatte der Ausschuss bereits 2010 verabschiedet und
mentieren. Dabei analysierte er insbesondere die veroffentlicht, insbesondere in einem entsprechen-
nationalen Besonderheiten bei der Umsetzung des den Leitfaden. Sie richten sich sowohl an die natio-
Instruments. Einen entsprechenden Bericht dazu hat nalen Aufsichtsbehdrden als auch an die Banken.

der BCBS nun veroffentlicht.


http://www.bis.org/bcbs/publ/d407.pdf
http://www.bis.org/publ/bcbs187.pdf
http://www.bis.org/bcbs/publ/d407.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1897365/Consultation+Paper+on+draft+EBA+Report+on+the+implementation+of+the+Guidelines+on+methods+for+calculating+contributions+to+DGSs+%28EBA-2017-10%29.pdf
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1089322/EBA-GL-2015-10+GL+on+methods+for+calculating+contributions+to+DGS_EN
http://www.iaisweb.org/page/consultations/current-consultations/revision-of-icps-12-18-19-and-24/30.06.2017
https://www.iaisweb.org/page/consultations/current-consultations/application-paper-on-product-oversight-in-inclusive-insurance/30.06.2017
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD565.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/R200617.pdf
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA-CP-17-004_Consultation_Paper_on_First_set_of_Advice_on_SII_DR_Review.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD573.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD574.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1888124/Discussion+Paper+on+the+treatment+of+structural+FX+%28EBA-DP-2017-01%29.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:321:0006:0342:DE:PDF
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1895014/Consultation+Paper+on+draft+RTS+on+CCPs+under+PSD2+%28EBA-CP-2017-09%29.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L2366&from=DE
http://www.bis.org/bcbs/publ/d413.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD572.pdf
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Verschiedene Themenbereiche

Basierend auf einer Umfrage unter den Mitgliedstaa-
ten hat der BCBS folgende Themenbereiche naher
untersucht:

- Governance-Strukturen und institutionelle Rege-
lungen

- Indikatoren, die zur Aktivierung des Instruments
herangezogen werden

- regelgebundener versus diskretionarer Ansatz bei
der Pufferentscheidung

- Kommunikationsstrategien

- Regelungen zur Reziprozitat

Hohes MaB an Flexibilitait

Bei der Konzeption des antizyklischen Kapitalpuffers
hatte der BCBS den nationalen Aufsichtsbehdrden
bewusst ein hohes MaB3 an Eigenstandigkeit und
Flexibilitat eingeraumt.

Der aktuelle Bericht kommt zu dem Schluss, dass
die Mitglieder ihre Spielraume bei der Umsetzung
in nahezu allen untersuchten Bereichen nutzen. Die
angewandten Praktiken unterscheiden sich zum Teil
erheblich und reflektieren somit die nationalen Be-
sonderheiten der einzelnen Finanzmarkte.

Kurz & Aktuell
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Eigenmittel

BCBS konsultiert Vorschlag fiir vereinfachten
Standardansatz

Im Januar 2016 hatte der Basler Ausschuss
fur Bankenaufsicht BCBS neue Mindesteigenkapital-
anforderungen flr das Marktrisiko von Kreditinstitu-
ten veroffentlicht. Demnach kdnnen Kreditinstitute
ein internes Modell oder einen Standardansatz ver-
wenden, um zu ermitteln, in welcher Héhe sie
Eigenmittel fir Marktrisiken vorhalten missen.

Um kleineren, nicht international tatigen Banken

die Anwendung des neuen Rahmenwerks zu erleich-
tern, hat der BCBS nun eine vereinfachte Alternative
des Standardansatzes zur Konsultation gestellt. Der
Vorschlag umfasst eine Methode, bei der die Kredit-
institute eine geringere Anzahl von Sensitivitaten
berechnen missten. Der BCBS erwagt auf Seite 2
des Konsultationsdokuments auch die Fortfiihrung
des bisherigen Basel-1I-Standardansatzes.

Stellungnahmen, sowohl zum neuen vereinfachten
Standardansatz als auch zur mdglichen Beibehaltung
des derzeitigen Standardansatzes, nimmt der Aus-
schuss bis zum 27. September entgegen. Die BaFin
wirde es begriiBen, wenn sich zahlreiche deutsche
Marktteilnehmer an der Konsultation beteiligen.


http://www.bis.org/bcbs/publ/d352.pdf
http://www.bis.org/bcbs/publ/d352.pdf
http://www.bis.org/bcbs/publ/d408.pdf
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Betriebsrenten

Reine Beitragszusage: Gesetz verabschiedet

Am 7. Juli hat der Bundesrat dem Betriebs-
rentenstarkungsgesetz (BRSG, siehe Infokasten
Seite 21) zugestimmt. Das BRSG schafft die M6g-
lichkeit, in der betrieblichen Altersversorgung
reine Beitragszusagen zu erteilen (siehe Info-
kasten Seite 20). Die Regelung tritt am 1. Januar
2018 in Kraft.

Daneben enthélt das Gesetz Anderungen des
Arbeits-, Sozial- und Steuerrechts, auf die der
vorliegende Beitrag jedoch nicht eingeht.

Zusageformen und Garantien

Bisher sah das Betriebsrentengesetz ausschlieB3-
lich Leistungszusagen vor; diese sind auch weiter-
hin moglich. Dabei haftet der Arbeitgeber fiir eine
bestimmte Hohe der Leistung, die der Arbeitneh-
mer erhalten soll. Dies gilt auch dann, wenn die
betriebliche Altersversorgung lber einen exter-
nen Versorgungstrager durchgefihrt wird,

zum Beispiel eine Pensions-

kasse, einen

Pensionsfonds oder ein Lebensversicherungsunter-
nehmen (durchflihrende Einrichtung). Ein Vorteil von
Leistungszusagen, bei denen die Leistungen von der
durchfiihrenden Einrichtung garantiert sind, ist eine
gewisse Planungssicherheit. Solche Garantien haben
aber auch Nachteile. So sind beispielsweise die Ren-
ten anfangs relativ niedrig, da die durchfihrende
Einrichtung sicher kalkulieren muss. Zudem gelten
starke Restriktionen bei der Kapitalanlage: Es sind
nur geringe Investitionen in Realwerte erlaubt.

Das BRSG ergdnzt die mdglichen Zusageformen nun
um die reine Beitragszusage. Hier haftet der Arbeit-
geber lediglich fiir die Zahlung der Beitrdge an die
durchfiihrende Einrichtung. Sowohl aus dem Versi-
cherungsaufsichtsgesetz (VAG) als auch

aus dem Betriebsrentengesetz

ergibt sich, dass diese

© iStockphoto.com/autayeu


http://dip21.bundestag.de/dip21/btd/18/112/1811286.pdf
https://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/
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Reine Beitragszusage

Bei der reinen Beitragszusage haftet
der Arbeitgeber lediglich flir die Zah-
lung der Beitrage an die sogenannten
durchfihrenden Einrichtungen - also
Pensionskassen, Pensionsfonds oder
Lebensversicherer —, nicht aber fir
eine bestimmte Hohe der Leistung.

den Arbeitnehmern im Rahmen der reinen Beitrags-
zusage keine Leistungen garantieren darf. Die reine
Beitragszusage ermdglicht es somit, die Nachtei-

le von Garantien zu vermeiden. Insbesondere kon-
nen anfanglich hdhere Renten ausgezahlt werden,
als dies bei einer Garantie der Fall wére. Das BRSG
stellt durch verschiedene Regelungen sicher, dass
reine Beitragszusagen trotz des Verzichts auf Garan-
tien einen gewissen Mindestschutz fir die Arbeitneh-
mer bieten.

Tarifvertrag

Voraussetzung fir die Nutzung der reinen Beitrags-
zusage ist ein entsprechender Tarifvertrag. Verein-
baren die Tarifvertragsparteien eine betriebliche
Altersversorgung in Form der reinen Beitragszusage,
mussen sie sich an deren Durchfiihrung und Steue-
rung beteiligen und somit dauerhaft Verantwortung
Ubernehmen.

Im Tarifvertrag soll vereinbart werden, dass der
Arbeitgeber einen Sicherungsbeitrag zur Absiche-
rung der reinen Beitragszusage leistet. Dieser soll
ein Ausgleich dafir sein, dass der Arbeitgeber nicht
fur eine bestimmte HOhe der Leistungen haftet. Die
Hoéhe des Sicherungsbeitrags sowie dessen konkrete
Verwendung sind gesetzlich nicht festgelegt. Aller-
dings regelt das Gesetz, dass mit dem Sicherungs-
beitrag in der Deckungsriickstellung der durchfiih-
renden Einrichtung ein Sicherheitspuffer gebildet
werden kann, der den Versorgungsanwartern und
-empfangern kollektiv zur Verfligung steht, bei-
spielsweise flr den Ausgleich von Schwankungen
am Kapitalmarkt.

Kurz & Aktuell
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Trennung der Kapitalanlagen

AuBerdem gibt es fur die Durchfiihrung der reinen
Beitragszusage umfangreiche spezielle aufsichts-
rechtliche Regelungen, die zusatzlich zu den Ubrigen
Vorgaben des Aufsichtsrechts zu beachten sind (sie-
he Infokasten). So muss die durchfiihrende Einrich-
tung fir die Kapitalanlage der reinen Beitragszusage
ein gesondertes Sicherungsvermoégen beziehungs-
weise einen gesonderten Anlagestock einrichten.
Damit ist sichergestellt, dass sie von allen anderen
Kapitalanlagen der durchfiihrenden Einrichtung ge-
trennt ist und - einschlieBlich der Ertrage - nur den
Arbeitnehmern zugutekommt, denen die reine Bei-
tragszusage gewahrt wurde.

Fir alle Einrichtungen, die die reine Beitragszusage
durchfihren, gibt es einen einheitlichen Katalog zu-
Iassiger Anlageformen sowie Regelungen zur Streu-
ung der Kapitalanlagen.

Berechnung der Rente

Die durchfiihrenden Einrichtungen missen bei der
reinen Beitragszusage eine lebenslange, aber der
Hohe nach nicht garantierte Rente zusagen. Es gibt
Vorgaben, wie die Hohe dieser Rente zu ermitteln
und spater anzupassen ist. Dadurch werden willklr-
liche Festlegungen zu Lasten der Arbeitnehmer ver-
mieden.

Die Festlegung der anfanglichen Rente erfolgt an-
hand des Versorgungskapitals, das bei der durch-
fihrenden Einrichtung wahrend des Erwerbslebens
eines Arbeitnehmers flir diesen angesammelt wurde.

Aufsichtsrechtliche
Regelungen

- Trennung der Kapitalanlagen

- Vorgaben zur Ermittlung und Anpas-
sung der Rente

- \Vorgaben flr das Risikomanagement

- Informationspflichten
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Die Rente wird dabei unter Zugrundelegung einer
Verzinsung ermittelt. Diese entspricht héchstens der
erwarteten Rendite der Kapitalanlagen, kann aber
auch vorsichtiger gewahlt, also um einen Abschlag
vermindert werden. Durch den Abschlag ergibt sich
ein weiterer Sicherheitspuffer fur die Versorgungs-
empfdanger. Der Abschlag darf nur so hoch sein, dass
sich ein Kapitaldeckungsgrad von maximal 125 Pro-
zent ergibt. Der Kapitaldeckungsgrad ist dabei de-
finiert als das Verhaltnis des Zeitwerts des Vermo-
gens, das auf die Versorgungsempfanger entfallt,
zum Barwert der Rente, der anhand der erwarteten
Rendite der Kapitalanlagen ohne Abschlag ermit-
telt wird. Bei einem Kapitaldeckungsgrad von Uber
125 Prozent sind die Renten nach oben, bei einem
Kapitaldeckungsgrad von unter 100 Prozent nach
unten anzupassen.

Neben dem Sicherheitspuf-
fer flir die Versorgungsemp-
fanger kann in der Anwart-
schaftsphase ein weiterer
Sicherheitspuffer gebildet
werden, indem nicht alle
Beitrage und daraus re-
sultierenden Ertréage den
einzelnen Arbeitnehmern,
sondern stattdessen dem

Kurz & Aktuell

Gesetzentwurf
der Bundesregierung
www.dip21.bundestag.de
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tung den Versorgungsanwartern und -empfangern
sowie den Tarifvertragsparteien zur Verfligung stellt.
Die durchfiihrende Einrichtung hat in ihren Risiko-
berichten gesondert auf die reine Beitragszusage
einzugehen.

Informationspflichten

Zudem gibt es besondere Informationspflichten
gegeniber der BaFin sowie gegeniber den Ver-
sorgungsberechtigten. Beispielsweise mlssen die
durchfiihrenden Einrichtungen der BaFin die zugrun-
deliegenden Tarifvertrage und sonstigen Vereinba-
rungen vorlegen und ihr regelmaBig tber die Hohe
des Kapitaldeckungsgrades berichten.

Die Versorgungsberechtigten sind unter anderem

regelmaBig Gber die H6he der Leistungen zu infor-
mieren und darauf hinzuwei-
sen, dass diese nicht ga-
rantiert ist. Hinzu kommen
beispielsweise Informatio-
nen Uber die H6he der ins-
gesamt eingezahlten Beitra-
ge sowie die erzielte Rendite
der Kapitalanlagen.

Rolle der BaFin

Kollektiv der Arbeitnehmer
zugeordnet werden. Dieser
Sicherheitspuffer kann bei-
spielsweise zur Glattung der

Gesetzesbeschluss
(mit Anderungen)
www.bundesrat.de

Da es bei der reinen Bei-
tragszusage keine garan-
tierten Leistungen gibt und

individuellen Versorgungs-
kapitalien der Arbeitnehmer
dienen, wenn die Kapital-
markte stark schwanken.

Risikomanagement

Die durchfihrende Einrichtung muss im Rahmen
ihres Risikomanagements die Tarifvertréage und
sonstigen Vereinbarungen mit den Tarifvertrags-
parteien berlcksichtigen, die der reinen Beitrags-
zusage zugrunde liegen. Dies gilt insbesondere fiir
die Verfahren zur Messung, Uberwachung, Steue-
rung und Begrenzung der Volatilitat der Renten.

Das Risikomanagement muss konsistent sein mit
den Informationen, die die durchfiihrende Einrich-

Schwankungen der Leis-

tungshdhe somit immanent

sind, hat die BaFin hier eine

andere Rolle als bei der Be-

aufsichtigung von Einrich-
tungen, die Leistungen garantieren: Sie (iberwacht,
dass die durchfiihrende Einrichtung alle Vereinba-
rungen mit den Tarifvertragsparteien und die auf-
sichtsrechtlichen Vorgaben beachtet. Ist dies nicht
der Fall, so greift sie ein.


http://dip21.bundestag.de/dip21/btd/18/112/1811286.pdf
http://www.bundesrat.de/SharedDocs/drucksachen/2017/0401-0500/447-17.pdf?__blob=publicationFile&v=1
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Urteil zur Unwirksamkeit von Beitragsanpassungen in der Kranken-

versicherung wegen fehlender wirtschaftlicher Unabhdingigkeit

Der in § 203 Absatz 2 des Versicherungsver-
tragsgesetzes (VVG) verankerte Beitragsanpas-
sungsmechanismus ermdglicht es privaten Kran-
kenversicherungsunternehmen, die kalkulatorischen
Annahmen in bestimmten Féllen - insbesondere bei
der nach Art der Lebensversicherung betriebenen
substitutiven Krankenversicherung - zu iberpriifen
und unter Beachtung weiterer Vorgaben die Beitrage
an ein geandertes Umfeld anzupassen (siehe Info-
kasten Seite 23). Dem Beitragsanpassungsprozess
liegen komplexe aufsichtsrechtliche Vorgaben be-
zlglich der Kalkulation der Beitrage zugrunde, wel-
che im Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) sowie
in der Krankenversicherungsaufsichtsverordnung
(KVAV) niedergelegt sind.

Die Begeisterung auf Seiten der Versicherten Gber
Beitragserhéhungen, die private Krankenversicherer
infolge dieser gesetzlichen Systematik kundtun, ist
naturgemaB gering. Immer wieder fihrt diese auch
zu Rechtsstreitigkeiten vor den Zivilgerichten, in de-
ren Rahmen Versicherte die Wirksamkeit der ver-
kiindeten Beitragserhéhungen lberpriifen lassen.

Amtsgericht Potsdam: Keine Uberpriifung
der Beitragsanpassung

Am 18. Oktober 2016 fallte das Amtsgericht
Potsdam in einem solchen Fall eine Entscheidung
(Az. 29 C 122/16), bei der es gar nicht mehr prifte,
ob die in Frage stehende Beitragsanpassung unter


https://www.gesetze-im-internet.de/vvg_2008/
https://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/
http://www.gesetze-im-internet.de/kvav/
http://www.ag-potsdam.brandenburg.de/sixcms/detail.php?query=allgemein_agpo&sv%5brelation_agpo.gsid%5d=bb2.c.433913.de&template=seite_agpo_start
http://www.ag-potsdam.brandenburg.de/sixcms/detail.php?query=allgemein_agpo&sv%5brelation_agpo.gsid%5d=bb2.c.433913.de&template=seite_agpo_start
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Bertlicksichtigung der gesetzlichen Vorgaben erfor-
derlich sowie in materieller Hinsicht gerechtfertigt
war. Auf die Klage eines Versicherten hin erklarte es
die Beitragsanpas-
sung eines privaten
Krankenversiche-
rers flr unwirksam,
weil der Treuhander
nicht unabhangig
gewesen sei. Dieser
muss gemafi § 203
Absatz 2 VVG jeder
Beitragsanpassung bei privaten Krankenversicherun-
gen, die nach Art der Lebensversicherung betrieben
werden, zustimmen.

Die Beitragsanpassung wurde also nicht mit der Be-
grindung in Frage gestellt, dass sie etwa infolge
falscher kalkulatorischer Annahmen unter Verlet-
zung des engmaschigen kalkulationsrechtlichen Nor-
menkanons unberechtigterweise erfolgt seien. Die
Rechtsstreitigkeit wurde in erster Instanz vielmehr
entschieden, ohne sich in der Sache mit den Hinter-
grinden und kalkulatorischen Inhalten der Beitrags-
anpassung auseinanderzusetzen, wozu vermutlich
externe Gutachten erforderlich gewesen waren.

Dabei zog das Gericht eine Spezialvorschrift fir
Wirtschaftsprifer aus dem Handelsgesetzbuch
(HGB) heran - denn das VVG benennt keinerlei

Kurz & Aktuell

Zustandige Aufsichtsbehorde tiberpriift
Unabhdingigkeit des Treuhdnders, bevor
dieser fiir ein Unternehmen tdtig werden darf
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konkretisierende Voraussetzungen fiir die Unabhan-
gigkeit des Treuhdnders, der einer Beitragsanpas-
sung zustimmen muss. Nach § 319 Absatz 3 Nr. 5
HGB ist ein Wirt-
schaftspriifer dann
von der Abschluss-
prifung ausge-
schlossen, wenn er
in den vorangegan-
genen funf Jahren
jeweils mehr als

30 Prozent der Ge-
samteinnahmen aus seiner beruflichen Tatigkeit von
der zu prifenden Kapitalgesellschaft bezogen hat
und dies auch im laufenden Geschéftsjahr zu erwar-
ten ist. Mit anderen Worten: Nach dieser Auffassung
kann ein Treuhdnder in der privaten Krankenver-
sicherung nicht unabhangig sein, wenn er eine nen-
nenswerte Verglitung fir seine Treuhdndertatigkeit
bei einem Unternehmen erhalt.

Konkrete Vorgaben zur Unabhangigkeit
im VAG

Diese Annahme lasst jedoch auBen vor, dass jeder
Treuhander vor der Aufnahme seiner Tatigkeit nach
MaBgabe des Versicherungsaufsichtsgesetzes be-
stellt worden ist. Das bedeutet insbesondere, dass
die fir einen bestimmten privaten Krankenversi-
cherer zustandige Aufsichtsbehérde - also in der

§ 203 Absatz 2 Versicherungsvertragsgesetz

Ist bei einer Krankenversicherung das or-
dentliche Kindigungsrecht des Versicherers
gesetzlich oder vertraglich ausgeschlossen, ist
der Versicherer bei einer nicht nur als vori-
bergehend anzusehenden Verdanderung einer
fur die Pramienkalkulation maBgeblichen
Rechnungsgrundlage berechtigt, die Pramie
entsprechend den berichtigten Rechnungs-
grundlagen auch fur bestehende Versiche-
rungsverhaltnisse neu festzusetzen, sofern

ein unabhangiger Treuhander die technischen
Berechnungsgrundlagen Uberprift und der
Pramienanpassung zugestimmt hat. Dabei
dirfen auch ein betragsmaBig festgelegter
Selbstbehalt angepasst und ein vereinbarter
Risikozuschlag entsprechend gedndert wer-
den, soweit dies vereinbart ist. MaBgebliche
Rechnungsgrundlagen im Sinn der Satze 1
und 2 sind die Versicherungsleistungen und
die Sterbewahrscheinlichkeiten. [...]


https://www.gesetze-im-internet.de/hgb/
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Regel die BaFin - die Unabhdngigkeit des Treuhan-
ders Uberprift, bevor dieser flir das Unternehmen
tatig werden darf.

Das VAG beinhaltet im Gegensatz zum VVG konkre-
te Vorgaben, wann die wirtschaftliche Unabhangig-
keit eines Treuhdnders nicht gegeben und seine Be-
stellung daher von der Aufsichtsbehdrde abzulehnen
ist. Nach § 157 Absatz 1 VAG darf zum Treuhander
insbesondere nicht bestellt werden, wer einen An-
stellungs- oder sonstigen Dienstvertrag mit dem
Versicherer oder einem mit diesem verbundenen
Unternehmen abgeschlossen hat oder aus einem
solchen Vertrag noch Anspriiche gegen das Unter-
nehmen besitzt (siehe Infokasten).

Darlber hinaus ist in § 157 Absatz 1 Satz 3 VAG im
Jahr 2004 nachtréaglich geregelt worden, dass jede

§ 157 Absatz 1
Versicherungsaufsichtsgesetz

Zum Treuhander darf nur bestellt
werden, wer zuverlassig, fachlich
geeignet und von dem Versicherungs-
unternehmen unabhéngig ist, insbe-
sondere keinen Anstellungsvertrag
oder sonstigen Dienstvertrag mit dem
Versicherungsunternehmen oder einem
mit diesem verbundenen Unternehmen
abgeschlossen hat oder aus einem
solchen Vertrag noch Anspriiche gegen
das Unternehmen besitzt. Die fachliche
Eignung setzt ausreichende Kenntnisse
auf dem Gebiet der Pramienkalkulation
in der Krankenversicherung voraus.
Zum Treuhander kann grundsatzlich
nicht bestellt werden, wer bereits bei
zehn Versicherungsunternehmen oder
Pensionsfonds als Treuhander oder
Verantwortlicher Aktuar tatig ist. Die
Aufsichtsbehérde kann eine héhere
Zahl von Mandaten zulassen.

Kurz & Aktuell
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Person grundsatzlich maximal zehn Treuhander-
oder Aktuarsmandate wahrnehmen darf. Eine Min-
destanzahl oder weitere konkrete Vorgaben, etwa
fur den Fall der Wahrnehmung nur weniger Mandate,
gibt es hingegen nicht.

Keine Umsatzabhingigkeit gema HGB

Zugegebenermalen ldsst das Wort ,,insbesondere®
in § 157 Absatz 1 VAG erkennen, dass der Gesetz-
geber der Aufsichtsbehorde keine ,,Denkverbote"
erteilt hat, wenn sich in Einzelfallen eine Abhangig-
keit aus anderen Griinden aufdrangt. Hieraus jedoch
einen Generalverdacht - beziehungsweise einen
bdsen Schein - abzuleiten, dass ein Treuhdnder al-
lein aufgrund der Tatsache nicht mehr unabhdngig
handelt, dass er einen GroBteil seiner Einkiinfte aus
der Tatigkeit fir einen Krankenversicherer bezieht,
erscheint aus aufsichtsrechtlicher Sicht nicht ge-
rechtfertigt.

Ein derartig einschneidender sowie gleichermafBen
beschrankender gesetzgeberischer Wille bedirfte
nach Auffassung der BaFin vielmehr auch einer ent-
sprechend konkreten gesetzlichen Regelung, zum
Beispiel so konkret, wie es als Spezialregelung fur
Wirtschaftsprifer im HGB festgeschrieben hat. Sol-
che engmaschigen gesetzlichen Vorgaben zu einer
~Umsatzabhangigkeit" der in der privaten Kranken-
versicherung tatigen Treuhander hat der Gesetz-
geber aber bisher — wohl aus gutem Grund - nicht
in die maBgeblichen Vorschriften aufgenommen,
also weder ins VAG noch ins VVG. Gelegenheiten
hatte er zur Genilige gehabt, seit die Regelung fir
Wirtschaftsprifer in § 319 Absatz 3 Nr. 5 HGB im
Jahre 2004 geschaffen wurde, hat doch das VAG in
den letzten Jahren regelmé&Big Anderungen erfahren.

Treuhander versus Wirtschaftspriifer

Der Beweis daflir, dass eine entsprechend engma-
schigere Regulierung des Tatigkeitsfeldes der unab-
hangigen Treuhander in der privaten Krankenversi-
cherung zwingend erforderlich ware, ist bislang nicht
erbracht worden. Zwischen dem Treuhander und
dem Wirtschaftspriifer existieren insoweit auch er-
hebliche Unterschiede.

So gibt es nach dem gesetzlichen Leitbild des VAG
insbesondere nur jeweils einen unabhangigen
Treuhdnder fir jeden Krankenversicherer, der das
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Mandat héchstpersonlich erfillen soll. Dagegen sind
als Wirtschaftspriifer auch juristische Personen zu-
gelassen und wohl auch die Regel, insbesondere bei
groBeren Unternehmen. Wirde man der Rechtsauf-
fassung des Amtsgerichts Potsdam folgen, kdnnte
es bei gréBeren Unternehmen mit vielen Tarifen
unmaglich gemacht werden, die treuhanderischen
Aufgaben unter Berlicksichtigung des gesetzlichen
Leitbildes wahrzunehmen. Ein hoher zeitlicher Ar-
beitsaufwand des Treuhanders bei einem solchen
Unternehmen diirfte damit zur Folge haben, dass
dieses sein Gehalt so niedrig zu bemessen hatte,
dass die 30-Prozent-Marke nicht Uberschritten wird.

Belange der Versicherten

Zentrale Aufgabe der BaFin in der Versicherungs-
aufsicht ist es, die Belange der Gemeinschaft der
Versicherten zu schutzen und sicherzustellen, dass
die Versicherer alle Vertrage dauerhaft erfillen
kénnen. Umgeht man die Auseinandersetzung mit
den Hintergriinden und kalkulatorischen Inhalten
der angegriffenen Beitragsanpassung, indem man
sich auf die vordergriindig bequeme Annahme ei-
ner fehlenden Unabhangigkeit des Treuhanders
stltzt, so dient das diesen Zielen nicht - und letzt-
lich auch nicht dem klagenden Versicherten. Wenn

Kurz & Aktuell
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Beitragsanpassungen praktisch unmdglich gemacht
und damit der Beitragsanpassungsmechanismus
konterkariert wirden, kdnnten die Versicherer nicht
mehr reagieren, wenn sich die auBeren Gegebenhei-
ten andern. Dies ist aber notwendig, um die dauer-
hafte Erflllbarkeit der Vertrage zum Wohle samtli-
cher Krankenversicherter gewéahrleisten zu kénnen.

Der BaFin erscheint es aus den genannten Griinden
sachgerecht, an ihrer derzeitigen Verwaltungs-
praxis festzuhalten. Sie wird bei der Uberpriifung
der wirtschaftlichen Unabhangigkeit der Treuhan-
der, die Beitragsanpassungen in der privaten Kran-
kenversicherung zustimmen missen, auch kiinftig
keine Umsatzabhangigkeit entsprechend den MaB3-
gaben von § 319 Absatz 3 Nr. 5 HGB unterstellen.
Zundchst bleibt ohnehin abzuwarten, ob die - noch
nicht rechtskraftige - Entscheidung durch die Beru-
fungsinstanz bestatigt wird.
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Whistleblower

Knapp 400 Hinweise im ersten Jahr

Seit Juli 2016 kdnnen sich Whistleblower - also
Personen, die Uber ein besonderes Wissen zu Unter-
nehmensinterna verfligen — an die Hinweisgeber-
stelle der BaFin wenden. Seitdem sind knapp 400
Hinweise bei der BaFin eingegangen.

Mit der Einrichtung der zentralen Stelle hat die BaFin
die Voraussetzungen dafir geschaffen, Hinweise ein-
heitlich entgegenzunehmen und zu behandeln sowie
die Identitat der Hinweisgeber besonders zu schiit-
zen. Denn nur, wenn Hinweisgeber auf ihren Schutz
vertrauen kénnen, sind sie bereit, ihr Wissen mit der
BaFin zu teilen.

Hinweise zu aufsichtsrechtlichem
Fehlverhalten

Rund zwei Drittel der bislang eingegangenen Hinwei-
se erreichten die BaFin im ersten Halbjahr 2017. Die
Halfte der Meldungen bezog sich sowohl 2016 als
auch 2017 auf mutmaBliche VerstoBe beaufsichtigter
Unternehmen. Einige Hinweise haben dazu beigetra-
gen, aufsichtsrechtliches Fehlverhalten aufzudecken.
Diesen Informationen ist die BaFin nachgegangen
und hat bereits aufsichtsrechtliche MaBnahmen ein-
geleitet. In anderen Fallen ist sie gerade dabei, den
Sachverhalt weiter aufzuklaren.


https://www.bafin.de/dok/8031504
https://www.bafin.de/dok/8031504
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Daneben hat die BaFin aber auch viele Meldungen
zu Unternehmen erhalten, die nicht unter ihrer
Aufsicht stehen. Diese greift sie im Rahmen der
Bekampfung unerlaubter Geschafte auf (siehe
BaFinJournal September 2013). Dartber hinaus
gingen bei der Hinweisgeberstelle auch Verbraucher-
beschwerden ein sowie Meldungen zu Sachverhal-
ten, fir die die BaFin nicht zustandig ist.

Der Anteil von Hinweisen ohne erkennbaren Tat-
sachengehalt oder mit verleumderischen Inhalt
ist gering. Es hat sich aber gezeigt, dass es flr
Hinweisgeber schwer zu beurteilen ist, welche
Informationen von aufsichtlicher Bedeutung sind.

Aufgaben der Hinweisgeberstelle

Hauptaufgabe der Hinweisgeberstelle ist die Kom-
munikation mit den Whistleblowern. Sie priift

Hinweisgeberstelle der
BaFin

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

zu dem beaufsichtigten Unternehmen
stehen (Whistleblower), kédnnen eine
wichtige Erkenntnisquelle flr VerstoBe
gegen Aufsichtsrecht sein. Die Hinweis-
geberstelle der BaFin ist die zentrale
Anlaufstelle flr solche Personen und
stellt organisatorisch deren Schutz
sicher. Nahere Informationen - auch
zu den unterschiedlichen Kommunika-
tionskanalen - hat die BaFin auf ihrer
Internetseite veroffentlicht.

Kurz & Aktuell
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eingehende Hinweise zundchst daraufhin, ob diese
fur die Fachaufsicht relevant sind - das heiBt ob

die Meldungen beaufsichtigte Unternehmen und

die geschilderten Sachverhalte das Aufsichtsrecht
betreffen. Relevante Hinweise leitet die Hinweis-
geberstelle zum Schutz der Hinweisgeber und ande-
rer Personen, die von der Meldung betroffen sind, in
der Regel anonymisiert oder pseudonymisiert an die
jeweils zustédndige Fachaufsicht weiter.

Die Fachaufsicht prift die Hinweise in sachlicher und
rechtlicher Hinsicht und leitet - falls erforderlich -
entsprechende MaBnahmen ein. Um einen erfolgrei-
chen Umgang der BaFin mit eingegangenen Hinwei-
sen sicherzustellen, unterstiitzen sich Fachaufsicht
und Hinweisgeberstelle gegenseitig bei der Erflillung
ihrer Aufgaben. Wahrend des gesamten Verfahrens
Ubernehmen in der zentralen Hinweisgeberstelle
speziell — insbesondere datenschutzrechtlich - ge-
schulte Beschaftigte die Kommunikation mit den
Hinweisgebern, zum Beispiel bei etwaigen Rickfra-
gen der BaFin.

Schutz der Hinweisgeber

Informationen zu AufsichtsverstdéBen kdnnen aus
einem geheimen oder geschiitzten Zusammenhang
stammen. Organisatorische MaBnahmen zum Schutz
der Hinweisgeber sind daher wichtig, damit ihnen
aus der Meldung bei der BaFin keine Nachteile ent-
stehen - unabhé&ngig davon, ob sie die Meldung
anonym abgeben oder ihre Identitat preisgeben.
Deshalb gibt die Hinweisgeberstelle die Identitat
eines Hinweisgebers grundsatzlich nicht bekannt,
ohne zuvor dessen ausdriickliche Zustimmung ein-
zuholen.

Eine Ausnahme besteht allerdings nach § 4d Ab-
satz 3 Satz 3 Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz
(FinDAG). Die BaFin darf personenbezogene Daten
im Kontext weiterer Ermittlungen oder nachfolgen-
der Verwaltungs- oder Gerichtsverfahren aufgrund
eines Gesetzes weitergeben, wenn dies erforderlich
ist oder wenn die Offenlegung durch einen Gerichts-
beschluss oder in einem Gerichtsverfahren angeord-
net wird.

Elektronisches Meldesystem
Seit die Hinweisgeberstelle der BaFin ihre Arbeit

aufgenommen hat, kdnnen sich Hinweisgeber auch
anonym dorthin wenden. Da die Meldung aber


https://www.bafin.de/dok/7868648
http://www.gesetze-im-internet.de/findag/
https://www.bafin.de/dok/8031504
https://www.bafin.de/dok/8031504
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.bafin.de/dok/8086238
http://www.gesetze-im-internet.de/findag/
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zunachst nur per Post, per E-Mail, telefonisch oder
persdnlich moéglich war, hatte die BaFin nur dann die
Mdoglichkeit, Riickfragen an die Hinweisgeber zu stel-
len, wenn diese ihre Identitat preisgaben.

Deshalb richtete die BaFin Anfang 2017 ein elektro-
nisches Meldesystem ein, das es der BaFin ermdg-
licht, Rickfragen Uber einen geschitzten Postkasten
zu stellen (siehe BaFinJournal Januar 2017). Denn
je konkreter ein Hinweis ist, desto hilfreicher kann
dieser fur die aufsichtliche Arbeit sein. Dabei ist

es technisch ausgeschlossen, die liber das System
gemeldeten Hinweise zuriickzuverfolgen. Die abso-
lute Anonymitat des Hinweisgebers ist somit wah-
rend des gesamten Dialogs gesichert, wenn dieser
es wiinscht. Gleichzeitig ermdglicht das System der
BaFin zu prifen, ob Hinweise aufsichtsrechtliche
Bedeutung haben.

Das elektronische Hinweisgebersystem wird gut an-
genommen: Uber die Hélfte der Hinweisgeber nutzt
nun diesen Weg. Etwa zwei Drittel davon richten ei-
nen geschitzten Postkasten ein und ermoglichen der
BaFin somit die weitere Kommunikation mit ihnen.
Zuvor hatte die BaFin die meisten Meldungen per
E-Mail oder per Post erhalten.

Arbeits- und strafrechtlicher Schutz

Whistleblower aus beaufsichtigten Unternehmen
kdnnen sich zudem ohne Sorge vor arbeits- oder
strafrechtlichen Konsequenzen an die BaFin-Hinweis-
geberstelle wenden. In § 4d Absatz 6 FinDAG ist
geregelt, dass Mitarbeiter beaufsichtigter Unterneh-
men, die sich an die Hinweisgeberstelle der BaFin
wenden, daflir grundsatzlich weder arbeits- noch
strafrechtlich verantwortlich gemacht noch zum Er-
satz von Schaden herangezogen werden dirfen -
es sei denn, sie haben die Meldung vorsatzlich oder
grob fahrlassig unwahr abgegeben. Diese Regelung
beseitigt den Konflikt, dass ein Arbeitnehmer durch
die Meldung von VerstoBen seine arbeitsvertragliche
Pflicht gegenliber seinem Arbeitgeber verletzt.

Kontaktmoglichkeiten fiir
Verbraucher

Die Hinweisgeberstelle ist sogenannten
Whistleblowern vorbehalten, also Per-
sonen, die Uber ein besonderes Wissen
zu Unternehmensinterna verflgen.
Verbrauchern, die sich mit Beschwer-
den an die BaFin wenden wollen,
beispielsweise zu Versicherungs- oder
Kreditvertragen, kénnen dazu nach
wie vor das Verbrauchertelefon nutzen
(Tel. 0228/299-70-299) oder schrift-
liche beziehungsweise elektronische
Eingaben an die BaFin richten.

Vor dieser Gesetzesanderung drohte Hinweisgebern
arbeitsrechtlich méglicherweise die Kiindigung, und
sie setzten sich gleichzeitig der Gefahr aus, nach

§ 17 des Gesetzes gegen den unlauteren Wettbe-
werb (UWG) wegen Verrats von Geschafts- und
Betriebsgeheimnissen bestraft zu werden. Seit der
Einflihrung des § 4d FinDAG besteht fir die Mit-
arbeiter von Unternehmen, welche die BaFin beauf-
sichtigt oder auf die Tatigkeiten von beaufsichtigten
Unternehmen ausgelagert sind, eine solche Gefahr
nicht mehr.


https://www.bafin.de/dok/8753264
https://www.gesetze-im-internet.de/uwg_2004/
https://www.bafin.de/dok/7845836
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Schwarmfinanzierung

BaFin-Workshop zu regulatorischen Aspekten

BaFin-Exekutivdirektorin Elisabeth Roegele begriiBte die Teilnehmer

des Workshops

Seit Juli 2015 sind bestimm-
te offentliche Angebote von Ver-
mogensanlagen, die im Wege ei-
ner Schwarmfinanzierung lGber eine
Internet-Dienstleistungsplattform
vermittelt werden, von der Pros-
pektpflicht befreit (siehe Infokasten Seite 30).
§ 2a Vermogensanlagengesetz (VermAnIG), der
durch das Kleinanlegerschutzgesetz geschaffen wur-
de, ermdglicht es kleinen und mittelgroBen Unter-
nehmen und gerade auch Start-Ups, sich auf relativ
unkomplizierte und schnelle Weise mit Kapital aus-
zustatten, um ihren Geschaftsbetrieb zu starten, zu
erweitern oder neue Projekte anzustoBen.

Um die Prospektausnahme in Anspruch nehmen zu
kdnnen, missen die Marktteilnehmer verschiedene
Anforderungen erflillen, zum Beispiel die Erstellung
eines Vermogensanlageninformationsblatts (VIB).
Auch wenn die meisten etablierten Marktteilneh-
mer mit den gesetzlichen Vorgaben inzwischen gut

zurechtkommen, will die
BaFin sie weiter dabei un-
terstlitzen, diese effizient
zu erflillen. AuBerdem
beobachtet sie bei neuen
Marktteilnehmern konti-
nuierliche Startschwierig-
keiten, die auf vermeid-
bare Informationsliicken
in Bezug auf die regula-
torischen Anforderungen
zurtckgehen.

Im Juni lud die BaFin
Betreiber von Schwarm-
finanzierungsplattformen,
Anbieter und Emittenten
von Schwarmfinanzierun-
gen sowie Rechtsanwalte,
Wirtschaftspriifer und
Steuerberater daher zu
einem ganztagigen Work-
shop ein, in dem sie verschiedene regulatorische
Aspekte naher beleuchtete und aus der aufsichts-
rechtlichen Praxis berichtete. Rund 170 Interes-
sierte kamen zu der Veranstaltung in die Raume
der BaFin in Frankfurt am Main. Die Nachfrage war
so groB, dass selbst bei Auslastung der maximalen
Kapazitaten nicht alle Anmeldungen beriicksichtigt
werden konnten. Der vorliegende Bericht fasst die

Vortrdge

Die Vortragsfolien der Veranstaltung
sind auf der Internetseite der BaFin
veroffentlicht.


https://www.gesetze-im-internet.de/vermanlg/
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s1114.pdf
https://www.bafin.de/dok/9124070
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wichtigsten Informationen noch einmal kurz zusam-
men (siehe dazu auch Infokasten Seite 29).

Austausch zwischen Aufsicht und
Marktteilnehmern

In ihrem GruBwort betonte Elisabeth Roegele, Exe-
kutivdirektorin der Wertpapieraufsicht, die Wichtig-
keit des Erfahrungsaustausches zwischen der Auf-
sicht und den Marktteilnehmern. Zudem wies sie auf
den Evaluierungsbericht der Bundesregierung hin,
der Vorschlage zur Anpassung und Verbesserung
des VermAnIG enthélt (siehe Infokasten Seite 31).
Die geplanten Gesetzesanderungen waren ein wich-
tiges Thema des Workshops.

Susanne Bergstrasser, Leiterin der BaFin-Abteilung
flr Prospekte und Marktiberwachung, und Ilka
Meschkat, die das flir Vermdégensanlagen zustandige
Referat leitet, skizzierten die Herausforderungen, die
mit der Einfihrung des Ausnahmetatbestands ver-
bunden waren. So habe die BaFin eine groBe Anzahl
hinterlegter VIBs zu bewaltigen gehabt. Gleichzeitig
musste sie die Hinterleger mit der Darstellung der
erforderlichen Angaben und dem Hinterlegungspro-
zess selbst vertraut machen. ,Wir hoffen, den regu-
latorischen Prozess zwischen den Marktteilnehmern
und der BaFin durch den Workshop weiter optimie-
ren zu kdnnen", sagte Meschkat.

Pflichten der Marktteilnehmer

BaFin-Referentin Dr. Katharina Schermuly stellte
die gesetzlichen Grundlagen fiir die Ausnahme von
der Prospektpflicht vor und erlauterte, welche Pflich-
ten die Marktteilnehmer dabei zu beachten haben.
Sie erklarte unter anderem, welche Angaben das
VIB enthalten muss und wie es bei der BaFin zu
hinterlegen ist. Zudem gab sie nlitzliche Hinweise
aus der Verwaltungspraxis. ,Die Beteiligten sollten
sich die Funktion des VIBs als Transparenz- und
Haftungsdokument vor Augen fiihren®, betonte
Schermuly.

AnschlieBend zeigte sie auf, welche Auswirkungen
die Gesetzgebungsvorschlage zum VermAnIG auf
das Verwaltungsverfahren haben kénnen. Dabei ging
sie insbesondere auf §§ 2a und 13 VermAnIG ein. So
soll es kinftig unter anderem ein Gestattungsver-
fahren fir VIBs geben. AuBerdem sind zusatzliche
Angaben und eine feste Reihenfolge geplant, damit
der Anleger die Produkte besser vergleichen kann.

Kurz & Aktuell
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Schwarmfinanzierung

Bei einer Schwarmfinanzierung
(Crowdinvesting) finanziert eine
Vielzahl von Geldgebern ein konkretes
Projekt. Die Anleger erhalten flir das
Investment einen festen Zinssatz oder
werden Uber einen erfolgsabhangigen
Zinssatz an zukunftigen Gewinnen
des finanzierten Projekts beteiligt.

Die Einsammlung der Gelder Uber
Internet-Dienstleistungsplattformen
ist dabei die Regel. Weitere Informa-
tionen zu den Ausnahmeregelungen
fir Schwarmfinanzierungen finden

Sie unter anderem im BaFinJournal
September 2016 und Mdrz 2017.

~Wenn die Gesetzesanderungen verkiindet sind, wird
die BaFin zeitnah aktuelle Hinweise auf ihrer Inter-
netseite veroffentlichen®, kiindigte Schermuly an.

Erlaubnispflicht

Auch die Grundlagen der Erlaubnispflicht bei
Schwarmfinanzierungen waren Thema des Work-
shops. Ein Vertreter der BaFin-Abteilung fur die
Erlaubnispflicht und die Verfolgung unerlaubter
Geschdfte legte dar, in welchen Fallen Plattform-
betreiber, kapitalsuchende Unternehmen und Geld-
geber im Rahmen des Kreditwesengesetzes (KWG)
und Zahlungsdiensteaufsichtsgesetzes (ZAG) eine
Erlaubnis der BaFin bendtigen. In diesem Zusam-
menhang ging es insbesondere um den Einsatz von
Frontingbanken beim Crowdlending, dem kredit-
basierten Crowdfunding.

Der BaFin-Experte ging auBerdem auf Abgrenzungs-
fragen zwischen KWG und VermAnIG ein, die sich
zum Beispiel bei der rechtlichen Gestaltung von
Nachrangdarlehen ergeben kénnen. Er betonte,
dass auch bei dieser weit verbreiteten Anlageform
die Erlaubnispflicht nach dem KWG wieder auflebt,
wenn die Anspriiche der Geldgeber durch das ka-
pitalsuchende Unternehmen oder Dritte umfassend


https://www.bundestag.de/blob/504710/1a1d8118889a0ef68ab70a3b0c5f0483/bericht-data.pdf
https://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/
http://www.gesetze-im-internet.de/zag/
https://www.bafin.de/dok/8255618
https://www.bafin.de/dok/9047268
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besichert werden. Zudem stellte er die Sanktions-
madglichkeiten der BaFin bei der Verfolgung uner-

laubter Geschafte dar (siehe dazu auch BaFinJournal

September 2013).

Unerlaubte Angebote und Werbeverstéf3e

Um marktaufsichtsrechtliche Themen im Bereich
Schwarmfinanzierung ging es im Vortrag von
Christine Sariyildiz aus dem BaFin-Referat fir die
Marktiberwachung von Vermdégensanlagen und
Wertpapierangeboten. Sie erklarte unter anderem,
wann ein unerlaubtes Angebot von Vermdégens-
anlagen in Bezug auf Schwarmfinanzierungen vor-
liegt und wie die BaFin dieses ahnden kann.

AuBerdem erlauterte sie die Werbevorschriften fir
Vermdgensanlagen, insbesondere fiir Schwarmfinan-
zierungen, sowie die entsprechenden Sanktionsmdég-
lichkeiten. ,Auch Beitrage in Internetdiensten wie
Facebook oder Twitter sind grundsatzlich als Wer-
bung einzustufen, wenn sie zielgerichtet erfolgen,

Geplante Gesetzesdnderung

Bereits mit der Einfilhrung der Aus-
nahmeregelung flir Schwarmfinanzie-
rungen im Rahmen des Kleinanleger-
schutzgesetzes hatte der Gesetzgeber
vorgesehen, dessen Auswirkungen zu
evaluieren. Die Bundesregierung hat
klrzlich einen entsprechenden Bericht
vorgelegt. Dieser sieht Anderungen am
Vermoégensanlagengesetz (VermAnIG)
vor, die insbesondere §§ 2a und 13 be-
treffen. Die Gesetzesanderung soll im
Rahmen des Gesetzes zur Umsetzung
der Zweiten Zahlungsdiensterichtlinie
erfolgen.
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um den Absatz der Vermdégensanlage zu férdern"®,
erklarte Sariyildiz.

Vertriebserlaubnis im Rahmen der
Gewerbeordnung

Thomas Stéhr von der Industrie- und Handelskam-
mer (IHK) fir Minchen und Oberbayern ging auf
den Erlaubnistatbestand fiir Finanzanlagenvermittler
aus § 34f Gewerbeordnung (GewQ) ein. Dieser dient
in vielen Fallen als Vertriebserlaubnis flir Schwarm-
finanzierungsplattformen.

Dariiber hinaus gab Stdhr einen Uberblick tber die
behoérdlichen Erlaubnis- und Aufsichtszustandigkei-
ten sowie Uber die Verfahrenskosten.

Grenziiberschreitende Angebote

Eine Vertreterin der dsterreichischen Finanzmarkt-
aufsicht (EMA), Mag. Bibiane Kaufmann, befasste
sich mit der Thematik grenziberschreitender An-
gebote von Schwarmfinanzierungen. Sie erklarte in
diesem Zusammenhang unter anderem das recht-
liche Erlaubnisregime und Konzessions- sowie Pros-
pektpflichten im Hinblick auf Schwarmfinanzierun-
gen nach &sterreichischem Recht.

Weiterhin erlauterte sie die gesetzlichen Grundlagen
des Crowdinvestings nach dem &sterreichischen
Alternativfinanzierungsgesetz. AbschlieBend gab sie
einen allgemeinen Uberblick Giber die 8sterreichische
Marktaufsicht.

Zahlreiche Nachfragen

Die Themen des Workshops stieBen bei den Teil-
nehmern auf reges Interesse. Ausfiihrlich diskutier-
ten sie Uber die regulatorischen Anforderungen an
Werbeanzeigen in Suchmaschinen und in sozialen
Medien. Aber auch die Besicherung von Nachrang-
darlehen und deren Bewertung im Rahmen erlaub-
nispflichtiger Geschafte beschéftigte die Anwesen-
den. Thomas Stohr beantwortete zudem zahlreiche
Fragen zur Vertriebserlaubnis flir Schwarmfinanzie-
rungen im Rahmen der Gewerbeordnung.


https://www.bafin.de/dok/7868648
https://www.bafin.de/dok/7868648
https://www.gesetze-im-internet.de/gewo/
https://www.fma.gv.at/
https://www.fma.gv.at/kapitalmaerkte/aufsicht-ueber-kapitalmarktprospekte/alternativfinanzierungsgesetz/
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s1114.pdf
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s1114.pdf
https://www.bundestag.de/blob/504710/1a1d8118889a0ef68ab70a3b0c5f0483/bericht-data.pdf
https://www.gesetze-im-internet.de/vermanlg/
http://www.bundesrat.de/SharedDocs/drucksachen/2017/0401-0500/451-17.pdf?__blob=publicationFile&v=1
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L2366&from=DE
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Verbraucher

Warnungen und aktuelle
Kurzmeldungen
zum Verbraucherschutz

Bonitdtsabhangige
Schuldverschreibungen

BaFin setzt Uberwachung bis Ende September fort

Da bonitatsabhangige Schuldverschreibungen
erst seit April wieder emittiert und vertrieben wer-
den, setzt die BaFin ihre intensive Uberwachungs-
periode flr weitere drei Monate bis Ende September
2017 fort. Bislang hat sie keine Verst6Be gegen die
Selbstverpflichtung der Zertifikatebranche festge-
stellt, die seit Anfang des Jahres gilt.

Die als Deutsche Kreditwirtschaft (DK) organisier-
ten Verbande der Kreditinstitute sowie der Deutsche
Derivate Verband (DDV) hatten die Selbstverpflich-
tung vor dem Hintergrund einer drohenden Produkt-
intervention der BaFin Ende 2016 initiiert. Sie trat
zum 1. Januar 2017 in Kraft. Die BaFin kiindigte
damals an, die Wirkung der Selbstverpflichtung
sechs Monate lang zu Uberwachen und dann erneut
Uber die Notwendigkeit einer Produktintervention zu
entscheiden.
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Restschuldversicherungen

BaFin veriffentlicht Ergebnisse ihrer Marktuntersuchung

Die BaFin hat ihre Marktuntersuchung zu Rest-
schuldversicherungen abgeschlossen und dabei
Defizite festgestellt. Die Ergebnisse ihrer Studie bei
30 Versicherern und 31 Banken hat die Aufsicht am
21. Juni 2016 offentlich gemacht.

In ihrer Marktuntersuchung hat die BaFin festge-
stellt, dass die Vertragsgestaltung bei Restschuld-
versicherungen fur den Verbraucher nur schwer
nachvollziehbar ist. In vielen Fallen ist namlich nicht
der Kunde selbst Versicherungsnehmer, sondern

die Bank, die ihm gleichzeitig auch die Versiche-
rung vermittelt. Dies fliihrt mangels ausdriicklicher
gesetzlicher Regelungen dazu, dass dem Kunden
gegenulber Informations- und Beratungspflichten
nicht gelten sowie Widerrufs- und Kiindigungsrechte
nicht greifen. Im Ergebnis bedeutet das, dass Ver-
braucher nur auf freiwilliger Basis Informationen
erhalten und Vertrage kiindigen oder widerrufen
kénnen. Die Untersuchung hat gezeigt, dass die


https://die-dk.de/media/files/Grundsaetze_bonitaetsabhaengige_Schuldverschreibungen.pdf
https://www.bafin.de/dok/8694186
https://www.bafin.de/dok/8694186
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Anlage/dl_170620_marktuntersuchung_restschuldversicherungen.pdf?__blob=publicationFile&v=8
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Uberwiegende Anzahl der Banken und Versiche-
rer dies durch Regelungen in ihren Allgemeinen
Geschaftsbedingungen sicherstellt.

Restschuldversicherungen nicht verpflichtend

Ein weiteres Untersuchungsergebnis war, dass Rest-
schuldversicherungen bei Abschluss eines Verbrau-
cherdarlehensvertrags generell optional angeboten
werden und nicht verpflichtend sind. So gaben etwa
zwei Drittel der befragten Banken an, tendenziell
mehr Verbraucherdarlehensvertrage ohne Rest-
schuldversicherung zu vergeben als mit der Absiche-
rung. Ein Drittel der Institute vertreibt die Mehrzahl
ihrer Verbraucherdarlehensvertrage allerdings kons-
tant mit Restschuldversicherung. Beim Verbraucher
kann dann der Eindruck entstehen, dass ein Darle-
hensvertrag an den Abschluss einer Restschuldversi-
cherung geknupft ist.

Die Untersuchung der Aufsicht ergab auch, dass die
von den Versicherungsunternehmen an die Kredit-
institute geleisteten Provisionen teilweise auBeror-
dentlich hoch sind. Zwoélf Kreditinstitute gaben an,
50 Prozent der Versicherungspramie zu erhalten. Bei
zwolf weiteren Banken lag der Provisionshéchstsatz
unter 50 Prozent, bei sieben Instituten Gber 50 Pro-
zent. In wenigen Einzelfallen betrugen die Provisio-
nen mehr als 70 Prozent.

Verbraucherschutzverbessernde MaBnahmen

Die BaFin plant, die Untersuchungsergebnisse mit
der Industrie und den betroffenen Verbanden zu be-
sprechen und verbraucherschutzverbessernde MaB-
nahmen anzustoBen. Wesentliche Kritikpunkte der
Untersuchung der Aufsicht werden derzeit auch im
Zuge der europaischen Versicherungsvertriebsricht-
linie IDD diskutiert, die bis zum 23. Februar 2018 in
deutsches Recht umgesetzt werden muss. Die BaFin
sieht es als zentralen Bestandteil ihres Verbraucher-
schutzmandats an, den aktuellen politischen Diskurs
durch Marktuntersuchungen bei den unter ihrer Auf-
sicht stehenden Banken und Versicherern zu unter-
stitzen.
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Beschwerdemanagement

BakFin konsultiert Rundschreiben und verdffentlicht
Entwurf einer Allgemeinverfiigung

Um die Leitlinien zur Beschwerdeabwick-
lung flir den Wertpapierhandel und das Bankwesen
des Gemeinsamen Ausschusses der Europdischen
Aufsichtsbehdrden umzusetzen (siehe BaFinJournal
Juli 2014), konsultiert die BaFin derzeit den Entwurf
eines Rundschreibens. Das Rundschreiben dient
dazu, einen einheitlichen Umgang mit Kundenbe-
schwerden bei Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men, Kapitalverwaltungsgesellschaften, CRR-Kredit-
instituten, Zahlungsinstituten und E-Geld-Instituten
sicherzustellen.

Ergdanzend dazu hat die BaFin fur den Bankenbereich
den Entwurf einer Allgemeinverfliigung veroffentlicht.
Die geplante Allgemeinverfiigung soll eine Berichts-
pflicht an die Aufsicht Gber Beschwerden und deren
Bearbeitung einfliihren. Eine solche Berichtspflicht
fordern auch die oben genannten Leitlinien zur
Beschwerdeabwicklung.

Stellungnahmen zu beiden Entwiirfen nimmt die
BaFin bis zum 4. August entgegen.

Sicherungssysteme

Schieflage einer Bank oder eines Versicherers:
BakFin-Broschiire fiir Verbraucher

Gerat eine Bank oder ein Wertpapierhandels-
unternehmen in Zahlungsschwierigkeiten, schiitzen
Einlagensicherung und Anlegerentschadigung - in
gewissem Umfang — Guthaben und Forderungen der
Kunden. Ahnliches gilt fiir Lebens- und private Kran-
kenversicherer. Die Vertrdge mit ihnen sind ebenfalls
abgesichert und werden weitergefthrt.

Die BaFin hat auf ihrer Internetseite eine neue
Broschiire zum Thema veroéffentlicht. Darin erlau-
tert sie, wie die Sicherungssysteme in Deutschland
funktionieren und welche Gelder, Forderungen und
Vertrage geschitzt sind. Verbraucher erfahren in der
Broschire auch, wann und in welcher Hohe sie im
Fall einer Abwicklung am Verlust einer Bank beteiligt
wirden und in welchem Umfang sie als Privatkunden
dann geschiitzt sind.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016L0097&from=DE
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/de_-_jc_2014_43_-_joint_committee_-_complaints-handling_guidelines.pdf
https://www.bafin.de/dok/7853670
https://www.bafin.de/dok/7853670
https://www.bafin.de/dok/9632882
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Konsultation/2017/dl_kon_0617_eba_esma_beschwerdeguidelines.pdf?__blob=publicationFile&v=2
https://www.bafin.de/dok/9635284
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Broschuere/dl_b_einlagensicherung.pdf?__blob=publicationFile&v=6
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Anlage/dl_170620_marktuntersuchung_restschuldversicherungen.pdf?__blob=publicationFile&v=8
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Sicher verreisen

BaFin verdffentlicht Informationen zu
Versicherungsschutz und Zahlungsverkehr im Ausland

Urlaubszeit ist Reisezeit - fir viele die schdnste
Zeit des Jahres. Selten denkt man dabei an Dinge
wie Versicherungsschutz oder Kosten, die beim Zah-
lungsverkehr im Ausland entstehen kdnnen. Dies
ist eine Nachlassigkeit, die fur den Reisenden unter
Umstanden sehr teuer werden kann.

Die BaFin hat daher einige hilfreiche Informationen
zu Versicherungen fir den Urlaub zusammengestellt.
Auch gibt sie wichtige Hinweise zum Geld abheben
und Bezahlen im Ausland.

Versicherungen fiir den Urlaub
www.bafin.de » Verbraucher
» Versicherungen & Altersvorsorge

Geld abheben und Bezahlen im
Ausland

www.bafin.de » Verbraucher

» Bankgeschéfte & Kredite

Spekulative Finanzprodukte
ESMA veriffentlicht Stellungnahme

In einer Stellungnahme weist die Europaische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdérde ESMA darauf
hin, dass sie derzeit MaBnahmen zur Regulierung
des Vertriebs spekulativer Finanzprodukte erértert.
Betroffen sind unter anderem finanzielle Differenz-
kontrakte (Contracts for Difference — CFDs) und
binare Optionen.
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Verbrauchertrends
EBA verdffentlicht Bericht

In ihrem jahrlichen Bericht zu Verbrauchertrends
in der EU zeigt die Europaische Bankenaufsichts-
behdrde EBA aktuelle Entwicklungen auf, die sie im
Bankensektor festgestellt hat. Den Bericht fiir 2017
hat sie jetzt veroffentlicht.

Wie im Vorjahr (siehe BaFinJournal Juli 2016) geht
es um die aktuellen Trends bei Hypotheken, Privat-
krediten, Zahlungskonten, Einlagen, Zahlungsdienst-
leistungen und E-Geld. Daneben widmet sich der
Bericht einzelnen Themen, welche die EBA aus Ver-
brauchersicht als relevant identifiziert hat. Dazu
gehodren unter anderem die Verschuldung von Ver-
brauchern sowie aktuelle Entwicklungen bei Bank-
gebuhren und Kosten im Niedrigzinsumfeld. Der
Bericht geht dabei auch auf MaBnahmen ein, wel-
che die EBA und einzelne Mitgliedsstaaten ergriffen
haben, um verbraucherschadigenden Entwicklungen
entgegenzuwirken.

Insolvenz

East-West Assekuranz AG: BaFin stellt Antrag auf
Eréffnung des Insolvenzverfahrens

Die BaFin hat am 14. Juni 2017 beim Amtsge-
richt Charlottenburg die Eréffnung des Insolvenzver-
fahrens Uber das Vermdgen der East-West Asseku-
ranz AG beantragt. Der Vorstand des Unternehmens
hatte zuvor die Uberschuldung des Versicherers
nach § 311 Absatz 1 Satz 2 Versicherungsaufsichts-
gesetz (VAG) angezeigt.

Die East-West Assekuranz AG ist ein verhaltnismaBig
kleiner Schaden-/Unfallversicherer. Die BaFin hatte
dessen Erlaubnis zum Geschdftsbetrieb am 16. Feb-
ruar 2017 wegen nicht ausreichender Kapitalisierung
widerrufen (siehe BaFinJournal Marz 2017). Das
Unternehmen durfte daher nur noch bestehende
Versicherungsverhéltnisse abwickeln, aber keine
neuen mehr eingehen.


https://www.bafin.de/dok/7848700
https://www.bafin.de/dok/9659718
https://www.bafin.de/dok/9659718
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-issues-statement-preparatory-work-in-relation-cfds-binary-options-and
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1720738/Consumer+Trends+Report+2017.pdf
https://www.bafin.de/dok/8086238
https://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/
https://www.bafin.de/dok/9047268
https://www.bafin.de/dok/7848700
https://www.bafin.de/dok/7848700
https://www.bafin.de/dok/9659718
https://www.bafin.de/dok/9659718
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1720738/Consumer+Trends+Report+2017.pdf
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-issues-statement-preparatory-work-in-relation-cfds-binary-options-and
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Nachdem die BaFin im Mai 2017 zunachst die Ver-
figung Uber Vermdégenswerte beschrankt und

dann befristet untersagt hatte, zeigte der Vorstand
ihr schlieBlich die Uberschuldung an. Eine auf der
Grundlage der Einstellung des Neugeschéfts erstellte
Zeitwertbilanz hatte ergeben, dass die Passiva des
Unternehmens die Aktiva Ubersteigen. Anderweitige
konkrete Sanierungsmaoglichkeiten sind fir den
Versicherer wegen des Widerrufs der Erlaubnis zum
Geschaftsbetrieb nicht ersichtlich. Die Internetseite
des Versicherers wurde inzwischen abgeschaltet.

Ablauf des Verfahrens

Fur den Fall, dass das Insolvenzgericht die Eréffnung
des Insolvenzverfahrens beschlieBt, regelt § 16 Ab-
satz 1 Versicherungsvertragsgesetz (VVG), dass die
Versicherungsverhaltnis-

se mit Ablauf von einem

Monat seit der Eroffnung

des Insolvenzverfahrens

enden. Im Rahmen des

Insolvenzverfahrens

dienen die Bestande des

Sicherungsvermaégens

vorrangig dazu, die For-

derungen der Versicher-

ten, Versicherungsnehmer, Beglinstigten und ge-
schadigten Dritten zu befriedigen. Grundlage hierflr
ist § 315 Absatz 1 Satz 1 VAG.

AnschlieBend bestellt das Insolvenzgericht einen
Insolvenzverwalter, der die Abwicklung der Gesell-
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schaft verantwortet, und einen Pfleger, der die Rech-
te der Versicherten aus § 315 VAG wahrt. AuBerdem
veranlasst es die Unterrichtung der Glaubiger gemaB
§ 313 VAG.

Distanzierung

Southern Lithium Corp.: Kaufempfehlungen fiir Aktien

Die Southern Lithium Corp. (ISIN:
CA8433031082) hat der BaFin am 24. Mai mitge-
teilt, dass sie sich ,,von den unrichtigen Meldungen
der inkriminierten Bérsenbriefe distanziert hat". Sie
bezog sich damit auf eine Warnung der BaFin. Diese
hatte am 15. Mai bekannt gegeben, dass die Aktien

des Unternehmens nach
ihren Informationen
derzeit durch E-Mail-
Borsenbriefe zum Kauf
empfohlen werden.

Die BaFin hat Anhalts-

punkte, dass im Rah-

men der Kaufempfeh-

lungen unrichtige oder
irrefihrende Angaben gemacht und/oder bestehen-
de Interessenkonflikte pflichtwidrig verschwiegen
werden. Sie hat hinsichtlich des betroffenen Wertes
eine Untersuchung wegen des Verdachts der Markt-
manipulation eingeleitet.


https://www.gesetze-im-internet.de/vvg_2008/
https://www.bafin.de/dok/9274458
https://www.bafin.de/DE/Verbraucher/Aktuelles/verbraucher_node.html
https://www.bafin.de/DE/Verbraucher/Aktuelles/verbraucher_node.html
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Finanzmarktregulierung

FSB unterrichtet G 20 iiber Fortschritte

Der Finanzstabilitatsrat FSB hat anlasslich des
G-20-Gipfels, der am 7. und 8. Juli in Hamburg
stattfand, die Staats- und Regierungschefs umfas-
send Uber die Fortschritte in der Finanzmarktregu-

lierung informiert (siehe Infokasten Seite 37). Die RefOTmen im Video

Der Chef des FSB, Mark Carney von der Bank of Der Finanzstabilitatsrat hat ein Video
England, betont in seinem Begleitschreiben an die veroffentlicht, das die Reformen fir die
G 20 unter anderem, dass die Reformen der ver- Offentlichkeit erlautert. Das Video ist
gangenen Jahre zu mehr Sicherheit, Simplizitat und auch auf der FSB-Informationsseite der
Fairness im globalen Finanzsystem beigetragen hat- BaFin zu finden.

ten. Die Banken seien nun starker als vor der Krise
von 2007/2008 und verfligten tiber mehr Kapital
sowie Liquiditat.

Reformvorhaben beenden, wachsam bleiben

Allerdings gibt es noch ausstehende Arbeiten auf
der Reformagenda, die das FSB mit Nachdruck
weiter verfolgen will. An erster Stelle sieht
Carney dabei die Finalisierung des Basel-III-
Rahmenwerks und dessen Implementierung.

Zudem werde das FSB auch weiterhin da-
rauf hinwirken, neu entstehende Risiken
fUr die Finanzstabilitat frihzeitig zu er-
kennen, zu bewerten und anzugehen. In
diesem Zusammenhang hat das FSB bei-
spielsweise vor wenigen Tagen Berichte
zu moglichen Auswirkungen von Fintech-
Aktivitdten und zum Riickgang von
Korrespondenzbankbeziehungen
veroffentlicht

(siehe auch

Seite 14 und

Seite 10).


http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P030717-1.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/R270617.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/R270617.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P040717-3.pdf
http://www.fsb.org/multimedia/safersimplerfairer/?page_moved=1
https://www.bafin.de/dok/7847746
https://www.bafin.de/dok/7847746
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Mark Carney warnt vor Reformmudigkeit und for-
dert die G-20-Lander dazu auf, auf dem Erreichten
aufzubauen und zu einem globalen und offenen
Finanzsystem beizutragen. Dies ermdgliche weitere
grenzliberschreitende Investitionen, welche fir ein
starkes und nachhaltiges Wirtschaftswachstum not-
wendig seien.

Wichtige aktuelle
Veroffentlichungen

Das FSB und die globalen Standardset-
zer haben im Vorfeld des G-20-Gipfels
mehrere wichtige Dokumente verof-
fentlicht, unter anderem zu folgenden
Themen:

- Schattenbanken (siehe auch
Seite 38)

- QOTC-Derivatemarkte (siehe auch
Seite 13)

- Zentrale Gegenparteien (siehe auch
Seite 12)

- Fintech-Aktivitaten (siehe auch
Seite 14)

- Korrespondenzbankbeziehungen
(siehe auch Seite 10)

- Fehlverhalten und Vergitung (siehe
auch Seite 14)

- Klimawandel (siehe auch Seite 14)

- Abwicklung

Eine vollstédndige Ubersicht der in
diesem Zusammenhang vom FSB ver-
offentlichten Dokumente ist auf dessen
Internetseite zu finden.
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Jahrlicher Fortschrittsbericht

Zusammen mit dem Begleitschreiben an die G 20
hat das FSB auch seinen jahrlichen Fortschritts-
bericht zur Implementierung und zu den Effekten
der Finanzmarktreformen veréffentlicht. Darin be-
tont der Rat die Wichtigkeit eines offenen und inte-
grierten globalen Finanzsystems. Um dieses Ziel zu
erreichen, bittet das FSB die G-20-Staats- und Re-
gierungschefs um Unterstltzung bei der weiteren
Starkung der internationalen regulatorischen Koope-
ration und darum, die Finanzmarktreformen voll-
sténdig und konsistent zu implementieren.

Hinsichtlich der Marktliquiditat bemerkt das FSB,
dass es derzeit kaum Hinweise darauf gebe, dass
die Liquiditat sinken kdnnte. Man werde das Thema
aber weiter beobachten, insbesondere hinsichtlich
madglicher Knappheit in Stressphasen.

Die Auswirkungen der Reformen stellten zudem
Schwellen- und Entwicklungslander teilweise vor zu-
satzliche Herausforderungen, so das FSB. Allerdings
seien in diesen Landern keine signifikanten Auswir-
kungen auf die Kreditvergabe zu beobachten.

Strukturierte Auswertung der Reformen

Auf dem Fortschrittsbericht aufbauend hat das FSB
zusammen mit den internationalen Standardsetzern
zudem ein Rahmenwerk zur strukturierten Auswer-
tung der Finanzmarktreformen entwickelt.

Dieses soll iber einen reinen Uberblick hinaus-
gehen und die tatsdachlichen Effekte der Reformen,
beispielsweise auf die Kreditvergabe, empirisch be-
werten. Hierdurch soll besser beurteilt werden kén-
nen, ob die Reformen die gewlinschten Ergebnisse
erzielen oder ob Anpassungsbedarf besteht. Das FSB
betont, dass man von den grundsatzlichen Zielen
der Reformen jedoch nicht abweichen solle.


http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P030717-2.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P030717-2.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P030717-4.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P300617-1.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P290617-1.pdf
http://www.fsb.org/2017/07/international-committees-complete-the-april-2015-workplan-on-central-counterparty-resilience-recovery-and-resolvability/
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/R270617.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P040717-3.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Misconduct-progress-report-July-2017.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P040717-6.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P290617-5.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/R060717-1.pdf
http://www.fsb.org/publications/
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Schattenbankensektor

Bericht: Risiken fiir globale Finanzstabilitcit

signifikant zuriickgegangen

Auf Betreiben der deutschen G-20-Prasident-
schaft wurde der Finanzstabilitdtsrat FSB im Herbst
vergangenen Jahres beauftragt, eine Bestandsauf-
nahme in puncto Schattenbanken (siehe Infokasten
Seite 40) durchzuflihren. Ausgangspunkt ist die so-
genannte Shadow Banking Roadmap, die — ebenfalls
auf Initiative Deutschlands - erstmals im Kontext
des G-20-Treffens
(siehe dazu auch
Seite 36) von 2013
veroéffentlicht und im
darauffolgenden Jahr
aktualisiert wurde.

Der Fahrplan sieht

unter anderem vor, zu evaluieren, inwieweit eine
weitere Regulierung des Schattenbankensektors not-
wendig ist.

Das FSB hat dazu nun seinen Bericht veroffentlicht.
Darin beschreibt es die Aktivitaten und Risiken von

Schattenbanken seit der Finanzkrise, bewertet die
bisher verabschiedeten RegulierungsmaBnahmen
und gibt Empfehlungen zur Reduzierung der verblie-
benen Risiken.

Deutlich weniger kritische Aktivitdten

Der Bericht kommt zu
dem Ergebnis, dass viele
der Schattenbankenakti-
vitaten, die zur Finanz-
krise beigetragen haben,
signifikant zurlickge-
gangen sind und die-
se gegenwartig kein Risiko mehr fir die globale
Finanzstabilitat darstellen. Im Lichte der bereits ver-
abschiedeten globalen Regulierungsinitiativen sieht
das FSB gegenwartig auch keine neuen Schatten-
bankenrisiken, die eine zusatzliche Regulierung auf
globaler Ebene erfordern.


http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Progress-Report-on-Transforming-Shadow-Banking-into-Resilient-Market-Based-Financing.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P300617-1.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P300617-1.pdf
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Gleichwohl betont der Finanzstabilitatsrat, welche
Innovationskraft im Schattenbankensektor steckt.
Es sei daher notwendig, diesen noch starker zu
Uberwachen. Die FSB-Mitglieder haben sich darum
auf eine Reihe an Empfehlungen verstandigt (siehe
Infokasten).

Systematische Erfassung, Regulierung
und Aufsicht

Zunachst sei es notwendig, die Aktivitaten und Risi-
ken des Schattenbankensektors systematisch zu
erfassen. AuBerdem fordert das FSB sicherzustellen,
dass alle Schattenbankenunternehmen und -aktivi-
taten, die materielle Risiken flir die Finanzstabilitat
bergen, reguliert und unter Aufsicht gestellt werden.

Damit greift das Gremium Ergebnisse einer Ver-
gleichsstudie (Peer Review) auf, bei der es die Um-
setzung des Regulierungsrahmens fiir Schattenban-
kenunternehmen unter die Lupe genommen hatte.
2020 will das FSB erneut eine solche Vergleichsstu-
die durchfuhren, um die Fortschritte bei der Umset-
zung zu Uberprifen.

Datenerhebung verbessern

In Bezug auf die Datenerfassung konstatiert der
Finanzstabilitatsrat Fortschritte, sieht aber gleich-
wohl weiterhin Datenllicken und eine mangelnde
Datengranularitat, die eine vorausschauende Risi-
kobetrachtung erschweren. Er fordert darum von
den nationalen Aufsichtsbehdrden verstarkte An-
strengungen bei der Datensammlung und Risiko-
bewertung, beispielsweise indem diese zusatzliche
Informationen Uber Risikokonzentrationen erheben.
Wenn sich Schattenbankenrisiken neu abzeichneten,
sollten die Mitgliedstaaten diese eng Gberwachen
und ihre Erkenntnisse in den entsprechenden inter-
nationalen Arbeitsgremien teilen.

Einen Uberblick (iber Umfang, Risiken und Trends
des Schattenbankensektors gibt ein Bericht, den das
FSB kirzlich veroffentlicht hat (siehe BaFinJournal
Juni 2017).

Regulierungsinitiativen finalisieren

Das FSB pocht auBerdem darauf, die noch offenen
Regulierungsinitiativen auf internationaler Ebene zi-
gig zu verabschieden und die entsprechenden Emp-
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Empfehlungen des FSB

1. Umsetzung der Empfehlungen
aus einer Vergleichsstudie von
2015/2016, insbesondere syste-
matische Uberwachung des Schat-
tenbankensektors und aufsichtliche
Erfassung materieller Risiken

2. Verbesserung der Datengranula-
ritat

3. Erhebung zusatzlicher, unterneh-
mensspezifischer Daten zur Ver-
besserung der Risikobewertung

4. Uberwachung sich abzeichnender
neuer Schattenbankenrisiken und
Austausch zwischen den zustandi-
gen Behoérden

5. Verabschiedung der noch offenen
Regulierungsinitiativen

6. Operationalisierung der ESB-Emp-
fehlungen zu strukturellen Risiken
im Asset-Management-Sektor
durch I0SCO

7. Zeitnahe und konsistente Umset-
zung der vereinbarten Regulie-
rungsmaBnahmen auf nationaler
Ebene

fehlungen in den einzelnen Mitgliedstaaten zeitnah
und einheitlich umzusetzen.

Als besonders wichtig erachtet das FSB, dass der
Basler Ausschuss fir Bankenaufsicht BCBS sein
Rahmenwerk zur Identifizierung und Behandlung
von Stitzungsrisiken (Step-in Risks) bis Jahresende
verabschiedet.

Risiken im Asset-Management-Sektor
reduzieren

Angesichts der Tatsache, dass ein groBer Anteil des
Wachstums des Schattenbankensektors in den ver-
gangenen Jahren auf das Konto der Investment-
fonds geht, betont der Finanzstabilitatsrat auBerdem


http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Shadow-banking-peer-review.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Shadow-banking-peer-review.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/r_130829c.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/global-shadow-banking-monitoring-report-2016.pdf
https://www.bafin.de/dok/7846682
https://www.bafin.de/dok/7846682
http://www.bis.org/bcbs/publ/d398.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Shadow-banking-peer-review.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/FSB-Policy-Recommendations-on-Asset-Management-Structural-Vulnerabilities.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/FSB-Policy-Recommendations-on-Asset-Management-Structural-Vulnerabilities.pdf
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Schattenbankensektor

Der Finanzstabilitatsrat definiert den
Schattenbankensektor als System der
Kreditintermediation, in das Unterneh-
men und Aktivitaten auBerhalb des
regularen Bankensektors involviert
sind. Dazu zdhlen unter anderem
Geldmarktfonds, Verbriefungen und
Wertpapierfinanzierungsgeschafte.

die Bedeutung der Konkretisierung und Operationa-
lisierung der Empfehlungen zur Reduzierung struk-
tureller Risiken im Asset-Management-Sektor, die
er Anfang des Jahres verabschiedet hatte (siehe
BaFinJournal Februar 2017).

Die Internationale Vereinigung der Wertpapierauf-
sichtsbehérden IOSCO fordert er in diesem Zusam-
menhang auf, bis Ende 2017 Empfehlungen zur Re-
duzierung der Liquiditatstransformation bei offenen
Investmentfonds zu verabschieden. IOSCO hat dazu
bereits zwei Konsultationspapiere veroffentlicht:
Empfehlungen fiir das Liquiditatsrisikomanagement
von Organismen fiir gemeinsame Anlagen sowie
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entsprechende bewahrte Verfahren beim Liquiditats-
und Risikomanagement offener Investmentvermao-
gen. Die Industrie kann zu beiden Papieren bis zum
18. September Stellung nehmen.

Bis Ende 2018 soll IOSCO nach dem Willen des FSB
zudem einheitliche Verfahren zur Bestimmung des
Verschuldungsgrades (Leverage) entwickeln.

Zeitnahe und konsistente Umsetzung

Da gerade der Schattenbankensektor dazu neigt,

Regulierungsunterschiede auszunutzen, ist es nach
Ansicht des FSBs umso mehr von Bedeutung, dass
nationale und regionale Aufsichtsbehérden die ver-
einbarten MaBnahmen zur Reduzierung der Schat-
tenbankenrisiken zeitnah und konsistent umsetzen.

FSB, IOSCO und BCBS hatten im Rahmen ihrer Im-
plementierungskontrollen festgestellt, dass es hier
von Land zu Land Unterschiede gibt - sowohl beim
Stand der Umsetzung als auch inhaltlich, also im
Hinblick darauf, wie die einzelnen Regulierungsemp-
fehlungen umgesetzt werden.


http://www.fsb.org/wp-content/uploads/FSB-Policy-Recommendations-on-Asset-Management-Structural-Vulnerabilities.pdf
https://www.bafin.de/dok/8917632
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD573.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD574.pdf
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Bekanntmachungen

Die amtlichen Veroffentlichungen der BaFin*

Erlaubnis zur Aufnahme des Die Erlaubnis gilt fur die Mitgliedstaaten der Euro-
Geschéiftsbetriebes paischen Gemeinschaft und den anderen Vertrags-

staaten des Abkommens Uber den Europdischen
Wirtschaftsraum (EWR-Abkommen).
AXA ART Insurance UK SE

Die erteilte Erlaubnis erstreckt sich auch auf den

Die BaFin hat durch Verfigung vom 9. Juni 2017 der Betrieb der Rickversicherung in samtlichen zuvor

AXA ART Insurance UK SE die Erlaubnis zum Betrieb genannten Sparten und Risiken gemaB Anlage 1

der folgenden Versicherungssparten und Risikoarten zum VAG in den Mitgliedstaaten der Europdischen

(Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG) erteilt: Union und den anderen Vertragsstaaten des
Abkommens (ber den Europaischen Wirtschaftsraum

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge) (EWR-Abkommen).

Samtliche Schaden an:

a) Kraftfahrzeugen Die erteilte Erlaubnis erstreckt sich ferner auf den
Betrieb der Nicht-Lebens-Erst- und Riickversiche-

Nr. 7 Transportgiter rung in samtlichen zuvor genannten Sparten und

Risiken gemaB Anlage 1 zum VAG in Jersey.
Nr. 8 Feuer- und Elementarschdden

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

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste


https://www.bundesanzeiger.de/ebanzwww/wexsservlet
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Aufnahme des Dienstleistungs-
verkehrs

Europ Assistance Versicherungs-AG

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

Niederlande

Versicherungsunternehmen:

Anmeldung zum Dienst-
leistungsverkehr in Deutschland

Baloise Assurances Luxembourg S.A.

Das luxemburgische Versicherungsunternehmen
Baloise Assurances Luxembourg S.A. 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. 3 Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)

Nr. 10 Haftpflicht flir Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

Versicherungsunternehmen:
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Chaucer Insurance Company Designated
Activity Company

Das irische Versicherungsunternehmen Chaucer
Insurance Company Designated Activity Company ist
berechtigt, in Deutschland das Direktversicherungs-
geschaft im Dienstleistungsverkehr in folgenden
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:

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

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

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

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 14 Kredit

Nr. 15 Kaution

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

Versicherungsunternehmen:

Insurance Company , Asset Insurance"™ AD

Das bulgarische Versicherungsunternehmen
Insurance Company ,Asset Insurance" AD ist
berechtigt, in Deutschland das Direktversicherungs-
geschaft im Dienstleistungsverkehr in folgenden
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:
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Nr. 1 Unfall

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

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

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

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

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

Versicherungsunternehmen:

Munich Re PCC Limited

Das maltesische Versicherungsunternehmen Munich
Re PCC Limited ist berechtigt, in Deutschland das
Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungs-
verkehr in folgenden Versicherungssparten und
Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG)
aufzunehmen:

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

Nr. 21 Fondsgebundene Lebensversicherung

Versicherungsunternehmen:

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Anmeldung zum Nieder-
lassungsverkehr in Deutschland

FM Insurance Europe S.A., Niederlassung
fur Deutschland

Das luxemburgische Versicherungsunternehmen

FM Insurance Europe S.A. hat in Deutschland eine
Niederlassung unter dem Namen FM Insurance
Europe S.A., Niederlassung fir Deutschland errich-
tet. Das Unternehmen ist berechtigt, den Geschafts-
betrieb in folgenden Versicherungssparten und
Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG)
in Deutschland aufzunehmen:

Nr. 4 Schienenfahrzeug-Kasko

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

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

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

Als Hauptbevollmachtigter wurde Herr Achim Hillgraf
bestellt.

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Bevollméchtigter:
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Société Hospitaliére d * Assurances
Mutuelles Niederlassung fiir Deutschland

Das franzosische Versicherungsunternehmen Société
Hospitaliére d* Assurances Mutuelles hat in Deutsch-
land eine Niederlassung unter dem Namen Société
Hospitaliere d* Assurances Mutuelles Niederlassung
fur Deutschland errichtet. Das Unternehmen ist
berechtigt, den Geschaftsbetrieb in folgenden Ver-
sicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage 1 zum VAG) in Deutschland aufzu-
nehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

Nr. 17 Rechtsschutz

Als Hauptbevollmachtigter wurde Herr Dominique
Godet bestellt.

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Bevollméchtigter:

Kurz & Aktuell
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Erweiterung des Geschifts-
betriebes

Neckermann Versicherung AG

Die BaFin hat durch Verfiigung vom 13. Juni 2017
der Neckermann Versicherung AG die Erlaubnis zum
Betrieb der folgenden weiteren Versicherungsspar-
ten und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage 1
zum VAG) erteilt:

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)

Nr. 10 Haftpflicht flr Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

a) Kraftfahrzeughaftpflicht

C) sonstige

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

Versicherungsunternehmen:

NV-Versicherungen Versicherungsverein
auf Gegenseitigkeit

Die BaFin hat durch Verfigung vom 29. Juni 2017
dem NV-Versicherungen Versicherungsverein auf
Gegenseitigkeit die Erlaubnis zum Betrieb der fol-
genden weiteren Versicherungssparten und Risikoar-
ten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG) erteilt:

Nr. 2 Krankheit

als nicht-substitutive Krankenversicherung nach Art
der Schadenversicherung.

Versicherungsunternehmen:
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Erweiterung des Geschafts-
betriebes im Dienstleistungs-
verkehr

Barmenia Allgemeine Versicherungs-AG

Die BaFin hat der Barmenia Allgemeine Versiche-
rungs-AG die Zustimmung zur Aufnahme des Direkt-
versicherungsgeschafts im Dienstleistungsverkehr
flr das nachstehende weitere Land erteilt:

Niederlande

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

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

a) Feuer

b) Explosion

c) Sturm

d) andere Elementarschaden auBer Sturm
f) Bodensenkungen und Erdrutsch

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Versicherungsunternehmen:

Barmenia Allgemeine Versicherungs-AG

Die BaFin hat der Barmenia Allgemeine Versiche-
rungs-AG die Zustimmung erteilt, ihr Direktver-
sicherungsgeschaft im Dienstleistungsverkehr in
Osterreich um die folgenden Versicherungssparten
und Risikoarten (Bezifferung gemaB der Anlage 1
zum VAG) zu erweitern:

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

a) Feuer

b) Explosion

c) Sturm

d) andere Elementarschaden auBer Sturm
f) Bodensenkungen und Erdrutsch

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Versicherungsunternehmen:

Real Garant Versicherung AG

Die BaFin hat der Real Garant Versicherung AG die
Zustimmung zur Aufnahme des Direktversicherungs-
geschafts im Dienstleistungsverkehr fiir die nachste-
henden weiteren Lander erteilt:

Kroatien und Bulgarien

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

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
j) nichtkommerzielle Geldverluste

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

Versicherungsunternehmen:

WERTGARANTIE AG

Die BaFin hat der WERTGARANTIE AG die Zustim-
mung zur Aufnahme des Direktversicherungsge-
schafts im Dienstleistungsverkehr flir die nachste-
henden Lander erteilt:

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

gemaB Anlage 1 zum VAG):

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden
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Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
f) unvorhergesehene Geschaftsunkosten
k) sonstige finanzielle Verluste

Versicherungsunternehmen:

Erweiterung des Geschifts-
betriebes im Dienstleistungs-
verkehr in Deutschland

ADB ,,Gjensidige"

Die estnische und die lettische Niederlassung

des litauischen Versicherungsunternehmens ADB
»Gjensidige" sind berechtigt, in Deutschland das
Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungs-
verkehr in folgenden Versicherungssparten und
Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG)
aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit

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

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

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

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 10 Haftpflicht flir Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

b) Haftpflicht aus Landtransporten
c) sonstige

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Nr. 11 Luftfahrzeughaftpflicht

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

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

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

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung Estland:

Niederlassung Lettland:

Erweiterung des Geschifts-
betriebes im Dienstleistungs-
verkehr in Deutschland

Arch Mortgage Insurance dac

Das irische Versicherungsunternehmen Arch
Mortgage Insurance Limited hat seine Rechtsform

in Arch Mortgage Insurance dac geandert und ist
berechtigt, in Deutschland das Direktversicherungs-
geschaft im Dienstleistungsverkehr in folgender
weiteren Versicherungssparte und Risikoart (Beziffe-
rung gemaB Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:
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Nr. 15 Kaution

Versicherungsunternehmen:

Colonnade Insurance S.A.

Die bulgarische und die polnische Niederlassung
des luxemburgischen Versicherungsunternehmens
Colonnade Insurance S.A. sind 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. 3 Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)
Nr. 4 Schienenfahrzeug-Kasko

Nr. 5 Luftfahrzeug-Kasko

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

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 11 Luftfahrzeughaftpflicht

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

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht
Nr. 14 Kredit

Nr. 15 Kaution

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
Nr. 17 Rechtsschutz

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

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung Bulgarien:

Niederlassung Polen:

Newline Insurance Company Limited
Das britische Versicherungsunternehmen Newline
Insurance Company Limited ist berechtigt, in
Deutschland das Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr in folgenden weiteren Ver-
sicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 7 Transportguter

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

Versicherungsunternehmen:
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Ubertragung eines
Versicherungsbestandes

IWI International Wealth Insurer S.A.

Unter Beteiligung der BaFin gemaB § 63 VAG hat
das luxemburgische Versicherungsunternehmen IWI
International Wealth Insurer S.A. mit Wirkung vom
15. Juni 2017 seinen Bestand an Versicherungsver-
tragen, in denen auch in Deutschland belegene
Risiken bzw. eingegangene Verpflichtungen ent-
halten sind, auf das luxemburgische Versicherungs-
unternehmen Foyer Vie S.A. Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Zurich Assurance Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemaB § 63 VAG hat
das britische Versicherungsunternehmen Zurich
Assurance Limited mit Wirkung vom 6. Juni 2017
seinen Bestand an Versicherungsvertragen, in denen
auch in Deutschland belegene Risiken bzw. einge-
gangene Verpflichtungen enthalten sind, auf das
britische Versicherungsunternehmen Rothesay Life
plc Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Namensdnderung

Arkema Insurance Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Arkema Insurance Limited hat ihren Namen

in Arkema Insurance dac geandert.

Bisheriger Name:

Neuer Name/Anschrift:

Car Care Plan Insurance
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete Car Care Plan Insurance hat ihren Namen

in Motor Insurance Company Limited geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:
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Neuer Name/Anschrift:

Direct Line Versicherung AG

Die Direct Line Versicherung AG hat ihren Namen in
Verti Versicherung AG gedndert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Hartford Financial Products International
Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete Hartford Financial Products International
Limited hat ihren Namen in Catalina Worthing
Insurance Limited gedndert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

MBIA UK Insurance Limited

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete MBIA UK Insurance Limited hat ihren
Namen in Assured Guaranty (London) plc sowie ihre

Adresse gedndert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Overseas NEIL dac
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete Overseas NEIL dac hat ihren Namen in

NEIL Overseas dac geandert.

Bisheriger Name:
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Neuer Name/Anschrift: Neuer Name/Anschrift:

Sunderland Marine Mutual Insurance

Company Limited Anderung der Rechtsform

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland Assured Guaranty (Europe) Ltd.

gemeldete Sunderland Marine Mutual Insurance

Company Limited hat ihren Namen in Sunderland Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland

Marine Insurance Company Limited geandert. gemeldete Assured Guaranty (Europe) Ltd. hat ihre
Rechtsform in Assured Guaranty (Europe) plc geén-

Bisheriger Name/Anschrift: dert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

UBS International Life dac

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland Assured Guaranty (UK) Ltd.

gemeldete UBS International Life dac hat ihren

Namen in Octium Life dac geandert. Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete Assured Guaranty (UK) Ltd. hat ihre

Bisheriger Name: Rechtsform in Assured Guaranty (UK) plc geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:
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Neuer Name/Anschrift:

Nationale-Nederlanden Internationale
Schadeverzekering SE

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete Nationale-Nederlanden Internationale
Schadeverzekering SE hat ihre Rechtsform in
Nationale-Nederlanden Internationale Schadeverze-
kering Limited geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Einstellung des Geschifts-
betriebes im Dienstleistungs-
verkehr in Deutschland

Aterforsakringsaktiebolaget Stockholm

Das schwedische Versicherungsunternehmen
Aterforsakringsaktiebolaget Stockholm hat
im Zuge einer Fusion mit dem finnischen

Kurz & Aktuell

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Versicherungsunternehmen Vakuutusosakeyhtio
Bothnia International in Deutschland sein gesamtes
Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungsver-
kehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

AXA ART Insurance SE

Das britische Versicherungsunternehmen AXA ART
Insurance SE hat in Deutschland sein gesamtes
Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungs-
verkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Barclays Vida y Pensiones Compaiiia de
Seguros S.A.

Das spanische Versicherungsunternehmen Barclays
Vida y Pensiones Compafiia de Seguros S.A. hat in
Deutschland sein gesamtes Direktversicherungsge-
schaft im Dienstleistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:
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Marina Mutual Insurance Association
Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Marina
Mutual Insurance Association Limited hat in
Deutschland sein gesamtes Direktversicherungs-
geschaft im Dienstleistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Einstellung des Geschifts-
betriebes im Niederlassungs-
verkehr in Deutschland

Stockholm Reinsurance Company Limited
Zweigniederlassung Deutschland

Das schwedische Versicherungsunternehmen
Aterforsakringsaktiebolaget Stockholm hat im Zuge
einer Fusion mit dem finnischen Versicherungsunter-
nehmen Vakuutusosakeyhtié Bothnia International
den gesamten Geschaftsbetrieb seiner Niederlas-
sung in Deutschland eingestellt. Die dem Haupt-
bevollmachtigten erteilte Vollmacht ist erloschen.

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Internationales

Bekanntmachungen
1
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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.
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