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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser,

,Interne Modelle sind kein All-
heilmittel, aber die Konigsklasse
des Risikomanagements"®, erklart
Dr. Frank Grund, Exekutivdirektor
der Versicherungsaufsicht, im
Interview ab Seite 14. Darin spricht
er Uber die Vorteile dieser Modelle,
die damit verbundenen Herausfor-
derungen und darlber, was er flr
die Zukunft erwartet.

Daneben hélt die vorliegende Aus-
gabe weitere spannende Themen
der Versicherungsaufsicht bereit.
Der Beitrag ab Seite 23 beleuchtet
die aufsichtsrechtlichen Regelungen
zur Zinszusatzreserve, die in Zeiten
niedriger Zinsen sicherstellen soll,
dass Lebensversicherer ihre Garan-
tien dauerhaft erfillen kénnen. Ab
Seite 34 erfahren Sie, welche Pro-
dukte im deutschen Markt als Versi-
cherungsanlageprodukt gelten und
somit ab 2018 besonderen Anfor-
derungen nach der PRIIPs-Verord-
nung und der Versicherungsver-
triebsrichtlinie unterliegen. Um die
aktuellen Fortschritte bei der Ent-
wicklung eines globalen Kapitalstan-
dards flir groBe internationale Versi-
cherungsgruppen geht es im Beitrag
ab Seite 47. Der Artikel ab Seite 42
schlieBlich informiert tber die Er-
gebnisse einer vertieften Analyse
der Jahreszahlen und der Solvabili-
tats- und Finanzberichte der Versi-
cherer, die unter Solvency II fallen.

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher

Ebenfalls ans Herz legen mdchte ich
Ihnen den Beitrag ab Seite 18, der
sich mit einem relativ neuen Phano-
men befasst: dem Robo-Advice.
Gemeint ist der automatisierte Ver-
trieb von Finanzinstrumenten und
ahnliche digitale Angebote. Der
Beitrag will Anbietern helfen einzu-
schatzen, ob sie den Tatbestand der
Anlageberatung erflllen und somit
eine Erlaubnis nach Bank- oder Ge-
werberecht bendtigen.

Auch beim Thema ab Seite 31 spielt
die Digitalisierung eine wichtige
Rolle: Der Gesetzgeber hat in ei-
ner Verordnung konkretisiert, nach
welchen Kriterien Unternehmen des
Sektors Finanz- und Versicherungs-
wesen als Betreiber einer Kritischen
Infrastruktur zu qualifizieren sind
und als solche besondere Anfor-
derungen zu erftillen haben. Dies
betrifft nicht nur von der BaFin be-
aufsichtigte Unternehmen, sondern
auch deren IT-Dienstleister.

Und noch eine weitere Verordnung
ist nun in Kraft getreten: Die novel-
lierte Institutsverglitungsverord-
nung. Der Beitrag ab Seite 39 erldu-
tert die wesentlichen Neuerungen.

Eine interessante Lektire wiinscht
Ihnen

Dr. Sabine Reimer

Internationales Bekanntmachungen

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

Zahlungsdienste

Umsetzungsgesetz zur europdischen Richtlinie
verabschiedet. BaFin plant Informationsveranstaltung

Am 21. Juli ist das Umsetzungsgesetz
zur Zweiten Zahlungsdiensterichtlinie (siehe
BaFinJournal Marz 2017) im Bundesgesetzblatt ver-
offentlicht worden. Durch die Richtlinie wird der eu-
ropadische Binnenmarkt fir unbare Zahlungen fort-
entwickelt, gestdrkt und an technische Innovationen
angepasst. Das neue Zahlungsdiensteaufsichts-
gesetz (ZAG) wird insofern den Kreis der Zahlungs-
dienste erweitern, Ausnahmetatbestande neu regeln
und den Zahlungsverkehr sicherer machen. Es wird
das aktuelle ZAG zum 13. Januar 2018 ersetzen.

Die BaFin wird die betroffenen Unternehmen recht-
zeitig Uber die neuen Anforderungen informieren.
Fir den 5. Dezember plant sie dazu auch eine Infor-
mationsveranstaltung. Dort gibt sie Einblicke in die
aktuellen Entwicklungen auf nationaler und interna-
tionaler Ebene, Gber die Erlaubnispflichten und Aus-
nahmen und das Erlaubnisverfahren einschlieBlich
der laufenden Aufsicht. Zudem informiert sie Gber
die aufsichtsrechtlichen Vorgaben an die Sicherheit

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher Internationales
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im Zahlungsverkehr. Diese knlipfen an verschiedene
Technische Regulierungs- und Durchfiihrungsstan-
dards und Leitlinien der Europdischen Bankenauf-
sichtsbehérde EBA an. Die Anmeldefrist flr die Ver-
anstaltung beginnt im Herbst.

Versicherungs-
aufsichtsrecht

Neue Rechtsverordnungen verkiindet

Aufgrund des Versicherungsaufsichtsgesetzes
(VAG) sind am 1. August folgende Rechtsverord-
nungen in Kraft getreten: die Prifungsberichte-
verordnung (PrifV), die Versicherungsberichterstat-
tungs-Verordnung (BerVersV), die Erste Verordnung
zur Anderung der Verordnung (iber den kollektiven
Teil der Riickstellung fir Beitragsriickerstattung


http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl117s2446.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L2366&from=DE
https://www.bafin.de/dok/9047268
http://www.gesetze-im-internet.de/zag/
https://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl117s2846.pdf
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl117s2858.pdf
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl117s3037.pdf
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl117s2446.pdf
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(RfB-Verordnung) und die Zweite Verordnung zur
Anderung von Verordnungen nach dem Versiche-

rungsaufsichtsgesetz. Diese é&ndert die Sachver-
standigenprifverordnung (SachvPrifV), die Versi-
cherungs-Verglitungsverordnung (VersVergV), die
Krankenversicherungsaufsichtsverordnung (KVAV),
die Kapitalausstattungs-Verordnung (KapAusstV),
die Mindestzufihrungsverordnung (MindZV) und die
Pensionsfonds-Aufsichtsverordnung (PFAV).

Cybersicherheit

BakFin startet Abfrage bei deutschen Versicherern

Um sich einen Uberblick iiber den Umgang der
Versicherer mit ihren Cyberrisiken zu verschaffen,
hat die BaFin einen Fragebogen an alle deutschen
Versicherungsunternehmen mit Ausnahme der
Sterbekassen versandt. Darin geht es auch um die
Cybersicherheit bei Auslagerungen und die Individu-
elle Datenverarbeitung, also um den Umgang mit IT-
Anwendungen, die die einzelnen Fachbereiche selbst
entwickeln.

Die Unternehmen haben bis zum 3. November Zeit,
die Fragen zu beantworten. Ihre Rickmeldungen
sollen sie ausschlieBlich Gber die Meldeplattform des
MVP-Portals einreichen (Rubrik ,Besondere Verwen-
dung®, Préfix BESV).

Versicherungsvertrieb

Umsetzungsgesetz verabschiedet:
BakFin plant Rundschreiben

Die BaFin nimmt derzeit eine grundlegende
Uberarbeitung des Vermittlerrundschreibens von
2014 vor. Hintergrund ist das Gesetz zur Umsetzung
der europaischen Versicherungsvertriebsrichtlinie
(siehe dazu auch BaFinJournal Marz 2017), das im
Juni/Juli verabschiedet und Ende Juli im Bundesge-
setzblatt verkiindet wurde. Das neue Rundschreiben
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soll den Versicherern Hinweise flr die praktische An-
wendung der Regelungen geben. Es formuliert bei-
spielsweise die Erwartungen der BaFin hinsichtlich
der Provisionsgestaltung einschlieBlich des Provi-
sionsabgabeverbots, zu Vertriebsanreizen und Hono-
rarberatung.

Das Gesetz ist im Wesentlichen ab dem 23. Feb-
ruar 2018 anwendbar. Das Verbot von Sonderver-
gutungen, das insbesondere die Provisionsabgabe
betrifft, trat hingegen bereits am Tag nach der Ver-
kiindung des Umsetzungsgesetzes in Kraft und ist
nunmehr im Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG)
geregelt. Das Verbot war bisher spartenbezogen in
drei Rechtsverordnungen geregelt, die allerdings
am 30. Juni 2017 aufgehoben wurden. Eine weite-
re Sonderregelung betrifft die Standmitteilungen in
der Lebensversicherung. Diese gelten erst ab dem
1. Juli 2018.

Verordnungen und Delegierte Rechtsakte

Aufgrund des Umsetzungsgesetzes muss die Ver-
sicherungsvermittlungs-Verordnung (VersVermV)
Uberarbeitet werden. Dort werden unter anderem
Regelungen zur jahrlichen Fortbildungspflicht von
Vermittlern getroffen. AuBerdem ist die Informa-
tionspflichtenverordnung zum Versicherungsver-
tragsgesetz (VVG-InfoV) so anzupassen, dass flr
Versicherungsanlageprodukte aufgrund einer Uber-
schneidung mit der PRIIPs-Verordnung (siehe unter
anderem BaFinJournal Mai 2017 und August 2015)
nicht zwei Informationsblatter an die Kunden Uber-
geben werden miissen. Entwiirfe zur VersVermV und
zur VVG-InfoV liegen bisher nicht vor.

Die Europaische Kommission wird die Versiche-
rungsvertriebsrichtlinie voraussichtlich im Herbst
2017 noch durch Delegierte Rechtsakte in der Form
von Verordnungen erganzen, die Regelungen zum
Produktfreigabeverfahren (Product Oversight and
Governance - POG) sowie zu Versicherungsanlage-
produkten treffen werden. Im Fokus stehen dabei
Fragen rund um Interessenkonflikte, Vertriebs-
anreize sowie Eignung und Angemessenheit.


http://www.gesetze-im-internet.de/rfbv/
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl117s3023.pdf
https://www.gesetze-im-internet.de/sachvpr_fv_2016/index.html
http://www.gesetze-im-internet.de/versvergv_2016/
http://www.gesetze-im-internet.de/kvav/
http://www.gesetze-im-internet.de/kapausstv_2016/
https://www.gesetze-im-internet.de/mindzv_2016/index.html
http://www.gesetze-im-internet.de/pfav/
https://www.bafin.de/dok/7846162
https://www.bafin.de/dok/7846552
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl117s2789.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016L0097&from=DE
https://www.bafin.de/dok/9047268
https://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/
https://www.gesetze-im-internet.de/versvermv/
https://www.gesetze-im-internet.de/vvg-infov/
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R1286&from=DE
https://www.bafin.de/dok/9271768
https://www.bafin.de/dok/7868854
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl117s2789.pdf
https://www.bafin.de/dok/7846162

August 2017

BaFin Journal

Viel Aufwand

Die neuen Vorgaben bringen fir die Versicherungs-
unternehmen einen groBen Umsetzungsaufwand
mit sich. Hier sind vor allem das Produktfreigabe-
verfahren, die zusatzlichen Beratungspflichten bei
Versicherungsanlageprodukten, das Durchleitungs-
gebot bei der Vermittlung von Bruttotarifen durch
Versicherungsberater sowie die Anforderungen zu
nennen, die fur den Direktvertrieb durch angestellte
Vermittler oder Uber das Internet gelten.

Abschlusspriifer

Versicherer miissen Mandate 6ffentlich ausschreiben

Im Juli sind durch die Artikel 8 bis 11 und 13 des
Gesetzes zur Umsetzung der Zweiten Zahlungsdienste-
richtlinie (siehe Seite 4) Gesetzesdanderungen in Kraft
getreten, die bedeutende Auswirkungen auf das Aus-
wahlverfahren fir neue Abschlusspriifer bei Versiche-
rern haben. Wichtig sind vor allem die Anpassungen
in § 341n Absatz 2a Handelsgesetzbuch (HGB) und
§ 332 Absatz 4a Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG).

Durch die Gesetzesdnderung wird nun klargestellt,
dass die Befreiung vom EU-Auswahlverfahren gemaf
Artikel 16 Absatz 1 Satz 2 der Abschlussprifungs-
verordnung nur insoweit gilt, als dieses dem natio-
nalen alternativen System entgegensteht. Deutsche
Versicherer kénnen also die Befreiung vom Auswahl-
verfahren nur bezliglich der Pflicht des Absatzes 5

in Anspruch nehmen, nach der die Mitglieder des
Prifungsausschusses der Gesellschafterversamm-
lung zwei Abschlussprifer-Vorschlage mit begriin-
deter Praferenz Ubermitteln missen. Damit sind sie
ebenso wie Institute und kapitalmarktorientierte
Unternehmen dazu verpflichtet, beim Wechsel des
Abschlussprifers das in der Verordnung festgelegte
Auswahlverfahren durchzufiihren. Sie missen also
insbesondere das neu zu vergebende Abschlusspri-
fer-Mandat o6ffentlich ausschreiben und die heraus-
gehobene Zustandigkeit des Priifungsausschusses
im Auswahlverfahren beachten.

AuBerdem wurde die Regelung aus § 341k HGB be-
statigt, wonach bei den Versicherern der Aufsichtsrat
den Abschlussprifer bestellt. Dieses nationale alter-
native System beruht auf dem Wahlrecht aus Arti-
kel 37 Absatz 2 der Abschlusspriferrichtlinie. Zudem
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ist nun gesetzlich geregelt, dass eine Anordnung der
BaFin zur Bestellung eines anderen Priifers gemaf

§ 36 Absatz 1 Satz 2 VAG kein EU-Auswahlverfahren
mit 6ffentlicher Ausschreibung auslést. Eine Anzeige
nach Artikel 16 Absatz 1 Satz 2 der Abschlusspri-
fungsverordnung gegeniber der BaFin ist im Ubri-
gen nicht erforderlich.

Derivative
Finanzinstrumente

BakFin verdffentlicht Auslegungsentscheidung
zum Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht

In einer Auslegungsentscheidung hat die BaFin
konkretisiert, wie bei der Verwendung von deriva-
tiven Finanzinstrumenten der Grundsatz der unter-
nehmerischen Vorsicht (Prudent Person Principle)
nach § 124 Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) zu
bericksichtigen ist. Sie richtet sich an die Versiche-
rer, die unter das Aufsichtsregime Solvency II fallen.
Das Derivate-Rundschreiben gilt fiir diese Unterneh-
men seit Inkrafttreten von Solvency II nicht mehr.

Die Auslegungsentscheidung stellt unter anderem
das Verhaltnis der Regelungen zu versicherungs-
fremden Geschaften und der Zuldssigkeit derivati-
ver Geschafte (§ 15 Absatz 1 Satz 2 VAG) und zur
Verwendung derivativer Finanzinstrumente unter
Solvency II (§ 124 Absatz 1 Nr. 5 VAG) klar. Zudem
definiert es die Begriffe ,effiziente Portfolioverwal-
tung" und , effektiver Risikotransfer®.

Zentralverwahrer
BaFin wird ESMA-Leitlinien anwenden
Zentralverwahrer ibernehmen als Finanzmarkt-

infrastrukturen die Verwahrung von Wertpapieren
und die Abwicklung von Wertpapiergeschaften. Die


http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl117s2446.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L2366&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L2366&from=DE
https://www.gesetze-im-internet.de/hgb/
https://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0537&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0537&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0537&from=DE
https://www.bafin.de/dok/9716538
https://www.bafin.de/dok/7851308
https://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
https://www.bafin.de/dok/7866756
https://www.bafin.de/dok/9716538
https://www.bafin.de/dok/9716538
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europadische Zentralverwahrerverordnung (Central
Securities Depositories Regulation - CSDR) umfasst
unter anderem Regelungen zur Zulassung der Zent-
ralverwahrer sowie Anforderungen an die Austibung
der Dienstleistungen und an die laufende Aufsicht
Uber diese Finanzmarktinfrastrukturen. Die CSDR
wird daher die Aufsichtstatigkeit der BaFin und auch
diverse Prozesse der Zentralverwahrer selbst veran-
dern.

Die Europdische Wertpapier- und Marktaufsichts-
behérde ESMA hat zwei Leitlinien verdéffentlicht, die
auf den Regelungen der CSDR basieren. Die BaFin
hat zu beiden Leitlinien erklart, dass sie diese in der
Aufsichtspraxis anwenden wird.

Ausfall eines Teilnehmers

Die erste Leitlinie beruht auf Artikel 41 CSDR. Sie
regelt das Verfahren flr den Fall, dass ein Teilneh-
mer eines Zentralverwahrers ausfallt. Dazu zahlen
mogliche MaBnahmen des Zentralverwahrers — zum
Beispiel die Blockierung des Teilnehmers und das
Vorhalten finanzieller Mittel - sowie die Kommunika-
tion mit den Aufsichtsbehdrden, wenn eine dieser
MaBnahmen angewendet wird.

Gegenseitiger Zugriff auf Transaktionsdaten

Die zweite Leitlinie basiert auf Artikel 53 CSDR.
Danach haben Zentralverwahrer die Mdglichkeit,
auf die Transaktionsdaten Zentraler Gegenparteien
(Central Counterparties - CCPs) und Handelsplatze
zuzugreifen. Umgekehrt kénnen CCPs und Handels-
platze auf die Daten der Zentralverwahrer zugreifen.
Nach Artikel 53 Absatz 3 CSDR kann der Zugang
verweigert werden, wenn er das reibungslose und
geordnete Funktionieren der Finanzmarkte gefahr-
den oder ein Systemrisiko mit sich bringen wiirde.
Daher muss die angefragte Partei jeweils eine
Risikobewertung vornehmen.

Ndhere Regelungen zur Risikobewertung fiir den
Zugriff der CCP und der Handelsplatze auf Daten
der Zentralverwahrer finden sich in der Delegierten
Verordnung zur CSDR. Die ESMA hat in ihren Leit-
linien die Regelungen fiir den umgekehrten Fall

- also den Zugriff der Zentralverwahrer auf Trans-
aktionsdaten der CCP und Handelsplatze sowie der
durch diese vorzunehmenden Risikobewertungen -
Ubernommen und entsprechend angepasst. Als
Risikokategorien hat sie rechtliche, operative und
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finanzielle Risiken identifiziert und spezifiziert, die
den Regelungen der Delegierten Verordnung ent-
sprechen.

Cum/Cum-Geschifte

BakFin startet Abfrage bei allen deutschen Kreditinstituten

Das Bundesfinanzministerium hat am 17. Juli
ein Schreiben veroéffentlicht, das erstmals klare
Kriterien flir den Umgang der Finanzverwaltung
mit Cum/Cum-Geschaften darlegt. Diese Kriterien
ermdoglichen es betroffenen Kreditinstituten, etwaige
zukiinftige Belastungen durch Steuernach- oder
Strafzahlungen einzuschatzen.

Um die Folgen abschétzen zu kénnen, hat die BaFin
einen Fragebogen an alle deutschen Banken ver-
sandt, mit dem sie moégliche zukiinftige Belastungen
abfragt. Die Institute haben bis zum 20. Oktober
Zeit, die Fragen zu beantworten. Die BaFin mdchte
sich insbesondere ein Bild dartber machen, welche
Folgen sich fur die Solvenz der Banken ergeben und
ob weitere bankaufsichtliche MaBnahmen erforder-
lich werden kénnten.

Sanierungsplanung

BakFin konsultiert Mindestanforderungen und Merkblatt

GemaB § 12 Absatz 1 des Sanierungs- und Ab-
wicklungsgesetzes (SAG) haben alle Kreditinstitute
und Wertpapierfirmen, die unter die europaische
Eigenmittelverordnung (Capital Requirements
Regulation — CRR) fallen, einen Sanierungsplan zu
erstellen. Fir Institute, die nicht potenziell system-
gefahrdend sind, kann die Aufsichtsbehdrde ver-
einfachte Anforderungen festlegen. Gehéren solche
Institute einem institutsbezogenen Sicherungs-
system an, so kdnnen sie auch ganz von der Sanie-
rungsplanung befreit werden. Den Sanierungsplan
erstellt dann stattdessen das Sicherungssystem.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0909&from=DE
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-151-294_guidelines_on_csd_participant_default_rules_de.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-151-298_guidelines_on_csd_access_to_trading_feeds_of_ccps_and_tvs_de.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=OJ:L:2017:065:FULL&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=OJ:L:2017:065:FULL&from=EN
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2017-07-17-Steuerliche-Behandlung-von-Cum-Cum-Transaktionen.pdf;jsessionid=1B4DBAC506241326747185126DD130E8?__blob=publicationFile&v=2
http://www.gesetze-im-internet.de/sag/index.html
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:321:0006:0342:DE:PDF
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2017-07-17-Steuerliche-Behandlung-von-Cum-Cum-Transaktionen.pdf;jsessionid=1B4DBAC506241326747185126DD130E8?__blob=publicationFile&v=2
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Die BaFin hat nun eine Verordnung zu den Mindest-
anforderungen an Sanierungspldne fir Institute und
Wertpapierfirmen (MaSanV) und ein Merkblatt zur
Sanierungsplanung zur Konsultation gestellt, die sie
gemeinsam mit der Deutschen Bundesbank ent-
wickelt hat. Beide wurden vorab im Fachgremium
,Krisenmanagement"™ mit Verbanden und Instituten
diskutiert. Stellungnahmen nimmt die BaFin bis zum
29. September entgegen.

MIiFID II

BaFin-Konferenz zur Neufassung der
Wohlverhaltensregeln

Am 27. Oktober 2017 veranstaltet die BaFin in
der Deutschen Nationalbibliothek in Frankfurt am
Main eine Konferenz zur Umsetzung der Vorgaben
der europaischen Finanzmarktrichtlinie (Markets in
Financial Instruments Directive II - MiIFID II) fir die
Neufassung der Wohlverhaltensregeln in §§ 31 ff.
Wertpapierhandelsgesetz (WpHG). Auf der Agenda
stehen die Anderungen durch die MiFID II, die dazu

erlassene Delegierte Richtlinie und Verordnung so-
wie die Umsetzung ins deutsche Recht.

Die Konferenz richtet sich an interessierte Marktteil-
nehmer wie Banken, Finanzdienstleister, Verbande
und Compliance-Beauftragte, die sich Gber aktuelle
Fragen im Zusammenhang mit der Umsetzung der
Richtlinie informieren mochten.

Interessenten kdénnen sich bis zum 15. September
Uber die Internetseite der BaFin anmelden. Die
Teilnahme ist kostenlos. Es stehen circa 350 Platze
zur Verfiigung. Zusagen wird die BaFin etwa drei
Wochen vor der Veranstaltung per E-Mail ver-
schicken.

Kurz & Aktuell
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Praxisforum

Anmeldung zur BaFin-Veranstaltung jetzt maéglich

Wie bereits angekiindigt (siehe BaFinJournal Mai
2017), veranstaltet die BaFin am 9. und 10. Novem-
ber 2017 in Frankfurt am Main ihr 14. Praxisforum
Wirtschaftskriminalitat und Kapitalmarkt. Interes-
senten, die dem eingeschrankten Teilnehmerkreis
angehoren (Richter, Staatsanwalte und Polizisten),
kdnnen sich nun Uber die Internetseite der BaFin
anmelden. Die Teilnahme ist kostenlos.

Am ersten Veranstaltungstag im Kap Europa an der
Frankfurter Messe stehen neben Vortragen zu Fallen
aus der Praxis unter anderem Erlduterungen zur Ar-
beit der neuen Zentralstelle fiir Finanztransaktions-
untersuchungen (Financial Intelligence Unit, siehe
BaFinJournal Marz 2017) beim Zoll und das neue
Vermdgensabschépfungsgesetz auf dem Programm.
Der zweite Tag, der in der Frankfurter Liegenschaft
der BaFin stattfindet, steht ganz im Zeichen spezi-
eller Einzelthemen. Hier kdnnen die Teilnehmer aus
mehreren Seminaren mit einer GruppengroBe bis
maximal 90 Personen die Themen wahlen, die flr
sie von Interesse sind.

Versicherungsaufsicht

Anmeldung zur BaFin-Branchenveranstaltung
noch bis Mitte September moglich

Wie bereits angekiindigt (siehe BaFinJournal
Juni 2017), findet am 11. Oktober im Rheinischen
Landesmuseum in Bonn die Jahreskonferenz der
Versicherungsaufsicht statt. Interessenten kénnen
sich noch bis Mitte September liber die Internetseite
der BaFin anmelden.

Die Teilnahme ist kostenlos. Es stehen circa

200 Platze zur Verfiigung. Zusagen wird die BaFin
etwa drei Wochen vor der Veranstaltung per E-Mail
verschicken.


https://www.bafin.de/dok/9819856
https://www.bafin.de/dok/9757642
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0065&from=DE
https://www.gesetze-im-internet.de/wphg/
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017L0593&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017L0593&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R0565&from=EN
https://www.bafin.de/DE/Service/Anmeldung/anmeldung_node.html?cms_eventid=9757642
https://www.bafin.de/dok/9271768
https://www.bafin.de/dok/9271768
https://www.bafin.de/dok/9733964
https://www.bafin.de/DE/Service/Anmeldung/anmeldung_node.html?cms_eventid=9733964
https://www.bafin.de/dok/9047268
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl117s0872.pdf
https://www.bafin.de/dok/9456078
https://www.bafin.de/dok/9456078
https://www.bafin.de/dok/7980388
https://www.bafin.de/DE/Service/Anmeldung/anmeldung_node.html?cms_eventid=7980388
https://www.bafin.de/dok/9819856
https://www.bafin.de/dok/9819856
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veranstaltungen/DE/171027_MiFID_II.html;jsessionid=17A6D449DFB66E1B2F7D6ED7D0DAED8B.1_cid298
https://www.bafin.de/DE/Service/Anmeldung/anmeldung_node.html?cms_eventid=7980388
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Rickversicherung
BaFin verdffentlicht Statistik einschliefSlich Textteil

Die BaFin hat die Statistik der Rickversiche-
rungsunternehmen 2015/2016 veréffentlicht. Sie
enthdlt Informationen zur Anzahl der zugelassenen
Rickversicherer und zur wirtschaftlichen Entwick-
lung auf dem Rickversicherungsmarkt und wertet
die Jahresabschlisse von 31 Riickversicherern und
einer Drittstaaten-Niederlassung aus.

Den Tabellenteil der Statistik hatte die BaFin
bereits vor einigen Wochen verdéffentlicht (siehe
BaFinJournal Juli 2017).

Wichtige Termine
bis Ende September 2017

30. Aug ESRB ATC,
Frankfurt a. M.

31. Aug EZB SSM FSC,
Frankfurt a. M.

12, Sept EIOPA MB,

Frankfurt a. M.
12, Sept EBA BoS, London
19. Sept Joint Committee

(Videokonferenz)
21. Sept ESRB GB,

Frankfurt a. M.
27. Sept ESMA BoS, Paris
27. Sept AFS, Berlin

28./29. Sept EIOPA BoS,
Frankfurt a. M.

Kurz & Aktuell
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Internationale Meldungen

Solvency II

Technische Standards zu Berichtswesen
und Offenlegungspflichten

Die europaische Versicherungsaufsichtsbehorde
EIOPA hat der Europédischen Kommission Anderungs-
entwiirfe flr die Technischen Durchfiihrungsstan-
dards zu den Meldebégen fiir die Ubermittlung von
Informationen an die Aufsichtsbehérde (regelmaBi-
ges Berichtswesen) und hinsichtlich der Verfahren,
Formate und Meldebdgen flir den Bericht Uber die
Solvabilitat und Finanzlage (Offenlegungspflichten)
unter Solvency II Ubermittelt. Zuvor hatte sie der
Offentlichkeit in einem Call for Comments Gelegen-
heit gegeben, zu den Entwrfen Stellung zu neh-
men.

Ziel der Anpassungen, bei denen es sich im We-
sentlichen um Fehlerkorrekturen handelt, sind die
Gewadhrleistung von Rechtssicherheit sowie die
Sicherstellung einer einheitlichen und korrekten An-
wendung des regelmaBigen quantitativen Berichts-
wesens und der Offenlegung durch die Versicherer
unter Solvency II. Aufgrund der Anderung hat EIOPA
auch die Leitlinien Uber die Berichtserstattung zum
Zwecke der Finanzstabilitét und die Leitlinien fir
die Beaufsichtigung von Zweigniederlassungen von
Versicherungsunternehmen aus Drittlandern ange-
passt.

Erlaubnisverfahren

EBA verdffentlicht Standards
fiir Informationsanforderungen

Unternehmen, die eine Erlaubnis als Kredit-
institut beantragen wollen, missen bei der Auf-
sicht entsprechende Informationen und Nachweise
einreichen. Dazu zéhlen Angaben zu den Inhabern
bedeutender Beteiligungen an dem zu griindenden
Institut, zur Zuverlassigkeit und fachlichen Eignung
der Personen, die wesentliche Funktionen in der
neuen Bank ausiiben werden, sowie Informationen


https://www.bafin.de/dok/9777862
https://www.bafin.de/dok/9452228
https://www.bafin.de/dok/9710898
https://eiopa.europa.eu/Pages/Newsletter/Newsletter.aspx?jg=44194666-967a-46bc-b623-b4b1f5375c02&eg=749d2201-9c0c-4881-9c50-24ba69d97f6d&lg=be2b718c-3c27-4f1f-9d49-9268cc911efa&ltp=c
https://eiopa.europa.eu/Pages/Newsletter/Newsletter.aspx?jg=44194666-967a-46bc-b623-b4b1f5375c02&eg=749d2201-9c0c-4881-9c50-24ba69d97f6d&lg=be2b718c-3c27-4f1f-9d49-9268cc911efa&ltp=c
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
https://eiopa.europa.eu/Pages/Supervision/Call-for-Comments.aspx
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im Hinblick auf die Kapitalausstattung und den Ge-
schéftsplan des Instituts. Die Europdische Banken-
aufsichtsbehdrde EBA hat nun zwei Technische
Standards zu den Informationsanforderungen an die
Unternehmen veroffentlicht.

Internationale Behorden
und Gremien

EZ Europdische Zentralbank

ESAs European Supervisory
Authorities
Europdische Aufsichts-
behérden

m
"
>

European Banking Authority
Europdische Banken-
aufsichtsbehdrde

m
=
©)
0
>

European Insurance and
Occupational Pensions
Authority

Européische Aufsichts-
behoérde fiir das Versiche-
rungswesen und die betrieb-
liche Altersversorgung

m
1]
=
>

European Securities and
Markets Authority
Européische Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehdérde

BCBS Basel Committee on
Banking Supervision
Basler Ausschuss ftir
Bankenaufsicht

IAIS International Association of
Insurance Supervisors
Internationale Vereinigung
der Versicherungsaufsichts-
behérden
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Der Technische Regulierungsstandard enthalt Vor-
gaben zu den Unterlagen, die flir das Erlaubnisver-
fahren einzureichen sind. Auch regelt er die M6g-
lichkeiten der Aufsicht, falls notwendig weitere
Informationen vom Antragsteller einzuholen oder
gegebenenfalls auf bestimmte Nachweise zu ver-
zichten.

Verfahrensregein

Erganzend dazu gibt der Technische Durchfiihrungs-
standard Formulare vor, mit denen die Unternehmen
die Informationen einreichen missen. Zudem regelt
er, in welcher Form die Unterlagen einzureichen und
wie diese gegebenenfalls im Laufe des Verfahrens
zu aktualisieren sind. Darlber hinaus enthalt der
Durchflihrungsstandard Angaben zu einer Vollstan-
digkeitserklérung, welche die zustéandigen Behérden
bei den Unternehmen beantragen kénnen.

Gemeinsames Ziel der beiden Standards ist es, den
Ablauf von Bankerlaubnisverfahren in den verschie-
denen europaischen Mitgliedstaaten weiter zu har-
monisieren und die Zugangsvoraussetzungen zum
europaischen Bankenmarkt noch mehr anzuglei-
chen. Bevor sie in Kraft treten, missen beide Stan-
dards noch von der Europaischen Kommission ver-
abschiedet werden.

Zahlungsverkehr

EBA verdffentlicht Regelungen zu Meldepflichten
fiir IT-Sicherheitsvorfiille

Zahlungsdienstleister miissen schwerwiegende
IT-Sicherheitsvorfélle kiinftig an die nationalen
Aufsichtsbehérden melden. Das sieht die Zweite
Zahlungsdiensterichtlinie vor, deren Umsetzung in
Deutschland im Januar 2018 in Kraft tritt (siehe
Seite 4). Die Europaische Bankenaufsichtsbehorde
EBA hat die Anforderungen an diesen Prozess nach
der o6ffentlichen Konsultation (siehe BaFinJournal
Dezember 2016) nun in Form von Leitlinien ver-
offentlicht. Die BaFin beabsichtigt, diese bis zum
13. Januar 2018 durch ein aufsichtliches Rund-
schreiben umzusetzen.

Die Leitlinien bestimmen insbesondere die Kriterien,
anhand derer die Zahlungsdienstleister einen Vorfall
als schwerwiegend zu klassifizieren haben, und die


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1907331/Draft+RTS+and+ITS+on+Authorisation+of+Credit+Institutions+%28EBA-RTS-2017-08+EBA-ITS-2017-05%29.pdf


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1907331/Draft+RTS+and+ITS+on+Authorisation+of+Credit+Institutions+%28EBA-RTS-2017-08+EBA-ITS-2017-05%29.pdf


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L2366&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L2366&from=DE
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl117s2446.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1688810/Consultation+Paper+on+the+Guidelines+on+Major+Incidents+Reporting+under+PSD2+%28EBA-CP-2016-23%29.pdf
https://www.bafin.de/dok/8691534
https://www.bafin.de/dok/8691534
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1914076/Guidelines+on+incident+reporting+under+PSD2+%28EBA-GL-2017-10%29.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/home/html/index.en.html
http://www.eba.europa.eu/languages/home_de
https://eiopa.europa.eu/
https://www.esma.europa.eu/about-esma/who-we-are
http://www.bis.org/bcbs/
http://www.iaisweb.org/

August 2017

BaFin Journal

Kurz & Aktuell

Informationen, die sie in diesem Fall an die natio-
nale Aufsichtsbehdrde weiterleiten missen. Daflr
geben die Leitlinien ein Meldeformular vor und be-
schreiben die grundsatzlichen Meldeprozesse und
die Fristen, die dabei einzuhalten sind. Fir die na-
tionalen Aufsichtsbehérden geben die Leitlinien die
Meldewege an die EBA und die Europadische Zentral-
bank sowie an andere Aufsichtsbehérden vor, die sie
gegebenenfalls informieren miissen.

Refinanzierung

EBA verdffentlicht Berichte zu Refinanzierungsplinen
und zur Belastung von Vermdgenswerten

Die Europaische Bankenaufsichtsbehérde EBA
hat zwei Berichte zu den Refinanzierungsplanen und
zur Belastung von Vermdégenswerten europdischer
Banken veroéffentlicht. Die Berichte sind Teil eines
regelmaBigen Monitorings und sollen Aufsehern hel-
fen, die Nachhaltigkeit der Refinanzierung von Insti-
tuten sowie deren Aufrechterhaltung in Stress-Situa-
tionen besser einzuschatzen.

Die Untersuchung zu Refinanzierungspldnen stitzt
sich auf Befragungen europadischer Institute zu den
kommenden drei Jahren. Demnach werden die Ver-
mogenswerte bis 2019 um durchschnittlich 3,9 Pro-
zent ansteigen. Wesentlicher Treiber dieser Entwick-
lung ist die Kreditvergabe an Haushalte sowie an
Unternehmen auBerhalb des Finanzsektors. Auf der
Refinanzierungsseite erwarten die Institute einen
Anstieg sowohl bei den Einlagen, die mit einem An-
teil von 50 Prozent wesentliche Refinanzierungsquel-
le bleiben, als auch bei der Ausgabe von Schuldver-
schreibungen.

Der Bericht zur Belastung von Vermdgenswerten
zeigt, dass sich deren Ausmaf 2016 im Vergleich
zum Vorjahr nur geringfiigig verandert hat. Aller-
dings weist die EBA darauf hin, dass die Belastung in
den einzelnen Instituten und Landern weiterhin sehr
unterschiedlich ist. Wesentliche Quellen der Belas-
tung sind Pensions- sowie auBerbdrslich gehandelte
Derivategeschafte (OTC-Derivate).

Aufsicht Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

Rechnungslegung

EBA verdffentlich Bericht
zur zweiten IFRS-9-Auswirkungsstudie

Ab Anfang 2018 missen Finanzinstitute den
neuen internationalen Rechnungslegungsstandard
IFRS 9 anwenden. Die Europaische Bankenauf-
sichtsbehérde EBA hat erneut rund 50 europai-
sche Institute zu den quantitativen und qualitativen
Auswirkungen des neuen Standards befragt. Den
Bericht der Auswirkungsstudie hat sie nun veroéffent-
licht.

Die EBA kommt zu dem Ergebnis, dass die befragten
Institute gegenuber der ersten Befragungsrunde, die
Anfang 2016 stattgefunden hat, deutliche Fortschrit-
te bei der Umsetzung des neuen Standards gemacht
haben. Nach wie vor zeigt sich jedoch, dass kleine
Institute bei der Umsetzung tendenziell hinter den
groBeren Unternehmen zurlickbleiben.

Quantitative Auswirkungen

Die quantitativen Auswirkungen ergeben sich, wie
schon bei der ersten Befragung, weitestgehend aus
den neuen Wertberichtigungsvorschriften und sind
weniger auf die neuen Klassifizierungs- und Mess-
regeln zurickzufiihren. Im Durchschnitt erwarten
die europaischen Institute einen Anstieg der Wert-
berichtigungshéhe um 13 Prozent und einen Riick-
gang der harten Kernkapitalquote um bis zu

45 Basispunkte.

Die EBA wird in den nachsten Monaten den bisher
bestehenden engen Dialog mit Instituten und Wirt-
schaftsprifern beibehalten, um die Implementierung
des Standards zu begleiten. AuBerdem beabsichtigt
sie, sich auch weiterhin beim Basler Ausschuss fiur
Bankenaufsicht BCBS und der EU in die Diskussio-
nen einzubringen. Dabei geht es um die Frage, ob
sich durch die Einfilhrung von IFRS 9 gegebenenfalls
weiterer Handlungsbedarf flir das aufsichtliche Rah-
menwerk ergibt.


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1720738/Report+on+Funding+Plans+-+July+2017.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1720738/EBA+Report+on+Asset+Encumbrance+-+July+2017.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1720738/EBA+Report+on+results+from+the+2nd+EBA+IFRS9+IA.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1914076/Guidelines+on+incident+reporting+under+PSD2+%28EBA-GL-2017-10%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1720738/EBA+Report+on+results+from+the+2nd+EBA+IFRS9+IA.pdf
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Zahlungsdienste

EBA-Konsultation zur Meldung von Betrugsstatistiken

Nach der Zweiten Zahlungsdiensterichtlinie,
deren Umsetzung in Deutschland im Januar 2018

in Kraft tritt (siehe Seite 4), missen alle Zahlungs-
dienstleister ihrer nationalen Aufsichtsbehorde
mindestens einmal jahrlich statistische Daten zu
Betrugsfallen melden, die in Verbindung mit Zah-
lungsmethoden stehen, also beispielsweise Uberwei-
sung und Kartenzahlung. Die Behdrden haben der
Europaischen Bankenaufsichtsbehdrde EBA und der
Europdischen Zentralbank diese Daten in aggregier-
ter Form zur Verfligung zu stellen.

Damit alle Mitgliedstaaten die Daten in einheit-
licher Form melden, hat die EBA nun Leitlinien zur
Konsultation gestellt, die den Inhalt der Meldungen
regeln sollen. Dies soll es erméglichen, die Betrugs-
anfalligkeit einzelner Zahlungsmethoden zuver-
Iassiger zu beurteilen. Die Leitlinien sehen zudem
vor, dass einige Daten auch vierteljahrlich zu mel-
den sind. Stellungnahmen nimmt die EBA bis zum
3. November entgegen.

Ratingagenturen

ESAs konsultieren Technische Standards zum Mapping
von Ratingagenturen. EBA verdffentlicht Arbeitsplan

Noch bis zum 18. September konsultiert der
Gemeinsame Ausschuss der europaischen Finanz-
aufsichtsbehérden EBA, EIOPA und ESMA (ESAs)
Anderungen der Technischen Regulierungsstandards
zur Zuordnung der Bonitatsbeurteilungen externer
Ratingagenturen (Mapping). Die Anderungen spie-
geln die Neuzulassung von fiinf Ratingagenturen und
die Aberkennung der Zulassung einer Ratingagentur
wider.

Im Zuge dieser Anderungen hat die EBA eine aktu-
alisierte Liste von Ratingagenturen veroffentlicht,
deren unbeauftragte Ratings flr die Berechnung der
regulatorischen Eigenmittelanforderungen verwen-
det werden dirfen. Die EBA bestatigt damit, dass
sich unbeauftragte Ratings qualitativ nicht von be-
auftragten Ratings derselben Ratingagentur unter-
scheiden.

Aufsicht Verbraucher

Internationales Bekanntmachungen

Konsultation der ESAs
www.eba.europa.eu

Liste der Ratingagenturen
www.eba.europa.eu

Arbeitsplan der EBA

Die Europaische Bankenaufsichtsbehérde EBA mdéch-
te das Monitoring und die Qualitat solcher Mappings
dariber hinaus weiter verbessern. Sie hat darum
Informationen zur Ausgestaltung kinftiger Arbeiten
veroffentlicht.

Demnach will sich die EBA insbesondere auf das
Mapping unbeauftragter Ratings von neu zugelasse-
nen Ratingagenturen und von solchen Ratingagentu-
ren konzentrieren, die urspriinglich nur beauftragte
Ratings herausgegeben haben, sowie auf die laufen-
de Uberpriifung der Mappings.

Basisinformationsblatt

Empfehlungen zu Finanzprodukten
mit 6kologischen oder sozialen Zielen

Unter der Uberschrift ,Um welche Art von Pro-
dukt handelt es sich?" kdnnen PRIIPs-Hersteller
(Packaged Retail and Insurance-based Investment
Products - Anlageprodukte fir Kleinanleger und
Versicherungsanlageprodukte, siehe dazu auch
Seite 34) im Basisinformationsblatt unter anderem
angeben, ob ein Finanzprodukt bestimmte ékolo-
gische oder soziale Ziele anstrebt (siehe auch
BaFinJournal Mai 2017). Der Gemeinsame Ausschuss
der europaischen Aufsichtsbehérden (ESAs) hat
der EU-Kommission nun Technische Empfehlungen
dazu Ubermitteilt, welchen zusatzlichen Anforderun-
gen diese besondere Zweckbestimmung unterliegen
muss.

Kernelement ist die besondere Beriicksichtigung
der Zweckbestimmung im Produktfreigabe- und


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L2366&from=DE
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl117s2446.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1917559/Consultation+Paper+on+the+Guidelines+on+fraud+reporting+under+PSD2+%28EBA-CP-2017-13%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1917559/Consultation+Paper+on+the+Guidelines+on+fraud+reporting+under+PSD2+%28EBA-CP-2017-13%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/-/esas-consult-on-amendments-to-technical-standards-on-the-mapping-of-ecais
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1908793/EBA+Revised+Decision+on+the+Use+of+Unsolicited+Credit+Assessments+%28EBA-DC-2017-195%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/-/eba-outlines-roadmap-to-strengthen-the-monitoring-of-ecais
https://www.bafin.de/dok/9271768
https://esas-joint-committee.europa.eu/Publications/Technical%20Advice/Joint%20Technical%20Advice%20on%20the%20PRIIPs%20with%20environmental%20or%20social%20objectives.pdf
http://www.eba.europa.eu/-/esas-consult-on-amendments-to-technical-standards-on-the-mapping-of-ecais
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1908793/EBA+Revised+Decision+on+the+Use+of+Unsolicited+Credit+Assessments+%28EBA-DC-2017-195%29.pdf
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laufenden Produktiberpriifungsprozess. Von der
Empfehlung eines separaten Investment Policy
Statements, das detaillierte Informationen fiir den
Verbraucher enthalten sollte, haben die ESAs nach
der Konsultation Abstand genommen. Mit dem Er-
lass einer Delegierten Verordnung ist im Herbst oder
Winter zu rechnen.

Finanzmarktinfrastrukturen

CPMI und IOSCO verdffentlichen Bericht
zur Implementierung der Prinzipien

Der Ausschuss flir Zahlungsverkehr und
Marktinfrastrukturen CPMI und die Internationale
Organisation der Wertpapieraufsichtsbehdrden
IOSCO haben einen Bericht zur Implementierung
der Prinzipien fiir Finanzmarktinfrastrukturen ver-
offentlicht. Dieser beruht auf einer Selbsteinschat-
zung der 28 Mitgliedstaaten, wie weit sie mit der
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Umsetzung der Prinzipien und von vier der finf Ver-
antwortlichkeiten (Responsibilities), die CPMI und
IOSCO zusammen mit den Prinzipien verabschiedet
haben, vorangeschritten sind.

Der aktuelle Bericht enthalt das Ergebnis der flnften
Uberpriifung der Umsetzung zum Stichtag 6. Janu-
ar 2017. Gepruft wurden Mitgliedstaaten, die bisher
nicht fur alle Finanzmarktinfrastrukturen die héchste
Wertung erreicht, also die Prinzipien und Verant-
wortlichkeiten (Responsibilities) noch nicht vollstan-
dig umgesetzt hatten. Deutschland hatte bereits

bei einer friheren Beurteilung die hochste Wertung
erhalten.

Das Ergebnis kann als Fortschritt bezeichnet wer-
den: Viele Mitgliedstaaten haben seit der letzten
Aktualisierung aufgeholt. CPMI und IOSCO gaben al-
lerdings nur einer weiteren Jurisdiktion die Bestnote,
namlich der Tlrkei. Damit haben nun 20 von insge-
samt 28 Mitgliedstaaten diese Bewertung erhalten.
Die nachste Uberpriifung soll 2018 stattfinden.

Weitere internationale Konsultationen

EZB Leitfaden fiir Vor-Ort-Priifungen und Uberpriifungen interner Modelle (bis

15. September 2017)

EBA Konsultation zum elektronischen zentralen Register nach der Zweiten Zahlungs-
diensterichtlinie (bis 18. September 2017)

EZB Konsultation zum statistischen Berichtswesen filir Pensionseinrichtungen (bis

29. September 2017)

IAIS Konsultation zum Kernprinzip zur makroprudenziellen Uberwachung und Versiche-
rungsaufsicht (ICP 24) (bis 1. Oktober 2017)

ESMA Leitlinien zu einigen Aspekten der Anforderungen an die Eignung nach der Finanz-
marktrichtlinie MIFID II (bis 13. Oktober 2017)

EIOPA

Konsultation zu den regelmaBigen Berichten Gber Einrichtungen der betrieblichen

Altersversorgung (bis 27. Oktober 2017)

EBA Diskussionspapier zu Fintechs (bis 6. November 2017)


https://esas-joint-committee.europa.eu/Publications/Consultations/JC_2017_05_CP_EOS_PRIIPs_final.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD575.pdf
http://www.bis.org/cpmi/publ/d101a.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/legalframework/publiccons/html/osi.en.html
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1911083/Consultation+Paper+on+the+draft+RTS+and+ITS+on+the+EBA+Register+under+PSD2+%28EBA-CP-2017-12%29.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L2366&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L2366&from=DE
https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_statistics/governance_and_quality_framework/consultations/html/pension_funds.en.html
https://www.iaisweb.org/page/consultations/current-consultations/revision-icp-24//file/67834/icp-24-for-consultation
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-consults-certain-aspects-mifid-ii-suitability-requirements
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0065&from=DE
https://eiopa.europa.eu/Publications/Consultations/EIOPA-CP-17-005_Pensions%20data.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1919160/EBA+Discussion+Paper+on+Fintech+%28EBA-DP-2017-02%29.pdf
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Interne Modelle

Dr. Frank Grund.:

,Kein Allheilmittel,

aber die Konigsklasse

des Risikomanagements*“

Zu den groBen Neuerungen unter Solvency II ge-
hoért, dass Unternehmen wahlen kénnen, ob sie ihre
Solvenzkapitalanforderung mit der Standardformel
ermitteln oder ob sie dazu - mit Genehmigung der
BaFin — interne Modelle (siehe Infokasten Seite 15)
nutzen. BaFin-Exekutivdirektor Dr. Frank Grund er-
ldutert, wo aus seiner Sicht die Vorteile interner Mo-
delle liegen, welche Herausforderungen damit ver-
bunden sind und was er fir die Zukunft erwartet.

Herr Dr. Grund, welche Erfahrungen hat die
Versicherungsaufsicht in den ersten 18 Monaten
des neuen Aufsichtsregimes mit internen Modellen
gesammelt?

Wir haben viele und durchweg gute Erfahrun-
gen gemacht. Unsere Erwartung hat sich bestatigt:

Interne Modelle ermdglichen es noch besser als

die Standardformel, die individuellen Risiken der
Versicherungsunternehmen aufzuzeigen. Auf das
Phanomen der negativen Zinsen beispielsweise kann
man so viel besser eingehen.

Natdrlich haben wir aber auch die — wenig Uber-
raschende - Erfahrung gemacht, dass der Prozess
fur Unternehmen und Aufsicht sehr aufwandig ist.
Umso wichtiger ist es, dass wir hier von den Vortei-
len einer integrierten Finanzaufsicht profitieren: Da
es interne Modelle bei Banken schon seit Ende der
1990er Jahre gibt, kénnen wir bei der Priifung auf
die Expertise unserer Kollegen in der Bankenaufsicht
und der sektoribergreifenden Abteilung fiir quanti-
tative Risikomodellierung aufbauen.

© Frank-Beer.com


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
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Versicherer, die unter das Aufsichts-
regime Solvency II fallen, missen

- abhangig von ihren Risiken und

ihrer Risikotragfahigkeit — bestimmte
Eigenmittel vorhalten. Um deren Héhe
zu ermitteln, haben sie die Solvenz-
kapitalanforderung zu berechnen. Dazu
kénnen sie entweder die Standardfor-
mel nutzen, die fest vorgegeben ist,
oder ein internes Modell. Im Gegensatz
zur Standardformel werden interne
Modelle von den Unternehmen selbst
entwickelt und sind somit auf deren
individuelle Gegebenheiten zugeschnit-
ten. Bisher nutzen vor allem groBe
Versicherer und Versicherungsgruppen
diese Moglichkeit. Interne Modelle dir-
fen nur mit Genehmigung der Aufsicht
verwendet werden.

Ist der Aufwand denn gerechtfertigt? Die Ver-
sicherer, die interne Modelle verwenden, sind ja
deutlich in der Minderheit.

Ginge man nur nach der Zahl der Unternehmen,
kdnnte man sich diese Frage durchaus stellen. Von
den mehr als 300 deutschen Solvency-II-Unterneh-
men verwenden nur 36 ein internes Modell. Hinzu
kommen sieben Gruppenmodelle, bei denen wir zum
Teil als Home-Aufseher, zum Teil als Host-Aufseher
beteiligt sind.

Wenn man aber auf den Marktanteil schaut, zeich-
net sich ein ganz anderes Bild: Es handelt sich hier
Uberwiegend um sehr groBe Unternehmen, die zu-
sammen rund 50 Prozent des deutschen Versiche-
rungsmarkts ausmachen. Insofern ist der Aufwand
durchaus angemessen.

In den ersten Monaten erreichte die BaFin eine
wahre Flut von Genehmigungsantrdgen. Wird es nun
ruhiger?

Kurz & Aktuell
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Die groBe Welle der Genehmigungsantrdge ist
sicherlich vorbei. Aber eins ist klar: Nach dem An-
trag ist vor dem Antrag, denn interne Modelle for-
dern permanente Anpassungen - sei es aufgrund
von Anderungen der Geschaftstatigkeit, sei es auf-
grund auBerer Umstande oder durch die technische
Weiterentwicklung des Modells. Die BaFin wird sich
darum auch weiterhin intensiv mit internen Modellen
befassen missen. Aber diese intensive Arbeit lohnt
sich.

Inwiefern lohnt sie sich? Was sind aus Ihrer Sicht
die Vorteile interner Modelle?

Die Vorteile fur die Aufsicht liegen auf der Hand:
Wir kénnen die Unternehmen, ihr Risikoprofil und ihr
Risiko- und Kapitalmanagement viel besser beob-
achten als bei der Standardformel und im Zweifel
entsprechend zielgerichteter handeln. Gleichzeitig
sind interne Modelle fiir die Unternehmen aber auch
ein wichtiges Steuerungsinstrument. Die intensive
Beschaftigung mit diesen Modellen fuhrt dazu, dass
maogliche Risiken und GegenmaBnahmen viel besser
identifiziert werden.

Selbstverstandlich heiBt das nicht, dass interne
Modelle den gesunden Menschenverstand ersetzen
kénnen, und auch sie kdnnen nicht alle Risiken ab-
bilden. Die Realitat sieht immer anders aus. Ich bin
daher weit weg davon zu sagen, interne Modelle
seien das Allheilmittel. Dennoch: Aus meiner Sicht
sind sie die Kdnigsklasse des Risikomanagements in
einem Versicherungsunternehmen.

Warum ist es so wichtig, interne Modelle laufend
zu beaufsichtigen?

Ein internes Modell muss ja nicht nur zum Zeit-
punkt der Antragsgenehmigung angemessen sein,
sondern dauerhaft - eben so lange, wie das Unter-
nehmen Geschdfte tatigt. Die Genehmigung von
internen Modellen und die laufende Aufsicht sind
darum untrennbar miteinander verbunden.

Die laufende Aufsicht muss auch daflr sorgen,
dass Unternehmen bei der Modellierung nicht nur
Entwicklungen erfassen, die sie in puncto Kapital-
anforderungen entlasten. Eine adaquate Model-
lierung muss alle Komponenten erfassen, das ge-
samte Spektrum - und dazu zd&hlen eben auch
mogliche negative Entwicklungen, die zusatzliche
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KapitalmaBnahmen erforderlich machen. Durch die
laufende Aufsicht beugen wir dem Missbrauch des
internen Modells zur reinen Kapitaloptimierung vor.

Gibt es Anzeichen, dass Unternehmen dies
versuchen?

Das schlieBe ich nicht aus. Aber wir sind sicher,
dass wir solche Tendenzen durch die laufende Auf-
sicht Gber die Modelle im Griff haben.

Was bedeutet laufende Aufsicht konkret?

Laufende Aufsicht bedeutet zunachst einmal, mit
den Unternehmen permanent liber das interne Mo-
dell und das Geschaft zu kommunizieren. Bei Auf-
falligkeiten schreiten wir sehr schnell ein. AuBerdem
haben wir - ergénzend zum Standardreporting - in
Deutschland ein dezidiertes Berichtswesen fir inter-
ne Modelle aufgesetzt. Anderswo ist man noch nicht
so weit; hier wiirden wir uns eine weitere europai-
sche Harmonisierung wiinschen. Daruber hinaus
sind wir sehr um Quervergleiche zu anderen Model-
len bemiht, um nitzliche Erkenntnisse zur Ange-
messenheit der Parameter zu gewinnen.

Wo liegen im Hinblick auf interne Modelle die
groBen Herausforderungen fir die Aufsicht?

Interne Modelle haben
den Anspruch, die Risiken
der Unternehmen pass-
genau zu messen. Das
erfordert auf Seiten der
Aufsicht Mitarbeiter, die
in der Lage sind, die An-
gemessenheit der Modelle
interdisziplinar zu tber-
prufen. Hier sind wir bei der BaFin hervorragend
aufgestellt. Die interdisziplindre Zusammenarbeit
von Modellierungsexperten, Kaufleuten und Juristen
hat inzwischen ein sehr hohes Niveau erreicht, auch
im internationalen Vergleich. Darauf kdnnen wir als
BaFin stolz sein, aber natlirlich nehmen wir das auch
als Ansporn, uns weiter zu verbessern. Eine weite-
re — aber durchaus reizvolle - Herausforderung ist
natlrlich die Internationalitat der Arbeit in den Auf-
sichtskollegien der groBen Gruppen.

Inhaltlich sehe ich die Herausforderung vor allem in
der Vergleichbarkeit der Ergebnisse. Bei aller Indi-
vidualitat von Geschaftsmodellen, Geschafts- und
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Risikostrategien oder Vertriebswegen missen inter-
ne Modelle in ihren Kernaussagen vergleichbar blei-
ben. Das gilt umso mehr, als wir es bei Solvency II
ohnehin mit einem volatilen Solvenzregime zu tun
haben, das es schwierig macht, Kennzahlen zu ver-
gleichen. Hier ist insbesondere auf europaischer
Ebene noch einiges an Konvergenzarbeit zu leisten.

Welche Rolle spielt dabei die européische
Versicherungsaufsichtsbehérde EIOPA?

EIOPA spielt die Hauptrolle: Es ist ihre vor-
nehmste Aufgabe sicherzustellen, dass die aufsicht-
lichen Prinzipien europaweit gleich angewandt wer-
den. Das ist auch deswegen so wichtig, weil einige
Aufsichtsbehdérden, in denen grenziiberschreitende
Gruppen téatig sind, mit der Prifung interner Modelle
Neuland betreten. EIOPA sitzt darum in den entspre-
chenden Kollegien immer mit am Tisch. AuBerdem
erarbeitet sie Hilfsmittel, beispielsweise ein Hand-
buch fir die laufende Aufsicht, und fithrt konkrete
Projekte flur konsistentes Aufsichtshandeln durch,
etwa Vergleichsstudien zu einzelnen Aspekten.

Wir als BaFin bringen uns in diesen Prozess enga-
giert ein und geben wesentliche AnstéBe. Denn nur,
wenn interne Modelle europaweit konsistent sind,
werden sie als Aufsichtsinstrument dauerhaft Akzep-
tanz finden.

Wie akzeptiert sind
interne Modelle bei den
Unternehmen?

Da mache ich mir
keine Sorgen: Ich glau-
be nicht, dass irgend-
eines der Unternehmen,

die heute ein internes Modell nutzen, jemals wieder
davon abriicken wird. Ihr Erkenntnisgewinn und ihre
Steuerungsfahigkeit sind dank der Modelle so stark
gewachsen, dass sie nicht mehr darauf verzichten
kdnnen. Das gilt vor allem fir die groBen, interna-
tionalen Versicherungskonzerne.

Lassen Sie uns zum Schluss einen kleinen Aus-
blick wagen: Was kommt in Zukunft auf die Aufsicht
liber interne Modelle zu?

Es wird den einen oder anderen Erweiterungs-
antrag fur bestehende interne Modelle geben. Das
kann Risikokategorien betreffen, beispielsweise
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operative Risiken, die noch nicht erfasst sind, oder
auch zusatzliche Gruppenunternehmen aus ande-
ren Landern. Auch das ist Ubrigens ein Konvergenz-
thema, an dem wir arbeiten miissen, denn bei man-
chen nationalen Aufsehern

sind interne Modelle noch

nicht gerne gesehen.

Daneben werden uns natir-

lich gerade bei den internen

Modellen auch viele Fragen

beschéftigen, die uns ganz allgemein bei Solvency II
umtreiben, negative Zinsen beispielsweise oder die
richtige Kalibrierung von Risiken bei Staatsanleihen.

Und welche Entwicklungen erwarten Sie
international?

In den nachsten Jahren stehen die ersten Uber-
prifungen von Solvency II an. Sowohl die Solvenz-
kapitalanforderung nach der Standardformel als
auch die MaBnahmen fir langfristige Garantien
kommen auf den Prifstand. Es ist uns ein groBes
Anliegen, unsere Erkenntnisse aus der Aufsicht
Uber interne Modelle dort einzubringen. Parallel
geht es darum, eine gemeinsame europaische
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Aufsichtskultur zu entwickeln. Konvergenz wird bei
der Aufsicht Gber interne Modelle ein wichtiges The-
ma bleiben, in das wir uns mit starker Stimme ein-
bringen werden.

Und bei der IAIS, der In-
ternationalen Vereinigung
der Versicherungsaufsichts-
behorden, diskutiert man
derzeit daruber, ob interne
Modelle auch bei den inter-
nationalen Kapitalstandards! zur Risikomessung zu-
gelassen werden sollen. Wir bringen unsere Meinung
auch hier sehr stark ein: Aus unserer Sicht sind
interne Modelle als Konigsklasse eines fortgeschrit-
tenen Risikomanagements unverzichtbarer Bestand-
teil eines jeden Aufsichtsregimes. Einige wichtige
Staaten sind allerdings skeptisch. Sie beflirchten
im Extremfall eine willklirliche Eigenregulierung der
Versicherer. Dieser Gefahr kann man nur durch eine
intensive und knallharte Aufsicht tber interne Mo-
delle begegnen. Wir sind Uberzeugt, dass wir hier
auf einem sehr guten Weg sind.
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Robo-Advice

Automatisierte Anlageberatung in der Aufsichtspraxis

Im Zuge der zunehmenden Digitalisierung bie-
ten Unternehmen Finanzinstrumente immer haufiger
online an. Fur solche Wertpapierdienstleistungen
gelten grundsatzlich die gleichen Anforderungen
wie fiir Dienstleistungen, die etwa in der Filiale oder
Uber das Telefon erbracht werden. Dies gilt auch
fir die Anlageberatung (siehe Infokasten Seite 19).
Geben Anbieter dem Anleger die Mdglichkeit, sich in
einer personalisierten Form Uber Finanzinstrumente
zu informieren, verschiedene Angebote zu verglei-
chen und Produktabschliisse zu tatigen, kann der
Tatbestand der Anlageberatung verwirklicht sein.

Umso mehr gilt dies, wenn Dienstleistungsaspekte
hinzutreten, die der Nutzer als Beratung versteht.

Der automatisierte Vertrieb von Finanzinstrumenten
und ahnliche digitale Angebote - auch Robo-Advice
genannt - erflillen in der Regel den Tatbestand der
Anlageberatung und bediirfen daher einer Erlaubnis
nach Bank- oder Gewerberecht. Liegt keine Erlaub-
nis vor oder werden die damit verbundenen Folge-
pflichten des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG)
beziehungsweise der Gewerbeordnung (GewQ) nicht
erflillt, setzt sich der Anbieter einem erheblichen


https://www.bafin.de/dok/7851544
https://www.bafin.de/dok/7866788
https://www.gesetze-im-internet.de/wphg/
https://www.gesetze-im-internet.de/gewo/
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Rechtsrisiko aus. Auch wenn derzeit viele neue An-
gebote auf den Markt drangen, lohnt es sich da-
her nicht, um der Schnelligkeit willen einen Robo-
Advisor zu lancieren, der (vergeblich) versucht, den
Tatbestand der Anlageberatung zu umgehen. Die
Anbieter sollten die Méglichkeiten der neuen Medien
vielmehr dazu nutzen, mit Erlaubnis und unter Auf-
sicht der BaFin eine vollwertige Anlageberatung zu
erbringen und damit zu einem verbraucherfreund-
lichen Marktumfeld beizutragen.

Der vorliegende Beitrag soll Anbietern helfen einzu-
schatzen, ob sie den Tatbestand der Anlageberatung
erflillen. Den derzeit marktgangigen Modellen ist im
Hinblick auf eine moégliche Anlageberatung gemein-
sam, dass auf Basis diverser Eingaben des Kunden
ein Ergebnis erzeugt wird, welches von der Emp-
fehlung eines Einzeltitels tiber Vorschlage zur Port-
foliostruktur mit oder ohne Empfehlungscharakter
bis hin zu einer wertfreien Auflistung verschiedener

Anlageberatung

§ 1 Absatz 1a Satz 2 Nr. 1a Kredit-
wesengesetz (KWG) definiert die
Anlageberatung als die ,Abgabe von
personlichen Empfehlungen an Kunden
oder deren Vertreter, die sich auf Ge-
schafte mit bestimmten Finanzinstru-
menten beziehen, sofern die Empfeh-
lung auf eine Prifung der persénlichen
Umstande des Anlegers gestlitzt oder
als fur ihn geeignet dargestellt wird
und nicht ausschlieBlich Gber Informa-
tionsverbreitungskanale oder flr die
Offentlichkeit bekannt gegeben wird".
Es ist Aufgabe der BaFin zu priifen, ob
ein Robo-Advisor den gesetzlichen Tat-
bestand aufgrund seines tatsachlichen
Funktionsumfangs erfiillt. Dabei hat es
keinerlei Relevanz, ob der Anbieter sein
Angebot mit dem Hinweis (Disclaimer)
versieht, dass es sich dabei nicht um
Anlageberatung handele.
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Finanzinstrumente reichen kann. Der Beitrag folgt
diesem Standardprozess anhand der drei typischen
Schritte ,,Exploration®, ,,Empfehlung™ und ,Inhalt der
Empfehlung™ und unterlegt die Ausfiihrungen zum
Tatbestand der Anlageberatung mit Praxisbeispielen.

Nicht thematisiert werden dagegen die Tatbestande
der Anlagevermittlung, der Abschlussvermittiung
und der Finanzportfolioverwaltung, die manchmal
ebenfalls unter der Marketing-Bezeichnung ,Robo-
Advice" angeboten werden. Im Zweifelsfall sollten
Anbieter eine verbindliche, individuelle Einschatzung
der BaFin einholen.

Erster Schritt: Exploration

Die Anlageberatung ist eine personalisierte Wert-
papierdienstleistung, die typischerweise darauf be-
ruht, die persénlichen Umstédnde des Kunden zu
prifen. Um Ergebnisse zu erzeugen, greifen Robo-
Advice-Tools daher auf Eingaben des Kunden zu-
rick. Die Eingabe erfolgt typischerweise nach di-
rekter Aufforderung, meist in einem oder mehreren
Schritten, an deren Ende die eigentliche Empfehlung
steht. So werden beispielsweise zunachst persén-
liche Basisangaben wie Alter, Beruf und Anlageziel
des Kunden erfragt und sodann die Eckdaten der
beabsichtigten Anlage, also Anlagehorizont, Anlage-
betrag und monatliche Sparbetrage, bevor in einem
dritten Schritt persénliche Details anzugeben sind,
etwa Kenntnisse und Erfahrungen sowie Risiko-
bereitschaft.

Nicht jeder Umstand, den der Dienstleister beim
Kunden abfragt, stellt jedoch einen persdnlichen
Umstand im Sinne der Anlageberatung dar (siehe
Infokasten Seite 20). Anlagebetrag und monatliche
Sparraten beispielsweise sind in der Regel keine
personlichen Umstande. Die Zahl der abgefragten
personlichen Umstande ist allerdings nach der Ver-
waltungspraxis der BaFin fir den Tatbestand der
Anlageberatung nicht von Bedeutung. Es reicht aus,
wenn nur ein personlicher Umstand abgefragt wird.
Somit ist auch ein Tool, das lediglich den Anlage-
horizont und Anlagebetrag des Kunden erfragt und
anschlieBend die Anlage in einen nach der Anlage-
dauer ausgewahlten Fonds empfiehlt, als Anlage-
beratung anzusehen. Ebensowenig kommt es auf die
objektive Relevanz des abgefragten Umstands an.
So reicht die Abfrage des Alters des Kunden ebenso
aus, um den Tatbestand zu erfiillen, wie die Abfrage
des Anlagehorizonts oder der Risikobereitschaft.


https://www.bafin.de/dok/7851610
https://www.bafin.de/dok/7866840
https://www.bafin.de/dok/7866842
https://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/
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Auch wenn der Kunde keine ausdricklichen Angaben
macht, teilt er dem Anbieter mdéglicherweise per-
sdnliche Umstande mit. Wenn er beispielsweise aus
Strategien auswahlen kann, deren Namensgebung
auf den Risikogehalt schlieBen lasst, gibt er schon
durch die Auswahl seine Risikobereitschaft preis -
etwa wenn er sich zu Beginn des Prozesses flr ei-
nes der drei Musterportfolien , Portfolio Defensiv"®,
,Portfolio Ausgewogen™ und , Portfolio Spekulativ"
entscheiden muss. Auch die Sortierung einer Pro-
duktliste nach Merkmalen wie ,,Empfohlener Anlage-
horizont™ oder ,Geeignet fiir: Altersvorsorge/Vermao-
gensaufbau/Kurzfristige Gewinnerzielung" stellt die
implizite Abfrage eines persénlichen Umstands dar.

Eine bloBe Wiedergabe von Produktbezeichnungen
ist dagegen auch dann keine Abfrage eines person-
lichen Umstands, wenn die Bezeichnungen Bestand-
teile enthalten, die solche Umstéande suggerieren
kdénnen, zum Beispiel ,Fonds XY Defensiv" (Risiko-
bereitschaft) oder Anleihe ,Medium Term" (Anlage-
horizont).

Zweiter Schritt: Empfehlung

Fir den Tatbestand der Anlageberatung kommt es
darauf an, ob das vom Robo-Advisor erzeugte Er-
gebnis den Charakter einer persdnlichen Empfehlung
hat. Wenn der Anbieter den Kunden in einer neutra-
len Art und Weise informiert, so ist dies keine Emp-
fehlung. Das gilt etwa fir die Bereitstellung einer
Suchfunktion, die ein vorhandenes Produktangebot
nach rein objektiven Produktmerkmalen (siehe In-
fokasten Seite 21) selektiert. Dies ist beispielsweise
der Fall, wenn eine Suchmaschine anhand vorgege-
bener Kriterien wie Verzinsung, Laufzeit, Produkt/
Anlageklasse oder Wertpapierkennnummern (ISIN,
WKN etc.) eine umfangliche Produktauswahl ein-
grenzt.

Um eine Empfehlung handelt es sich nach dem ent-
sprechenden Merkblatt vielmehr dann, ,wenn dem
Anleger zu einer bestimmten Handlung als in sei-
nem Interesse liegend geraten wird". Die Schwelle
von der reinen Information zur Erteilung eines Rates
wird dann Uberschritten, wenn der Anbieter sein An-
gebot mit eigenen Merkmalen unterlegt oder objek-
tive Produktmerkmale zu Kriterien weiterverarbeitet,
die den Kunden bei seiner Auswahl unterstitzen sol-
len. Dies ist zum Beispiel der Fall, wenn der Anbieter
eine Skala an Risikoklassen vorgibt, die er anhand
einer eigenen Wertung erstellt hat. Nutzt er fiur die
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Personliche Umstdinde

Persdnliche Umstande im Sinne der
Anlageberatung sind Kriterien, die zur
Prifung der Geeignetheit verpflich-
tend abgefragt werden. Dazu zahlen
Kenntnisse und Erfahrungen, Anlage-
ziele, finanzielle Verhaltnisse sowie
Risikobereitschaft und aufgrund der
novellierten europaischen Finanzmarkt-
richtlinie (Markets in Financial Instru-
ments Directive II — MIFID II) kinftig
auch Verlusttragfahigkeit des Kunden.
Dartber hinaus sind auch alle sonsti-
gen individuellen Aspekte erfasst, die
Bedeutung flr die Wertpapierdienstleis-
tung haben kénnen, so etwa das Alter
oder der eheliche Guterstand.

Sortierung hingegen das Rating einer anerkannten
Agentur, so ist dies Ublicherweise ein hinreichend
objektives Produktmerkmal.

Auch die Produktauswahl, die dem Angebot zugrun-
de liegt, kann bereits den Charakter einer Empfeh-
lung begriinden. Durch die Vorauswahl der Produkte
kann der Anbieter das Suchergebnis steuern und die
Bandbreite moéglicher Resultate erheblich verengen.
Dabei ist das AusmaB der Eingrenzung entschei-
dend. Wenn die Vorauswahl anhand objektiver Kri-
terien erfolgt und eine angemessen groBe Zahl an
Finanzinstrumenten umfasst, stellt sie keine Emp-
fehlung dar.

Die erteilte Empfehlung muss zudem , persénlich®
sein. Dieses Tatbestandsmerkmal bedeutet, dass
sich die Empfehlung auf eine Prifung der person-
lichen Umstande des Kunden stlitzt oder als flir ihn
geeignet dargestellt wird. Das ist zum Beispiel der
Fall, wenn sich die Angaben des Kunden zu seiner
Risikobereitschaft erkennbar auf die Gestaltung des
vorgeschlagenen Portfolios auswirken.

Aber auch wenn die Kundenangaben tatséachlich
nicht berlicksichtigt werden, kann es sich um eine


https://www.bafin.de/dok/7846626
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0065&from=DE
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personliche Empfehlung handeln - nédmlich dann,
wenn beim Kunden der Eindruck erweckt wird, dass
seine personlichen Umstande in die erteilte Empfeh-
lung einflieBen. Dieser Eindruck kann bereits durch
das bloBe Erfragen der persdnlichen Umstande des
Kunden entstehen, selbst wenn das abschlieBend
vorgeschlagene Portfolio tatsachlich immer die glei-
chen Instrumente enthdlt oder unabhangig von den
Kundeneingaben mit zufallig ausgewahlten Instru-
menten befullt wird.

Dritter Schritt: Inhalt der Empfehlung

Um den Tatbestand der Anlageberatung zu erfiillen,
muss sich die Empfehlung dariber hinaus auf Ge-
schafte mit bestimmten Finanzinstrumenten bezie-
hen. Geschafte sind neben Kauf/Zeichnung und Ver-
kauf/Rlckgabe auch der Tausch, der Rickkauf und
die Ubernahme eines Finanzinstruments. Auch das
Halten einer Position und die Ausiibung beziehungs-
weise Nichtauslibung von Rechten, die mit einem
Finanzinstrument einhergehen, zahlen zu den Ge-
schaften.

Ein Beispiel: Der Anbieter gibt dem Anleger die
Mdglichkeit einer automatisierten Depotanalyse. Im
Ergebnis schlagt das Tool vor, einzelne Positionen
zu reduzieren, um Klumpenrisiken zu vermeiden;
zugleich werden Ersatzprodukte zum Kauf vorge-
schlagen. Die restlichen Depotpositionen werden als
Lunproblematisch™ gekennzeichnet. Zudem wird der
Kunde darauf hingewiesen, dass er ein Wandlungs-
recht fristgerecht austiben sollte, weil sich die Aktien
des Emittenten nach Einschatzung des Anbieters
positiv entwickeln werden. Der Anbieter erteilt hier
also neben Verkaufsempfehlungen zur Vermeidung
von Klumpenrisiken auch ausdrtckliche Halte-
Empfehlungen in Bezug auf die restlichen Depot-
positionen, indem er diese als unproblematisch
kennzeichnet. Die vorgeschlagenen Ersatzprodukte
stellen Kaufempfehlungen dar. Auch der Hinweis auf
die fristgerechte Wandlung ist die Empfehlung eines
Geschafts.

Fir die Erflllung des Tatbestands ist nicht relevant,
ob die empfohlenen Geschafte direkt innerhalb des
Tools beziehungsweise unmittelbar im Anschluss an
die Empfehlung umgesetzt werden kénnen - oder ob
man bei dem Anbieter Gberhaupt Finanzinstrumen-
te erwerben kann. Es handelt sich also auch dann
um Anlageberatung, wenn der Robo-Advisor eine
Portfoliostruktur mit konkreten Finanzinstrumenten
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vorschlagt, die der Kunde nur bei einem Drittanbie-
ter erwerben oder im Rahmen eines Vermdgensver-
waltungsvertrags umsetzen kann.

Der Tatbestand der Anlageberatung setzt schlieBlich
voraus, dass eine Empfehlung nicht nur generisch
erfolgt, sondern sich auf bestimmte Finanzinstru-
mente bezieht. Die Empfehlung konkreter - bei-
spielsweise mittels ISIN identifizierbarer - Fonds
oder Einzelaktien ist immer ,bestimmt® im Sinne
der Anlageberatung. Die Nennung allgemeiner
Produktgruppen wie , Aktien" und ,Fonds", etwa im
Rahmen eines abstrakten Vorschlags zur Portfolio-
struktur, ist hingegen nicht hinreichend bestimmt.
Die BaFin berilcksichtigt bei ihrer Prifung sowohl die
Zahl der verfligbaren Produkte als auch die Granula-
ritat der Eingrenzung.

Auch dies lasst sich anhand eines Beispiels verdeut-
lichen. Das Tool schlagt folgende Depotstruktur vor:
30 Prozent Aktien, 50 Prozent Anleihen, 20 Prozent

Fonds. Der Aktienanteil wird lediglich nach Branchen

Objektive Produktmerkmale

Objektive Produktmerkmale sind zum
einen die Basisdaten, also Art und
Eigenschaften des Finanzinstruments,
Kurs, Kosten, Rendite und sonstige
gesetzlich oder vertraglich bestehende
Produktmerkmale wie Kindigungsrech-
te und Nachrang. Ebenso sind ohne
Ermessensspielraum errechnete Kenn-
zahlen wie Kurs-Gewinn-Verhaltnis,
Volatilitat und Sharpe-Ratio - die abso-
lute risiko-adjustierte Entwicklung - als
rein objektiv zu betrachten. Gleiches
gilt fr alle Angaben, die der Anbieter
laut Gesetz zum Produkt machen muss.
Hierzu zahlen etwa die Risikoklasse in
den Wesentlichen Anlegerinformationen
eines Fonds und kinftig auch Kennzah-
len aus den Basisinformationen nach
der MIFID II.
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Robo-Advice und Auto-Trading
(Informationen fiir Fintechs)
www.bafin.de » Aufsicht

» Unternehmensgrinder & Fintechs

Robo-Advice

(Informationen fiir Verbraucher)
www.bafin.de » VVerbraucher

» Finanzwissen auf einen Blick

Erlaubniserteilung

nach dem Kreditwesengesetz
www.bafin.de » Recht & Regelungen
» Merkblatter

Erlaubniserteilung

nach der Gewerbeordnung
www.bafin.de » Recht & Regelungen
» Merkblatter

weiter eingegrenzt (Technologie, Pharma und
Autobau). Fur den Rentenanteil kann der Kunde
aus einem breiten Angebot direkt verfliigbarer Un-
ternehmensanleihen wahlen, flir den Fondsanteil
stehen aber nur zehn diversifizierte Mischfonds zur
Verfligung. In diesem Beispiel ist die Empfehlung
von ,Technologieaktien™ oder ,Anleihen™ nicht hin-
reichend bestimmt, wahrend hingegen die Nennung
von ,Technologieaktien im MDAX" nur circa 20 Titel
umfassen und damit eine bestimmte Empfehlung

Aufsicht  Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

darstellen wirde. Die Empfehlung von ,Fonds™ hin-
gegen ist zwar an sich unbestimmt, wird aber da-
durch konkretisiert, dass lediglich zehn Produkte zur
Auswahl stehen - es werden also zehn bestimmte
Finanzinstrumente empfohlen.

Ausnahme: Offentliche Empfehlung

Es gibt eine wichtige Tatbestands-Ausnahme: Wenn
die Empfehlung ausschlieBlich tGber Informations-
verbreitungskanale, also insbesondere die Medien,
oder in anderer Weise fiir die Offentlichkeit bekannt
gegeben wird, so ist dies keine Anlageberatung. Die-
se Ausnahme kommt insbesondere bei WerbemaB-
nahmen zum Tragen, wenn beispielsweise in einer
Zeitungsannonce ein bestimmtes Finanzinstrument
als ,fur risikobewusste, langfristig orientierte Anle-
ger geeignet®™ beworben wird.

Beim Robo-Advice hingegen handelt es sich in der
Regel um eine Dienstleistung, die nur an Einzelne
adressiert ist — auch wenn sie typischerweise im In-
ternet erbracht wird. Schon technisch bedingt wird
der einzelne Nutzer des Robo-Advisors individuali-
siert, um die Speicherung und Verarbeitung seiner
Angaben im laufenden Prozess zu ermoglichen. Die
Empfehlung, die aus dem Beratungsprozess resul-
tiert, wird damit auch nur gegeniber dem einzelnen
Kunden bekannt gegeben.


https://www.bafin.de/dok/7851632
https://www.bafin.de/dok/7851632
https://www.bafin.de/dok/8895182
https://www.bafin.de/dok/8895182
https://www.bafin.de/dok/7851544
https://www.bafin.de/dok/7851544
https://www.bafin.de/dok/7866788
https://www.bafin.de/dok/7866788
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Zinszusatzreserve

Finanzierung und Auswirkungen
auf die Uberschussbeteiligung

Zinszusatzreserve als Teil
der Deckungsriickstellung

Lebensversicherer ibernehmen insbe-
sondere in der kapitalbildenden Lebens-
und Rentenversicherung langfristige
Garantien zu Pramien, die zu Vertrags-
beginn fixiert werden. Daher miissen
sie diese Pramien vorsichtig kalkulie-
ren. Entsprechende Vorgaben enthalt
§ 138 Versicherungsaufsichtsgesetz
(VAG). Um die Garantien dauerhaft
sicherzustellen, missen Lebensversiche-
rer handelsrechtliche Rickstellungen in
Form der Deckungsriickstellung nach
§ 341f des Handelsgesetzbuchs (HGB)
und der Deckungsriickstellungsverordnung
(DeckRV) bilden, die sich durch Abzinsung
der kinftigen Leistungen auf den Bilanz-
stichtag ergeben (siehe Infokasten
Seite 24). Auch dabei sind nach der DeckRV
vorsichtige Annahmen zu wahlen.

Die Vorsicht in der Kalkulation driickt sich darin
aus, dass bei den Annahmen uber die kiinftigen
Verlaufe der Kapitalertrage, Versicherungsleistungen
und Kosten Sicherheitszu- oder -abschldage ange-
setzt werden. Diese werden so bestimmt, dass es
wahrscheinlich - wenngleich keineswegs sicher -
ist, dass der tatsachliche Bedarf gedeckt wird. Die
Hohe der Zinssatze, die bei der Berechnung der
Deckungsrickstellung zu verwenden sind, wird zu
Vertragsbeginn festgelegt. Sie dirfen den zu die-
sem Zeitpunkt geltenden Héchstrechnungszins

Angesichts der anhaltend nied-
rigen Zinsen sind Lebensversiche-
rungsunternehmen verpflichtet, fir
garantierte Leistungen zusatzliche
bilanzielle Vorsorge zu treffen. Der
vorliegende Beitrag stellt die auf-
sichtsrechtlichen Regelungen dar, die die Lebensver-
sicherer zu beachten haben, und erldutert die Aus-
wirkungen fir die Kunden.


https://www.gesetze-im-internet.de/vag_2016/
https://www.gesetze-im-internet.de/hgb/
https://www.gesetze-im-internet.de/deckrv_2016/index.html
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(siehe Infokasten) nicht Gberschreiten. Da der
Hochstrechnungszins in den vergangenen Jahr-
zehnten mehrfach angepasst wurde, trifft man bei
Lebensversicherern mehrere Zinsgenerationen an,
also Vertrage mit dem gleichen Rechnungszins.

Die Deckungsriickstellung wird durch die Pramien
der Kunden und durch Ertrage auf die Kapitalanla-
gen, die ein Versicherer mit diesen Geldern erwirbt,
finanziert. Wegen der langen Vertragslaufzeiten von
zum Teil mehreren Jahrzehnten kann der Fall ein-
treten, dass die Rendite der Kapitalertréage unter
den Rechnungszins (siehe Infokasten) sinkt. Wenn
die Vermogensertrage nicht mehr zur Finanzierung
der Garantien ausreichen, muss der Versicherer die
Deckungsrickstellung erhdéhen, indem er niedrigere
Abzinsungssatze ansetzt. Nur dadurch ist die dauer-
hafte Erflillbarkeit der Verpflichtungen aus den Ver-
tragen sichergestelit.

Wdhrend diese allgemeine Vorschrift schon seit den
1990er-Jahren gilt, schreibt die DeckRV dafir seit
2011 ein einheitliches Verfahren vor.t Danach mis-
sen alle Lebensversicherer die gleiche Annahme
Uber die kiinftigen Vermdgensertrage verwenden.
Diese Annahme orientiert sich an den Kapitalmarkt-
zinsen flr sichere Anlagen der jeweils letzten zehn
Jahre und wird als Referenzzins bezeichnet (siehe
Infokasten). Fur alle Zinsgenerationen, bei denen
der Referenzzins unter dem Rechnungszins liegt,
missen die Versicherer die Deckungsruckstellung
anpassen, also erhdéhen. Da sich der Referenzzins
jedes Jahr @ndert, ist eine einzelvertragliche Neube-
rechnung und mithin eine Erhéhung der Deckungs-
riickstellung mehr als einmal erforderlich. Seit 2011
ist der Referenzzins kontinuierlich von 4,05 Prozent
auf nun 2,54 Prozent gefallen. In den nachsten Jah-
ren wird er sich mit hoher Sicherheit weiter nach
unten bewegen.

Die Deckungsriickstellung fallt somit unter Be-
rlicksichtigung des Referenzzinses hdher aus als
bei fortgesetzter Verwendung des urspriinglichen
Rechnungszinses. Der absolute Unterschiedsbetrag

Wichtige Begriffe

Deckungsriickstellung: Wert der ge-
samten Verpflichtungen aus laufenden
Vertragen. Die Deckungsrickstellung
ist der wichtigste Schuldposten auf der
Passivseite der Bilanz von Lebensversi-
cherern.

Rechnungszins: Mindestverzinsung,
die ein Lebensversicherer mit seinen
Kapitalanlagen erwirtschaften muss,
um seine Verpflichtungen dauerhaft er-
flllen zu kdnnen. Der Rechnungszins ist
die Grundlage fir die Berechnung der
Pramien und Deckungsrickstellungen.

Hochstrechnungszins: Zinssatz, den
Versicherungsunternehmen bei der
Berechnung der Deckungsriickstel-
lung maximal verwenden dlrfen. Fir
Lebensversicherer liegt er aktuell bei
0,9 Prozent (§ 2 Absatz 1 Deckungs-
riickstellungsverordnung). Festgelegt
wird der Héchstrechnungszins vom
Bundesfinanzministerium.

Referenzzins: Arithmetisches Mittel

von Euro-Zinsswaps Uber einen Zeit-

raum von zehn Jahren. Der Referenz-
zins dient der Bestimmung der Zins-

zusatzreserve.

Bewertungsreserven / stille Reser-
ven: Differenz zwischen dem aktuellen
Marktwert und dem Buchwert einer
Kapitalanlage. Aufgrund der anhaltend
niedrigen Zinsen fallen die Bewertungs-
reserven derzeit ungewdhnlich hoch
aus, speziell bei festverzinslichen
Wertpapieren.

Riickstellung fiir Beitragsriick-
erstattung: Rickstellung im Jahres-
abschluss, die den Wert der kollektiven
Anspriiche der Versicherungsnehmer
auf Uberschiisse abbildet, die in der
Vergangenheit entstanden sind.


https://www.gesetze-im-internet.de/deckrv_2016/index.html
https://www.gesetze-im-internet.de/deckrv_2016/index.html

August 2017

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

wird Zinszusatzreserve genannt (siehe Infokasten
Seite 24). Dabei handelt es sich nicht um einen ge-
sonderten Bilanzposten, sondern um einen Teil der
handelsrechtlichen Deckungsriickstellung. Die Unter-
nehmen haben hier kein Wahlrecht, sondern miissen
diese Vorsorge flr kinftige Leistungen aufgrund ge-
setzlicher Vorschriften treffen.

Bildung und Auflésung

Der wirtschaftliche Erfolg eines Geschaftsjahres
wird in der Gewinn- und Verlustrechnung festge-
stellt. Darin sind sowohl die Ein- und Auszahlungen
des Geschaftsjahres berticksichtigt als auch die Er-
héhung und Auflésung von Riickstellungen, die fur
Auszahlungen in der Zukunft gebildet werden mus-
sen. Fur Lebensversicherer spielt dabei vor allem die
Deckungsriickstellung eine Rolle. Durch die Zins-
zusatzreserve féllt die Erhéhung der Deckungsriick-
stellung derzeit deutlich krédftiger aus, als es ohne
diese Notwendigkeit der Fall ware. Entsprechend ho-
her ist der Aufwandsposten in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung, und entsprechend niedriger fallt der
Rohtiberschuss aus. Um madgliche Rohverluste zu
vermeiden, kann ein Unternehmen voribergehend
héhere handelsrechtliche Ertrdage erzielen, indem es
unterbewertete Kapitalanlagen verkauft und die da-
rin enthaltenen Bewertungsreserven realisiert (sie-
he Infokasten Seite 24). Dies ist immer dann nétig,
wenn die laufenden Kapitalertrdge und der Saldo
aus anderen Ertragen und Aufwendungen nicht aus-
reichen, um die erforderlichen Aufwendungen zur
Erhdhung der Deckungsriickstellung zu finanzieren.

Werden flir einen Versicherungsvertrag Leistungen
fallig, steht dafiir die Deckungsrickstellung ein-
schlieBlich der Zinszusatzreserve zur Verfliigung.
Insoweit findet standig eine teilweise Auflésung der
Reserve statt. Gegenwartig Uberwiegt die Bildung der
Reserve jedoch insgesamt deutlich. Erst Mitte des
nachsten Jahrzehnts werden sich die Verhaltnisse um-
kehren: Dann wird der Aufwand aus der Deckungs-
rickstellung durch die zunehmende Auflésung der
Zinszusatzreserve geringer ausfallen; entsprechend
besser wird sich der wirtschaftliche Erfolg darstellen.

Uberschussbeteiligung der Versicherten

Am wirtschaftlichen Erfolg eines Geschaftsjah-
res (Rohiuberschuss) partizipieren Versicherte und
bei Aktiengesellschaften auch die Inhaber. Zu-
dem koénnen aus dem Rohiuberschuss zusatzliche

Zinszusatzreserve

Im Geschaftsjahr 2016 wendeten die
84 unter Aufsicht der BaFin stehenden
Lebensversicherer fir die Zinszusatz-
reserve insgesamt etwa 12 Milliarden
Euro auf. Kumuliert lag die Hohe der
Zinszusatzreserve Ende 2016 bei rund
44,1 Milliarden Euro. Fiur die Finanzie-
rung mussten die Unternehmen bereits
erhebliche Bewertungsreserven heben.
Aufgrund der anhaltenden Niedrigzins-
phase ist in den kommenden Jahren
mit einem deutlichen Anstieg der
Zinszusatzreserve auf insgesamt circa
175 Milliarden Euro zu rechnen. Be-
sonders hohe Zuflihrungen sind in den
Jahren 2017 bis 2021 mit jeweils mehr
als 20 Milliarden Euro zu erwarten.

Sicherheitsmittel, also Riicklagen, gebildet werden.
Der Rohtliberschuss entsteht im Wesentlichen aus
den Sicherheitsmargen in der Kalkulation. Im Nor-
malfall werden diese Sicherheiten nicht (vollstan-
dig) gebraucht. Folglich entstehen Uberschiisse,
an denen die Versicherten angemessen und verur-
sachungsorientiert zu beteiligen sind.

In den - zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses
unwahrscheinlichen - Fallen, in denen die Sicher-
heiten nicht ausreichen, kommt es zu Verlusten.
Diese tragt dann das Versicherungsunternehmen,
das in der Regel nicht durch eine Erhéhung der Pra-
mie reagieren kann. Sofern zu erwarten ist, dass es
sich dabei um eine dauerhafte Entwicklung handelt,
muss das Unternehmen jedoch die Annahmen zur
Berechnung der versicherungstechnischen Rickstel-
lungen anpassen.? Auch dies fuhrt zu Verlusten.
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Anders als bei Ein- und Auszahlungen, die zahlungs-
wirksam sind und Uber deren Hbéhe es insofern kei-
ne unterschiedlichen Ansichten geben kann, sind

bei den Aufwendungen und Ertrdgen aus dem Auf-
bau und der Verdnderung versicherungstechnischer
Rickstellungen grundsatzlich verschiedene Regeln
anzuwenden. Diese unterscheiden sich nach HGB,
den Internationalen Rechnungslegungsstandards
(International Financial Reporting Standards - IFRS)
und nach Solvency II. Die gesetzlichen und vertrag-
lichen Bestimmungen fir die Ermittlung des Uber-
schusses eines Versicherungsunternehmens bezie-
hen sich ausschlieBlich auf das Handelsrecht, also
das HGB. Fiir die Uberschussbeteiligung der Kunden
sind somit Gewinne und Verluste aus der handels-
rechtlichen Bewertung maBgeblich.

Mindestzufiihrungsverordnung

Die zentrale aufsichtsrechtliche Vorschrift fir die
Uberschussbeteiligung, die Mindestzufiihrungsver-
ordnung (MindZV), regelt detailliert, wie der Teil des
Uberschusses zu ermitteln

ist, an dem die Kunden zu

beteiligen sind. Demnach

bleiben Ertrage und Auf-

wendungen unbericksich-

tigt, die sich auf Vertrage

ohne Uberschussbeteiligung

oder auf die Verwaltung des

Eigenkapitals des Unterneh-

mens beziehen. Der aus den Uberschussberechtigten
Vertrédgen stammende Hauptteil des Uberschusses
wird den drei Hauptquellen zugeordnet: dem Kapi-
talanlage-, dem Risiko- und dem Ubrigen Ergebnis.
Die MindZV schreibt vor, dass die Kunden an jeder
dieser Uberschussquellen zu beteiligen sind. Die Be-
teiligung an den Kapitalertragen erfolgt durch die
rechnungsméaBige Verzinsung oder als Uberschuss-
beteiligung.

Wie dargestellt, wird das handelsrechtliche Ergeb-
nis maBgeblich durch den Aufbau und die Verénde-
rung der versicherungstechnischen Ruckstellungen
bestimmt. Wenn die Vorgaben der DeckRV dazu
flihren, dass die Deckungsrickstellung erhéht wer-
den muss, flieBt dieser Aufwand in die Berechnung
des Zinsergebnisses ein. Der mit dem Aufbau der
Zinszusatzreserve verbundene Aufwand vermindert
also in voller Hohe den Mindestanteil der Versicher-
ten an den Kapitalertragen. Umgekehrt erhéht der
mit einem madglichen Abbau der Zinszusatzreserve
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verbundene Ertrag diesen Anteil in voller Hohe. Die-
ser Effekt entspricht den Auswirkungen der Bildung
und spateren Aufldsung der Zinszusatzreserve auf
den handelsrechtlichen Uberschuss. Insofern ist die
Vorgabe erfillt, dass die Kunden verursachungs-
orientiert am Uberschuss nach dem HGB zu beteili-
gen sind.

Kollektive und individuelle Aspekte
der Uberschussbeteiligung

Die Vorgaben der MindZV beschreiben allerdings
nur den Anteil, den die Kunden insgesamt am Uber-
schuss erhalten muissen. Fir den Anteil des einzel-
nen Kunden enthalt das Versicherungsrecht zwar
ebenfalls Regelungen; diese sind aber allgemeiner
gefasst. Daflr gilt zum einen der vertragsrechtliche
Grundsatz der Verursachungsorientierung aus § 153
Versicherungsvertragsgesetz (VVG), nach dem der
Beitrag zum Uberschuss maBgeblich ist, zum ande-
ren der aufsichtsrechtliche Grundsatz der Gleichbe-
handlung (§ 138 Absatz 2 VAG). Dieser besagt, dass
Pramien und Leistungen bei
gleichen Voraussetzungen
nach den gleichen Grund-
satzen zu bemessen sind.

Eine Besonderheit der
deutschen Lebensversiche-
rung ist, dass die Kunden
Uberwiegend nicht sofort an
den Uberschiissen des laufenden Geschéaftsjahres
beteiligt werden, sondern mit einer gewissen zeit-
lichen Verzégerung, die in normalen wirtschaftlichen
Zeiten ein bis drei Jahre betragt. Der gréBte Teil
der Uberschiisse wird solange in einer besonderen
Rickstellung geparkt, der Riickstellung fiir Beitrags-
rlickerstattung (RfB, siehe Infokasten Seite 24). Die
MindZV regelt, welche Betrage das Versicherungs-
unternehmen der RfB mindestens zufiihren muss.
Sie ist fir die Uberschussbeteiligung zweckgebun-
den, kann aber in Ausnahmefallen, zum Beispiel zur
Abwendung eines Notstands, mit Zustimmung der
Aufsichtsbehérde herangezogen werden. Die RfB
stellt daher einen wichtigen Solvenzpuffer dar, der


http://www.ifrs.org/
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
http://www.gesetze-im-internet.de/mindzv_2016/
https://www.gesetze-im-internet.de/vvg_2008/
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aus Kundensicht in der Regel geringere Kosten mit
sich bringt als das Eigenkapital des Versicherers, fiir
das dieser bei externer Zufuhr Renditeerwartungen
erfiillen und bei Thesaurierung von Uberschiissen
Steuern zahlen muss. Weitere aufsichtsrechtliche
und steuerliche Regeln begrenzen die Héhe der RfB,
sorgen also daflir, dass es keine UbermaBige Verzo-
gerung in der Uberschussbeteiligung gibt.

Die konkrete Uberschussbeteiligung der Kunden
erfolgt durch jahrliche Festlegung der Uberschuss-
anteile durch das Unternehmen (Deklaration). Dabei
unterscheidet man Uberschussanteile, die wahrend
der Laufzeit des Vertrags zugewiesen werden (lau-
fende Uberschussanteile), und solche, die das Unter-
nehmen nur fir Kunden deklariert, deren Vertrag im
kommenden Jahr endet (Schlussiiberschussanteile).
Bei der Deklaration sind die Grundsatze der Gleich-
behandlung und der Verursachungsorientierung ein-
zuhalten. Uber die Einhaltung der einschlégigen Vor-
schriften wacht unter anderem der Verantwortliche
Aktuar des Unternehmens.

Bei Schlussiiberschussanteilen

ist etwas Vorsicht geboten: Sie

gelten in der Regel nur fir das

folgende Jahr. Bei Leistungs-

hochrechnungen durch das Ver-
sicherungsunternehmen werden

sie aber so lange auch fir spdtere Jahre fortge-
schrieben, bis es konkrete Pléne fir eine Anderung
gibt. Es ware jedoch falsch, die Ablaufleistungen,
die nach diesen Hochrechnungen madglich sind, als
Anspruch anzusehen. Das gleiche gilt flir die Vorstel-
lung, dass sich die laufenden Satze der Uberschuss-
anteile nicht @andern kénnten.

Sowohl fir laufende als auch fir Schlussiiberschuss-
anteile gilt: Sie werden, soweit sie nicht aus dem
Uberschuss des laufenden Geschéaftsjahres getra-
gen werden, durch Entnahme aus der RfB finanziert.
Dies stellt die Verbindung zwischen den kollektiven
und individuellen Aspekten der Uberschussbeteili-
gung dar.

Die Zinszusatzreserve wirkt sich auf die Uberschuss-
beteiligung dadurch aus, dass der RfB in den Jahren
des Aufbaus der Zinszusatzreserve weniger zuge-
fihrt werden kann und muss. Da infolgedessen auch
nur geringere Entnahmen mdoglich sind - die RfB
kann nicht negativ werden -, muss die Uberschuss-
beteiligung insgesamt niedriger ausfallen. In den
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Jahren, in denen die Zinszusatzreserve abgebaut
wird, gilt der umgekehrte Effekt. Es ist durchaus im
Sinne der Verursachungsorientierung, wenn das Ver-
sicherungsunternehmen bei der Festsetzung der An-
teilsatze berlicksichtigt, dass fir die verschiedenen
Zinsgenerationen unterschiedlich hohe Zufliihrungen
zur Zinszusatzreserve erforderlich waren.

Kiirzung der Kundenanspriiche
durch die Zinszusatzreserve?

Fallt die kollektive Uberschussbeteiligung geringer
aus, schlagt das natirlich auch auf die individu-
elle Ebene durch. Kiinftige Uberschussanteilsitze
werden dann niedriger ausfallen als zuvor ange-
nommen. Bereits zugeteilte Uberschussanteile
erhéhen die garantierte Leistung gegeniiber den
Kunden und dirfen daher nicht dazu verwendet
werden, die bereits bei Vertragsabschluss festste-
henden Leistungen gewissermafBen zu finanzieren.
Die BaFin hat dazu eine Auslegungsentscheidung
veroffentlicht.

Durch die Niedrigzinsphase
fallen die Kapitalertrage deut-
lich niedriger aus als noch vor
einigen Jahren. Entsprechend
geringer ist die Zinsiberschuss-
beteiligung. Auch fir die nachs-
ten Jahre ist mit weiter sinkenden Satzen zu rech-
nen. Der Aufbau der Zinszusatzreserve fihrt in
diesem Zusammenhang dazu, dass die Satze der-
zeit etwas starker geklirzt werden als in einer Welt
ohne Zinszusatzreserve. Dies ist erforderlich, um
die garantierten Leistungen, einschlieBlich der be-
reits zugeteilten Uberschussanteilsitze, dauerhaft
finanzieren zu kénnen. Wie die Deckungsriickstel-
lung insgesamt enthalt auch die Zinszusatzreserve
Sicherheiten, die mit einiger Wahrscheinlichkeit
nicht benoétigt werden. Wenn dieser glinstige Fall
eintritt, erhéhen die nicht benétigten Mittel in den
Jahren des Abbaus der Zinszusatzreserve, der je
nach Unternehmen bei unverandertem Zinsniveau
voraussichtlich irgendwann in den Jahren 2022 bis
2027 beginnen wird, den Jahresiberschuss und er-
lauben dann wiederum héhere Uberschiisse als in
der hypothetischen Welt ohne Zinszusatzreserve.
Es findet insoweit nur eine zeitliche Verschiebung
statt, die durchaus ein Beitrag zur Generationen-
gerechtigkeit ist: Die in den Jahren des Aufbaus
der Zinszusatzreserve auslaufenden Vertrage sind
weit Uberwiegend solche mit hohen Zinsgarantien,


https://www.bafin.de/dok/7873052

August 2017

BaFin Journal

die teilweise auch von jlingeren Kunden finanziert
wurden, deren Zinsgarantien niedriger sind.

Tritt hingegen der unglinstige Fall ein, dass die
Zinszusatzreserve vollstandig gebraucht wird, um
unzureichende Kapitalertrage auszugleichen, flieBen
daraus keine zusatzlichen Mittel in die Uberschuss-
beteiligung. Sie kommt trotzdem dem vorhande-
nen Versichertenbestand zugute, da dessen Garan-
tien nur durch die vorausschauende Anpassung der
Deckungsrickstellung in Form der Zinszusatzreserve
erflillt werden kénnen.

Rechtsprechung: Garantien
und Uberschussbeteiligung

Die Finanzierung der Zinszusatzreserve in der
oben beschriebenen Form aus Mitteln der Uber-
schussbeteiligung ist rechtlich zuldssig. Dem ste-
hen auch die Erwagungen nicht entgegen, die dem
Urteil des Bundesgerichtshofs (BGH) vom 8. Juli
2009 (Az.: IV ZR 102/06, siehe Infokasten) zu-
grunde liegen. Der BGH entschied damals, dass ein

Urteil des BGH vom 8. Juli 2009

Dem Urteil IV_ZR 102/06 lag folgender Sach-
verhalt zugrunde: Die Parteien schlossen im
Februar 1995 einen aus drei Komponenten
bestehenden Rentenversicherungsvertrag.
Die erste Komponente sah eine garantierte,
auf der Grundlage der Sterbetafel 1987 R
und eines Rechnungszinses von (anfanglich)
3,5 Prozent kalkulierte Rente vor. Die zweite
Komponente bestand aus einer ebenfalls
garantierten Zusatzrente aus Uberschuss-
anteilen, die in der Aufschubzeit anfielen;

die dritte Komponente beinhaltete eine nicht
garantierte, aus den ab Rentenbeginn falligen
Uberschussanteilen gebildete konstante Ren-
te. Zum Zeitpunkt des Vertragsschlusses ver-
wendete der Versicherer bei der Kalkulation
der garantierten Rente eine erkennbar veral-
tete Sterbetafel, die wegen einer gestiegenen
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Versicherer die wahrend der Aufschubzeit erzielten
Uberschiisse aus einem Rentenversicherungsver-
trag nicht dazu verwenden darf, eine Llcke in der
Deckungsrickstellung fir die Garantierente aufzu-
fullen, wenn neben einer Garantierente vereinbart
ist, dass aus den Uberschussanteilen wahrend der
Aufschubzeit eine zusatzliche Rente gebildet wird -
so der Leitsatz des Urteils.

Das Urteil ist in der Fachliteratur héchst unterschied-
lich interpretiert worden. Aus dem sehr weitgehend
formulierten Leitsatz ist teilweise der Schluss ge-
zogen worden, dass Uberschiisse in keinem Fall zur
Aufflllung einer Licke in der Deckungsriickstellung
verwendet werden dirften beziehungsweise dass die
in Deutschland Gblichen vertraglichen Zusagen einer
solchen Verwendung im Regelfall entgegenstiinden
(siehe Infokasten Seite 29, Ansicht 1).

Andere sehen in der vom BGH entschiedenen Kons-
tellation einen Sonderfall. Nach dieser Ansicht ist der
BGH bei seiner Entscheidung von einer unzureichen-
den oder fehlerhaften Kalkulation des Versicherers

Lebenserwartung keine ausreichenden Sicher-
heiten enthielt. Die Prognoserechnungen, die
er vor Vertragsschluss erstellt und der Kla-
gerin Ubergeben hatte, basierten auf dieser
veralteten Sterbetafel.

Aufgrund einer kurz nach Vertragsschluss
ergangenen Anordnung des damaligen
Bundesaufsichtsamts fiir das Versicherungs-
wesen (Rundschreiben 1/95, VerBAV 1995,
Seite 287; siehe dazu auch VerBAV 1995,
Seiten 367 ff.) war der Versicherer verpflich-
tet, beziiglich der nicht mehr ausreichenden
Sterbetafel eine Nachreservierung vorzuneh-
men. Dies hatte Auswirkungen auf die Uber-
schussbeteiligung der zweiten Komponente:
Die Deckungsriickstellung, die der Versicherer
zur Sicherung der garantierten Rentenzahlun-
gen gebildet hatte, reichte nicht aus.


http://juris.bundesgerichtshof.de/cgi-bin/rechtsprechung/document.py?Gericht=bgh&Art=en&sid=38820fb73411680488cc09d9f956d0b5&nr=48900&pos=0&anz=1
http://juris.bundesgerichtshof.de/cgi-bin/rechtsprechung/document.py?Gericht=bgh&Art=en&sid=38820fb73411680488cc09d9f956d0b5&nr=48900&pos=0&anz=1
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Unterschiedliche Positionen

Seiffert VersR 2010, Seite 1484: Keine Einzelfallentscheidung, Ubertragbar

Schnepp/Geppert in Veith/Grafe, § 10, Rn. 159: Aligemeines Prinzip: Uber-
schisse dirfen nicht zur Auffillung einer Liicke in der Deckungsriickstellung

Ahnlich Langheid/Wandt/Heiss, VVG, § 153 Rn. 30; Schwintowski/Brémmel-
meyer, VVG, § 153, Rn. 17: Vertragliche Vereinbarungen dirfen nicht entge-

Bekanntmachungen

Krause in Looschelders/Pohimann, VVG, § 153 Rn. 24-27, der insoweit von

Ansicht 1 =
auf normale Rentenversicherung und dartber hinaus
verwendet werden
genstehen beziehungsweise haben Vorrang
Ansicht 2 - Grote in Marlow/Spuhl, VVG kompakt, Seite 468
- Ahnlich Langheid/Miiller-Frank, NJW 2010, Seite 349
- PK/Ortmann § 153, Rn. 17
- Reiff in Prélss/Martin, VVG, § 153, Rn. 17
Ansicht 3 =
einer ,Neuinterpretation" des BGH-Urteils spricht
Ansicht 4 =

ausgegangen, welche nicht nach Vertragsschluss
zulasten der Uberschussbeteiligung hétte korrigiert
werden dirfen, da zum Zeitpunkt des Vertrags-
schlusses bereits bekannt gewesen sei, dass die
Veroffentlichung von neuen Sterbetafeln unmittelbar
bevorstand (siehe Infokasten, Ansicht 2). Auch der
BGH selbst fihrte im Urteil IV ZR 507/15, Rn. 11
und 12, unter Bezugnahme auf das Urteil von 2009
aus, dass der Senat in jenem Fall entscheidend
darauf abgestellt habe, dass der Versicherer an-
gesichts der vertraglichen Trennung zwischen der
Garantie- und der Zusatzrente nicht berechtigt
gewesen sei, bei der Garantierente entstehende
Licken, die auf einer unzureichenden Kalkulation
mit einer veralteten Sterbetafel schon bei Vertrags-
schluss beruhten, in der Deckungsriickstellung mit
Uberschussanteilen aufzufillen. In dem aktuell zu
entscheidenden Fall hatten die ricklaufigen Zahlun-
gen im Bereich der Uberschussrente dagegen unter

Brambach in Riffer/Halbach/Schimikowski, VVG, § 163, Rn. 2

anderem auf den niedrigen Zinsen und den geringen
Ertragen am Aktienmarkt beruht.

Teilweise wurde dem Urteil enthommen, dass ein
Nachreservierungsbedarf nicht mit Mitteln finanziert
werden dirfe, hinsichtlich deren der Versicherer eine
anderweitige Verpflichtung ibernommen habe. Eine
Finanzierung aus dem Rohtliberschuss des gesam-
ten (Alt)-Bestands unter Einhaltung der maBgeb-
lichen Zufihrungsquote sei aber entsprechend Vari-
ante 3 gemaB Punkt 1.3 in VerBAV 1995 (Seite 368)
moglich.

Ferner wird in der Literatur darauf hingewiesen,
dass das Bilanz- und Aufsichtsrecht vorschreibe,
dass Licken in der Deckungsrickstellung primar
durch positive Ergebnisquellen zu fillen seien. Dies
gelte zumindest bei der Liickenflllung wegen des
Niedrigzinsumfeldes durch die Zinszusatzreserve.


http://juris.bundesgerichtshof.de/cgi-bin/rechtsprechung/document.py?Gericht=bgh&Art=en&sid=b5d605a218035f11505575f137d74998&nr=75494&pos=0&anz=1
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Ausnahmen seien im Einzelfall denkbar, zum Beispiel
bei erkennbaren Fehlern in der Pramienkalkulation.

Aus Sicht der BaFin stellte der BGH in dem Urteil im
Kern zunachst einmal zutreffend fest, dass es nach
den vertraglich vereinbarten Bedingungen unzu-
lassig war, wahrend der Aufschubzeit entstandene
Uberschiisse im Nachhinein zur Auffillung der
Deckungsrickstellung flr die garantierte Rente zu
verwenden, um den Vertrag an die neue Sterbetafel
anzupassen. Konkret sah es der BGH als unzulds-
sig an, dass Uberschussanteile, die dem Versiche-
rungsnehmer bereits zugeteilt waren, dazu verwen-
det werden, Liicken in der Deckungsriickstellung zu
filllen. Bereits in der Vergangenheit zugeteilte Uber-
schussanteile diirfen somit nicht zur Finanzierung
von Garantien verwendet werden (siehe auch Info-
kasten Seite 29, Ansicht 4). Nach dem BGH wirde
der Versicherer damit das vorbehaltlose Garantie-
versprechen unterlaufen.
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Wie bereits erlautert, verhindert der Aufwand zum
Aufbau der Zinszusatzreserve die Entstehung eines
verteilungsfahigen Rohliberschusses. Anders als in
der Entscheidung des BGH werden bei der Finanzie-
rung der Zinszusatzreserve bereits zugeteilte Uber-
schussanteile somit nicht berthrt. Es werden im Ein-
klang mit den Ausflihrungen des Gerichts also keine
zugeteilten Uberschussanteile dazu verwendet,
Leistungen zu finanzieren, die bereits bei Vertrags-
abschluss feststanden.
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Kritische Infrastrukturen

Betreiber im Finanzsektor: Identifizierung

und Anforderungen

Die jingsten
groBen Angriffe auf
die IT-Systeme von Un-
ternehmen haben wieder einmal
gezeigt, wie verwundbar auch Kritische
Infrastrukturen sind, also Einrichtungen und
Anlagen, die flir das Funktionieren des Gemein-
wesens von hoher Bedeutung sind (siehe Infokasten
Seite 32). Bereits 2015 - also noch vor Inkrafttreten
der europaischen Netz- und Informationssicherheits-
Richtlinie (NIS-Richtlinie) — schuf der deutsche Ge-
setzgeber darum entsprechende Regelungen, die er
durch das IT-Sicherheitsgesetz (IT-SIG) in das BSI-
Gesetz (Gesetz liber das Bundesamt fir Sicherheit in
der Informationstechnik — BSIG) einfligte.

Nun hat er in einer Rechtsverordnung - der
Anderungsverordnung zur BSI-Kritisverordnung
(BSI-KritisV) - konkretisiert, nach welchen Krite-
rien Unternehmen des Sektors Finanz- und Versi-
cherungswesen (Finanzsektor) als Betreiber einer
Kritischen Infrastruktur zu qualifizieren sind. Deren
Identifizierung ist noch nicht abgeschlossen. Schon
jetzt Iasst sich aber sagen, dass sowohl von der
BaFin beaufsichtigte Unternehmen betroffen sein
werden als auch Dienstleister, die IT-Services flr
Banken und Versicherer erbringen.

Die Betreiber

Kritischer Infra-

strukturen (Kritis-Betrei-

ber) haben nach §§ 8a und 8b

BSIG verschiedene Anforderungen

zu erflllen. So missen sie sich selbst

als Kritis-Betreiber identifizieren, indem sie
innerhalb von sechs Monaten nach Inkrafttreten
der Verordnung - Unternehmen im Finanzsektor
also bis zum 22. Dezember! - eine unternehmens-
eigene Kontaktstelle an das Bundesamt flir Sicher-
heit in der Informationstechnik (BSI) melden, die
rund um die Uhr erreichbar sein muss.

Zudem haben Betreiber Kritischer Infrastrukturen
mindestens alle zwei Jahre nachzuweisen, dass sie
angemessene organisatorische und technische Vor-
kehrungen getroffen haben, um Stérungen der Ver-
fugbarkeit, Integritat, Authentizitat und Vertrau-
lichkeit ihrer informationstechnischen Systeme,
Komponenten und Prozesse zu vermeiden, die fur


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016L1148&from=DE
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl115s1324.pdf
https://www.gesetze-im-internet.de/bsig_2009/
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl117s1903.pdf
https://www.gesetze-im-internet.de/bsi-kritisv/
https://www.bsi.bund.de/DE/Home/home_node.html
https://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl116s0958.pdf#__bgbl__%2F%2F*%5B%40attr_id%3D%27bgbl116s0958.pdf%27%5D__1502432799041
https://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl116s0958.pdf#__bgbl__%2F%2F*%5B%40attr_id%3D%27bgbl116s0958.pdf%27%5D__1502432799041
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die Funktionsfahigkeit der Kritischen Infrastruktu-
ren maBgeblich sind. Die entsprechenden Audit-
anforderungen definiert grundsatzlich das BSI -
flr den Finanzsektor jedoch in Abstimmung mit der
BaFin. Die bankaufsichtlichen beziehungsweise ver-
sicherungsaufsichtlichen Anforderungen an die IT
(BAIT / VAIT) befinden sich derzeit in der Abstim-
mung. Darlber hinaus kénnen Kritis-Betreiber und
ihre Verbande branchenspezifische Sicherheitsstan-
dards erarbeiten, anhand deren die Unternehmen
nachweisen kénnen, dass sie den Stand der Technik
einhalten.

Methodik zur Identifizierung

Unternehmen, welche mdoglicherweise als Betreiber
einer Kritischen Infrastruktur in Betracht kommen,

missen dies anhand eines dreistufigen Fragenkata-
logs (siehe Infokasten Seite 33) selbst Gberprifen.

Falls sie alle Fragen mit Ja beantworten, so sind sie
als Betreiber qualifiziert und missen dies dem BSI

- wie bereits erwahnt - durch die Benennung einer
Kontaktstelle mitteilen.

Die Verordnung identifiziert folgende Dienstleistun-
gen als kritisch: die Bargeldversorgung, den karten-
gestiitzten und konventionellen Zahlungsverkehr im

Kritische Infrastrukturen

Kritische Infrastrukturen im Sinne des
BSI-Gesetzes sind Einrichtungen, Anla-
gen oder Teile davon, die den Sektoren
Energie, Informationstechnik und Tele-
kommunikation, Transport und Verkehr,
Gesundheit, Wasser, Erndhrung oder
Finanz- und Versicherungswesen ange-
héren und die von hoher Bedeutung fiir
das Funktionieren des Gemeinwesens
sind, weil durch ihren Ausfall oder ihre
Beeintrachtigung erhebliche Versor-
gungsengpasse oder Geféahrdungen flr
die offentliche Sicherheit in Deutsch-
land eintraten.
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Bankenbereich, die Verrechnung und Abwicklung
von Wertpapier- und Derivategeschaften sowie die
Vertragsverwaltungs-, Leistungs-, Schaden- und
Auszahlungssysteme von Versicherern.

Die mdglichen Anlagenkategorien sind fir die ein-
zelnen Finanzdienstleistungen im Anhang der Ver-
ordnung aufgeflihrt. So sind beispielsweise der
Kritischen Dienstleistung ,,Konventioneller Zahlungs-
verkehr" folgende Anlagenkategorien zugeordnet:

- System zur Annahme einer Uberweisung oder
Lastschrift,

- System zur Anbindung an ein Interbanken-
Zahlungsverkehrssystem, Clearing-System und
Settlement-System (Einbringen in den Zahlungs-
verkehr)

- Kontoflihrungssystem (Belastung und Gutschrift
auf Kundenkonten)

Relevantes Bemessungskriterium flr das Erreichen
der Schwellenwerte ist bei Banken und Finanz-
marktinfrastrukturen in erster Linie die Zahl der
dienstleistungsbezogenen Transaktionen, bei Ver-
sicherern die Zahl der Leistungs- beziehungsweise
Schadenfélle pro Jahr. So gilt zum Beispiel fir die
Anlagenkategorie ,, System zur Anbindung an ein In-
terbanken-Zahlungsverkehrssystem® ein Schwellen-
wert von 100 Millionen Transaktionen pro Jahr.2

Unterschiedliche Definitionen des ,,Betreibers™
im Finanzsektor

Die Verordnung enthalt zwei unterschiedliche Defini-
tionen fir den Begriff des ,Betreibers"™ innerhalb des
Finanzsektors. Fir die kritischen Dienstleistungen
Bargeldversorgung, kartengestitzter und konventio-
neller Zahlungsverkehr sowie Verrechnung und Ab-
wicklung von Wertpapier- und Derivategeschaften ist
relevant, welches Unternehmen ,unter Berlicksich-
tigung der tatsachlichen Umstande" bestimmenden
Einfluss auf die Anlage hat, die zur Erbringung der
kritischen Dienstleistung genutzt wird. Hingegen ist
bei Versicherungsdienstleistungen relevant, welches
Unternehmen ,unter Beriicksichtigung der recht-
lichen, wirtschaftlichen und tatsachlichen Umstande"
bestimmenden Einfluss auf die Anlage hat.


https://www.bafin.de/dok/9072340
https://www.gesetze-im-internet.de/bsig_2009/
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Priifungsschema

1. Betreibt das Unternehmen eine
kritische Dienstleistung im Sinne
der Kritis-Verordnung?

2. Betreibt das Unternehmen eine
Anlage oder Teile davon gemaf
Kritis-Verordnung, mit denen die
kritische Dienstleistung erbracht
wird?

3. Erreicht oder Uberschreitet der
Umfang, in dem die kritische
Dienstleistung erbracht wird, die in
der Kritis-Verordnung definierten
spezifischen Schwellenwerte?

Diese unterschiedliche Ausgestaltung des Betrei-
berbegriffs wird sich aller Voraussicht nach bei der
Auslagerung Kritischer IT-Dienstleistungen auswir-
ken. Solche Ausla-

gerungen spielen im

Finanzsektor eine

wichtige Rolle. W&h-

rend im Hinblick

auf die Kritischen

Dienstleistungen von

Banken und Finanz-

marktinfrastrukturen

der jeweilige IT-Dienstleister als Betreiber der Kriti-
schen Infrastruktur anzusehen sein dirfte, kénnten
bei Versicherungsdienstleistungen die Versicherer
selbst als Betreiber zu qualifizieren sein.

Dies ergibt sich daraus, dass fiir die Beantwortung
der Frage, wer beherrschenden Einfluss auf eine
Anlage zur Erbringung Kritischer Versicherungs-
dienstleistungen hat, eine Gesamtschau der recht-
lichen, wirtschaftlichen und tatsdachlichen Umsténde
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maBgeblich ist. Es kommt also - anders als bei Ban-
ken und Finanzmarktinfrastrukturen - nicht allein
darauf an, welches Unternehmen die jeweilige An-
lage innehat und betreibt (tatsachliche Umstande);
dies ist grundsatzlich der IT-Dienstleister. Vielmehr
durfte insbesondere die Berlicksichtigung der recht-
lichen Umsténde, namentlich der Weisungsrechte
des Versicherungsunternehmens gegentber seinem
IT-Dienstleister, dazu flihren, dass der Versicherer
selbst als Betreiber anzusehen ist.

Kiinftige Aufsicht liber Kritis-Betreiber
im Finanzsektor

Einige der Unternehmen, die nach den genannten
Kriterien als Betreiber kritischer Infrastrukturen zu
qualifizieren sind, unterliegen neben der Aufsicht
durch das BSI zugleich auch der Aufsicht durch die
BaFin, beispielsweise Banken und Versicherer. In
diesen Fallen kommt es somit zu einer dualen Auf-
sicht.

Es ist ein gemeinsames Anliegen von BaFin und
BSI, etwaige Mehrbelastungen, die sich daraus fir
die betroffenen Unternehmen ergeben kénnten, im
Rahmen des rechtlich Vertretbaren so gering wie
moglich zu halten. Beide
Behdrden befinden sich
dazu derzeit in einem
intensiven Austausch,
um zeitnah eine gemein-
same Aufsichtsstrategie
zu entwickeln und diese
anschlieBend zu opera-
tionalisieren. Ziel ist es,
die technische Kompetenz des BSI und die operative
Aufsichtskompetenz der BaFin im Sinne eines effi-
zienten Ressourceneinsatzes zu biindeln.


https://www.gesetze-im-internet.de/bsi-kritisv/
http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl117s1903.pdf

August 2017

BaFin Journal

Mit der zweiten Finanzmarktrichtlinie (MiFID II),
der Versicherungsvertriebsrichtlinie (IDD) sowie
der Verordnung Uber Basisinformationsblatter fur
verpackte Anlageprodukte fiir Kleinanleger und
Versicherungsanlageprodukte (PRIIPs-Verordnung,
siehe unter anderem BaFinJournal Mai 2017)!
hat der europdische Gesetzgeber einen neuen
Terminus Technicus im Versicherungsrecht ge-
schaffen: das Versicherungsanlageprodukt, kurz
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IBIP (Insurance-based Investment Product). Damit
trug er dem Umstand Rechnung, dass Lebensver-
sicherungsvertrage nicht nur der Abdeckung bio-
metrischer Risiken dienen, sondern oft auch eine
Kapitalanlagekomponente mit Chancen und Risiken
beinhalten, um fir den Versicherungsnehmer im
Todes- wie im Erlebensfall einen Wert zu bieten.

Ob sich ein Versicherungsvertrag als IBIP qualifi-
ziert, ist entscheidend fir die Frage, welcher Regu-
lierung er ab 2018 unterliegt. Flr Versicherungs-
anlageprodukte gelten kinftig nicht nur die Pflicht
zur Erstellung eines Basisinformationsblatts nach
der PRIIPs-Verordnung, sondern auch zusatz-

liche Anforderungen an den Vertrieb, die ab dem


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0065&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016L0097&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R1286&from=DE
https://www.bafin.de/dok/9271768
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23. Februar 2018 aufgrund des Umsetzungsgesetzes
zur IDD (siehe Seite 5 und BaFinJournal Marz 2017)
im Beratungs- und Verkaufsprozess einzuhalten sind.

Die Frage, welche Vertrage als Versicherungsanlage-
produkte einzustufen sind, ist nicht leicht zu beant-
worten. Der vorliegende Beitrag erldutert die Grinde
und gibt abstrakt die derzeitige Einschatzung der
BaFin fur die im deutschen Markt géangigen Versiche-
rungsvertrage wieder. Dies ersetzt jedoch nicht die
individuelle Prifung durch den Hersteller.

Was ist ein IBIP?

Nach der PRIIPs-Verordnung ist ein IBIP jeder
Lebensversicherungsvertrag, der einen Falligkeits-
oder Rickkaufwert bietet, der vollstdandig oder teil-
weise direkt oder indirekt Marktschwankungen aus-
gesetzt ist. Darliber hinaus sind bestimmte Finanz-
produkte explizit vom Anwendungsbereich ausge-
nommen (siehe Infokasten).

Der europaische Gesetzgeber hat Versicherungs-
anlageprodukte also nicht konkret definiert, son-
dern sich auf die Bestimmung von Produktkriterien
beschrankt. Dies ist der Heterogenitat des europai-
schen IBIP-Markts geschuldet, die es nahezu un-
madglich macht, alle IBIPs konkret zu benennen. Fir
die Klassifizierung eines Vertrags als IBIP kommt
es somit auf die Auslegung der gesetzlichen Vorga-
ben an.

Die Europaische Kommission hat dazu im Juli
Leitlinien veroffentlicht. Demnach ist die Ermittlung
der Produkte, die die Bestimmungen der PRIIPs-
Verordnung erflillen mussen, Aufgabe der Hersteller
von Anlageprodukten fir Kleinanleger und Versiche-
rungsprodukten sowie der Personen, die Kleinanle-
ger Uber diese Produkte beraten oder ihnen diese
verkaufen. Bei der Bewertung ist insbesondere den
wirtschaftlichen Merkmalen und Geschaftsbedingun-
gen des jeweiligen Produkts Rechnung zu tragen.

Kapitalbildende Lebensversicherungen

Zu den Produkten, die die BaFin im deutschen
Markt typischerweise als IBIPs klassifiziert (siehe
Infokasten Seite 37), zahlen alle kapitalbildenden
Lebensversicherungen. Bereits in der Begriindung
zum Vorschlag fiir die PRIIPs-Verordnung hatte die
EU-Kommission deutlich gemacht, dass es keine
Rolle spielen soll, ob der Kleinanleger ein direktes

Explizite Ausnahmen

- Versicherungsvertrage, deren ver-
tragliche Leistungen nur im Todes-
fall oder bei Arbeitsunfahigkeit infol-
ge von Korperverletzung, Krankheit
oder Gebrechen zahlbar sind,

- Nicht-Lebensversicherungsprodukte
gemaB Anhang I der Solvency-II-
Richtlinie,

- Altersvorsorgeprodukte, die nach
nationalem Recht als Produkte an-
erkannt sind, deren Zweck in erster
Linie darin besteht, dem Anleger im
Ruhestand ein Einkommen zu ge-
wahren, und die dem Anleger einen
Anspruch auf bestimmte Leistungen
einraumen,

- amtlich anerkannte betriebliche
Altersversorgungssysteme nach
der Pensionsfondsrichtlinie und der
Solvency-II- Richtlinie sowie

- individuelle Altersvorsorgeprodukte,
flr die nach nationalem Recht ein
finanzieller Beitrag des Arbeitgebers
erforderlich ist und die — bezie-
hungsweise deren Anbieter - weder
der Arbeitgeber noch der Beschaf-
tigte selbst wahlen kann.

Kapitalverlustrisiko tragt. Entscheidend ist, ob ein
IBIP direkt oder indirekt Marktschwankungen un-
terliegt. Dies ist sowohl bei klassischen Kapital-
lebensversicherungen als auch bei fondsgebunde-
nen Lebensversicherungen und Hybridprodukten
der Fall, so dass sich eine Differenzierung zwischen
fondsgebundener und klassischer Kapitallebensver-
sicherung verbietet. Zu berticksichtigen ist an die-
ser Stelle die Zielrichtung der Verordnung, als IBIPs
solche Produkte zu erfassen, bei denen der Kunde
ein Finanzprodukt nicht unmittelbar kauft, sondern
verpackt, also Uber einen Vertragsmantel. Die Wahl
eines konkreten Investments oder der konkreten
Gesamtheit an Investments ist also keine Bedingung
fur die PRIIPs-Eigenschaft. IBIPs mit einer Vielzahl


http://www.bgbl.de/xaver/bgbl/start.xav?startbk=Bundesanzeiger_BGBl&jumpTo=bgbl117s2789.pdf
https://www.bafin.de/dok/9047268
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:52017XC0707(02)&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:52012PC0352&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32003L0041&from=DE
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an Anlageoptionen spielen eine Sonderrolle; fir sie
erlaubt die PRIIPs-Verordnung Abweichungen im
Basisinformationsblatt.

Die Klassifikation einer kapitalbildenden Lebens-
versicherung als IBIP ist unabhangig davon, ob die
Pramie laufend oder als Einmalbetrag zu zahlen ist.
Entscheidend ist, ob sie einen Falligkeits- oder Rick-
kaufswert enthalt, der vollsténdig oder teilweise
direkt oder indirekt Marktschwankungen ausgesetzt
ist. Dies ist sowohl bei fondsgebundenen Lebens-
versicherungen zu bejahen, deren Falligkeits- und
Rickkaufswert von den Schwankungen der Fonds-
anteilswerte abhangt, als auch bei allen Vertragen,
die eine Uberschussbeteiligung des Versicherungs-
nehmers aus Kapitalertragen vorsehen. Nicht-fonds-
gebundene Vertrage ohne

Beteiligung an Uberschiis-

sen aus Kapitalertragen

sind hingegen nicht als

IBIP einzustufen.

Private
Rentenversicherungen

Aufgeschobene private Rentenversicherungen der
dritten Schicht? qualifizieren sich aufgrund der
gleichen Kriterien als IBIP wie die kapitalbildende
Lebensversicherung, da der deutsche Gesetzgeber
nicht von der Mdglichkeit Gebrauch gemacht hat,
eine nationale Ausnahmevorschrift zur Anerkennung
der vorrangigen Zweckbestimmung zur Altersvor-
sorge zu schaffen.

Die steuerliche Privilegierung eines Produkts allein
reicht hingegen zur Anerkennung nicht aus, zumal
sie kein allgemeines Produktmerkmal darstellt, son-
dern an die individuelle Situation und den individu-
ellen Vertrag des Steuerpflichtigen anknupft.

Sofort beginnende Rentenversicherungen
und abgekiirzte Leibrenten

Demgegenliber qualifizieren sich sofort beginnen-
de Rentenversicherungen mit oder ohne Entnahme-
moglichkeit und sofort beginnende abgekirzte
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Leibrenten nicht als IBIPs, da sie keinen Anlage-
charakter im Sinne einer vermdgensmehrenden
Investition aufweisen.

Statt einen Vermdégenszuwachs zu erzielen, wird das
eingezahlte Kapital bei diesen Versicherungsformen
durch die Rentenzahlungen aufgezehrt.

Risikolebensversicherungen

Die EU-Vorschriften schlieBen zudem reine Risiko-
lebensversicherungen ohne Rickkaufswert explizit
vom IBIP-Anwendungsbereich aus. Zu diesen zdh-
len auch die abgekiirzte Todesfallversicherung und
die selbststandige Hinterbliebenen-/Witwenver-
sicherung.

Versicherungsvertrage,
die dem Bereich Lebens-
versicherung zuzuordnen
sind, ein Risiko absichern
und zudem bei vorzeitiger
Beendigung einen Riick-
kaufswert bieten - bei-
spielsweise Berufsunfahig-
keits- und Sterbegeldversicherungen - sind aus
Sicht der BaFin wie folgt einzuordnen:

Bei Produkten, die nicht einem Sparprozess oder der
Realisierung einer Chance zur Gewinnerzielung die-
nen, qualifiziert sich ein Rickkaufswert, der Markt-
schwankungen unterliegt, nicht als IBIP-Kriterium.
Denn wenn es bei einer im Ubrigen reinen Invalidi-
tatsversicherung, etwa einer Berufsunfahigkeits-
oder Dread-Disease-Versicherung? ohne Ablaufleis-
tung, oder bei einer Sterbegeldversicherung einen
Rickkaufswert gibt, ist dies darauf zurickzufihren,
dass eine Reserve zur Glattung der Beitrage gebildet
wird. Werden solche Vertrage friihzeitig geklndigt,
stellt der Rickkaufswert die Riickzahlung von Bei-
tragen dar, die im Hinblick auf die auBerplanmaBig
klrzere Vertragsdauer zu viel gezahlt wurden.

Charakteristikum von IBIPs ist zudem neben
dem Todesfall- auch ein Erlebensfall-Szenario mit


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:52017XC0707(02)&from=DE
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Ablaufleistung. Sofern der Ausldser flir Leistungen
von im Ubrigen reinen Risikolebensversicherungen
nur der Eintritt des Versicherungsfalls ist und eine
Ablaufleistung gerade nicht vorgesehen ist, handelt
es sich daher nicht um ein IBIP. Liegt eine Ablauf-
leistung vor, so kommt es darauf an, ob dem Pro-
dukt ein Sparprozess zugrunde liegt und es damit
aus Verbrauchersicht andere Anlageprodukte nach
der PRIIPs-Verordnung ersetzen kann. Ein Beispiel
ware eine lebenslange Todesfallversicherung, bei der
die Uberschussbeteiligung dazu dient, den Vertrag
gegebenenfalls bereits zur Lebenszeit zu beenden
(Verwendung der Uberschussbestandteile zur Lauf-
zeitverklirzung).

Statt an den Erlebensfall kann der Sparprozess
auch an andere Bedingungen gekn(ipft sein, wie es

Beispiele fiir IBIPs
im deutschen Markt

- Kapitalbildende Lebensversicherung
mit Uberschussbeteiligung (laufende
Pramienzahlung oder Einmalbetrag)

- Aufgeschobene private Rentenver-
sicherung der dritten Schicht mit
Uberschussbeteiligung
= gegen laufende Pramien-

zahlung oder Einmalbetrag
- lebenslange oder abgekiirzte
Rentenzahlung

- Fondsgebundene Lebensversiche-
rung und aufgeschobene fonds-
gebundene Rentenversicherung

- Termfix-Lebensversicherung (bei-
spielsweise Ausbildungsversiche-
rung)

- Lebenslange Todesfallversicherung,
bei der die Uberschussbeteiligung
zur Verklrzung der Laufzeit verwen-
det wird

- Kapitalisierungsprodukte mit Uber-
schussbeteiligung
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beispielweise bei Versicherungen auf festen Termin
(Termfix-Versicherungen) der Fall ist. Diese zahlen in
der Regel zu den IBIPs.

Altersvorsorgeprodukte

Die betriebliche Altersversorgung ist gemaB Artikel 2
Absatz 2 lit. f PRIIPs-Verordnung und Artikel 2 Ab-
satz 1 Nr. 17 lit. d IDD explizit nicht als IBIP quali-
fiziert. Somit sind neben Pensionskassen und
Pensionsfonds auch Direktversicherungen vom An-
wendungsbereich ausgeschlossen. Ebenso schon
vom Wortlaut ausgeschlossen sind gemaB Artikel 2
Absatz 2 lit. e der PRIIPs-Verordnung zertifizierte
Produkte nach dem Altersvorsorgevertrage-Zertifi-
zierungsgesetz (AltZertG), also Riester- und Basis-
renten. Die nationale Anerkennung als Produkte,
deren Zweck in erster Linie die Versorgung im Alter
ist, liegt bei Riester- und Basisrenten in deren staat-
licher Zertifizierung, kombiniert mit der steuerlichen
Anerkennung und - bei der Riesterrente — den
staatlichen Zulagen.

Erteilt der Arbeitgeber seinem Beschéftigten eine
Zusage auf eine Betriebsrente aus einer Unter-
stitzungskasse, so erwirbt der Beschaftigte keine
Anlage im Sinne eines IBIP, denn die Unterstiit-
zungskasse ist praktisch nur der verlangerte Arm
des Arbeitgebers. Sie gewdhrt nach § 1b Absatz 4
Betriebsrentengesetz nur Leistungen ohne Rechts-
anspruch fir den Arbeitnehmer. Der Beschaftigte
hat einen gesetzlichen Leistungsanspruch gegen den
Arbeitgeber, unabhangig davon, ob die Anwartschaft
von diesem finanziert wurde oder im Wege der Ent-
geltumwandlung. Daher kntipft der Insolvenzschutz
auch an die Zahlungsfahigkeit des Arbeitgebers und
nicht an die der Unterstitzungskasse an.

Rickdeckungsversicherungen werden geschlossen,
um Zusagen zur betrieblichen Altersversorgung
wirtschaftlich abzusichern. Sie sind als Finanzie-
rungshilfen und gegebenenfalls Risikoauslage-
rung fir die Erflllung einer Leistung der betrieb-
lichen Altersversorgung anzusehen. Sie dienen
nicht einem Sparvorgang und qualifizieren sich
somit nicht als IBIP. Diese Argumentation wird fer-
ner gestlitzt durch Sinn und Zweck der Ausnahme-
regelungen der PRIIPs-Verordnung, die Produkte
fur die Altersvorsorge des Arbeitnehmers mit Be-
teiligung des Arbeitgebers grundsatzlich ausschlie-
Ben. Diese Uberlegung gilt fiir Riickdeckungs-
versicherungen unabhangig vom Zweck, also fir


https://www.gesetze-im-internet.de/altzertg/
http://www.gesetze-im-internet.de/betravg/
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Rickdeckungsversicherungen zur riickgedeckten Un-
terstitzungskasse ebenso wie fir Rickdeckungsver-
sicherungen fir Direktzusage/Pensionskasse sowie
Altersteil- und Zeitwertkontortckdeckung.

Die Altersvorsorge Uber berufsstandische Versor-
gungswerke wiederum beruht auf einer Pflichtmit-
gliedschaft. Dies rechtfertigt es, die Ausnahme des
Artikels 2 Absatz 2 lit. g PRIIPs-Verordnung bezie-
hungsweise Artikel 2 Absatz 1 Nr. 17 lit. e IDD in
weiter Auslegung heranzuziehen. Demnach sind
individuelle Altersvorsorgeprodukte, fir die nach
nationalem Recht ein finanzieller Beitrag des Ar-
beitgebers erforderlich ist und die - beziehungs-
weise deren Anbieter — weder der Arbeitgeber noch
der Beschaftigte selbst wahlen kann, keine IBIPs.
Selbststandige sind fiur ihre Altersversorgung eigen-
verantwortlich; sie erbringen daher sinngemaB auch
den finanziellen Beitrag des Arbeitgebers in Eigen-
regie.

Kapitalisierungsgeschifte

Kapitalisierungsgeschéfte — auch Versicherungs-
sparen genannt - bilden einen Zweig der Lebens-
versicherung, auf den die Vorschriften der
Solvency-II-Richtlinie Anwendung finden. Somit
sind sie Versicherungsprodukten aufsichtlich gleich-
gestellt.

Bei aufsichtsrechtlicher und wirtschaftlicher Betrach-
tung, die nach den Leitlinien der EU-Kommission
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geboten ist, sind Kapitalisierungsprodukte daher als
Versicherungsanlageprodukte zu qualifizieren, wenn
sie eine Uberschussbeteiligung vorsehen, die bei
Vertragsbeginn noch nicht feststeht. Enthalten sie
keine Beteiligung an Uberschiissen aus Kapitalertra-
gen oder steht die Héhe der Uberschussbeteiligung
zum Zeitpunkt des Vertragsschlusses bereits fest, so
qualifizieren sie sich nicht als IBIP.

Nicht-Lebensversicherungsprodukte

Versicherungsvertrage, die nach der Solvency-II-
Richtlinie Nicht-Lebensversicherungsprodukte
(non-Life) sind, sind explizit vom Anwendungs-
bereich der IBIPs ausgenommen. Krankenversiche-
rungen in allen Produktvarianten, beispielsweise
Wabhltarife zur gesetzlichen Krankenversicherung,
sind somit keine IBIPs. Das Gleiche gilt fiir Un-
fallversicherungen, auch solche mit Beitragsriick-
gewahr.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
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Novelle der Institutsvergiitungsverordnung in Kraft

Am 4. August ist die novellierte Institutsvergu-
tungsverordnung (InstitutsVergV) in Kraft getreten.
Mit der Uberarbeitung wurden vor allem die Leitlinien
flr eine solide Verglitungspolitik der Europaischen
Bankenaufsichtsbehoérde EBA in deutsches Recht um-
gesetzt (siehe Infokasten Seite 40). Der vorliegende
Beitrag beschreibt die wichtigsten Anderungen.

Die bisherige Systematik der Regelungen zu Ver-
gltungssystemen bleibt dabei erhalten. Das betrifft
sowohl die Proportionalitat auf Instituts- als auch die
auf Mitarbeiterebene, also die Einteilung der Institute
in bedeutende und nicht-bedeutende und die Eintei-
lung der Mitarbeiter in Risiko- und Nicht-Risikotrager
sowie die daran geknupften Anforderungen. Anders
als im ersten Verordnungsentwurf vorgesehen, mis-
sen weiterhin nur die bedeutenden Institute ihre
Risikotrager identifizieren. Auch die Materialitats-
schwelle fir die Verpflichtung zur nachtraglichen
Risikoadjustierung variabler Vorjahresvergttungen
von Risikotragern bleibt bestehen.

Wesentliche Anderungen

Eine wesentliche Neuerung ist die Pflicht fir bedeu-
tende Institute, befristet auch bereits an ihre Risiko-
trager ausbezahlte variable Verglitungsbestandteile
wieder zurlickzufordern (Clawback), wenn sie im
Nachhinein gravierende Pflichtverletzungen der Be-
troffenen in der Bemessungsperiode feststellen. Die
InstitutsVergV setzt damit eine Vorgabe der euro-
paischen Eigenmittelrichtlinie (Capital Requirements
Directive - CRD IV) um.

Zwar enthalt die novellierte InstitutsVergV auch da-
riber hinaus zahlreiche Anpassungen. Neben eini-
gen lediglich redaktionellen Anderungen dienen die-
se Uberarbeitungen aber vor allem der Umsetzung
der EBA-Leitlinien, die keine eigenstandigen neuen
Regelungsfelder enthalten, sondern die Verglitungs-
vorschriften der CRD IV und der zugehdrigen Verord-
nung CRR (Capital Requirements Regulation) kon-
kretisieren. Da die bis dato gultige InstitutsVergV die


https://www.gesetze-im-internet.de/institutsvergv_2014/index.html
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1504751/EBA-GL-2015-22+GLs+on+Sound+Remuneration+Policies_DE.pdf/37d22cf6-4757-4232-b4ff-c390e00ce6e7
https://www.bafin.de/dok/8162630
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0338:0436:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:321:0006:0342:DE:PDF
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Vorgaben der Eigenmittelrichtlinie teilweise abwei-
chend interpretierte, sah sich die BaFin veranlasst, sie
mit den EBA-Leitlinien in Einklang zu bringen. Dies gilt
auch fur die Auslegungshilfe zur InstitutsVergV, die
die BaFin derzeit noch Uberarbeitet.

Anderungen bei den
Allgemeinen Anforderungen

Die InstitutsVergV unterscheidet nur noch zwischen
fixer und variabler Verglitung (§ 2 Absatz 3), wo-

EBA-Leitlinien
und Konsultationen

Die Leitlinien fir eine solide Vergu-
tungspolitik, die die Europaische Ban-
kenaufsichtsbehdrde EBA am 21. De-
zember 2015 veroffentlichte, erganzen
die Vergutungsvorschriften der euro-
paischen Eigenmittelrichtlinie (Capital
Requirements Directive - CRD IV) und
-verordnung (Capital Requirements
Regulation — CRR). Sie sollen eine
einheitliche nationale Umsetzung und
effektive Aufsichtspraktiken innerhalb
der Europaischen Union gewahrleisten.

Die aktuelle Uberarbeitung der
Institutsvergltungsverordnung
(InstitutsVergV) dient der Ubernahme
der Anforderungen der EBA-Leitlinien
in das deutsche Aufsichtsrecht. Im
August 2016 veroffentlichte die BaFin
einen ersten Entwurf der novellierten
InstitutsVergV, den sie zusammen

mit der entsprechend Uberarbeiteten
Auslegungshilfe zur Konsultation stell-
te; daran schloss sich eine miindliche
Anhoérung an. Anfang 2017 konsul-
tierte die BaFin einen auf Grundlage
der Rickmeldungen Uberarbeiteten
Entwurf, welcher nun in die Endfassung
der InstitutsVergV miindete.
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durch die sogenannte Nicht-Verglitung entfallt. Ist
die eindeutige Zuordnung eines Vergltungsbestand-
teils zur fixen Vergitung gemaB § 2 Absatz 6 nicht
maoglich, gilt dieser jetzt als variable Vergltung.

§ 2 Absatz 6 enthalt einen abschlieBenden Katalog
von Kriterien fiir die Einordnung einer Vergltung

als fixe Vergltung. Als solche kénnen nun unter
bestimmten Bedingungen auch Auslands- und Funk-
tionszulagen gelten. Voraussetzung dafir ist unter
anderem, dass die Zulage aufgrund einer einheit-
lichen institutsweiten Regelung ermessensunab-
hangig an alle betroffenen Mitarbeiter geleistet wird
und ihre Hohe auf vorbestimmten Kriterien basiert.

§ 5 Absatz 6 gibt dezidierte Regeln zur Beriicksich-
tigung von Abfindungen vor. Die Institute missen
zum Beispiel Grundsatze entwickeln, die insbeson-
dere den Hochstbetrag oder die Kriterien fir die
Bestimmung der Abfindungsbetrage regeln. Da-
riber hinaus kénnen nun bestimmte Abfindungen
bei der Berechnung des Verhaltnisses der variablen
zur fixen Vergltung nach § 25a Absatz 5 des Kre-
ditwesengesetzes (KWG) unbericksichtigt bleiben.
Sie fallen dann nicht in den Anwendungsbereich

der Anforderungen an die Festsetzung des Gesamt-
betrags der variablen Verglitung gemaB3 § 7 und
der Ex-post-Risikoadjustierungsvorschriften gemaf
§ 20. Dazu zahlen zum Beispiel Abfindungen, auf die
ein gesetzlicher Anspruch besteht oder die aufgrund
eines rechtskraftigen Urteils oder Prozessvergleichs
zu leisten sind. Dies gilt auch fir vertraglich fest-
gelegte Karenzentschadigungen flr die Dauer eines
nachvertraglichen Wettbewerbsverbots, sofern sie
vorbehaltlich § 74 Absatz 2 des Handelsgesetzbuchs
(HGB) die urspriinglich geschuldete Fixvergltung
nicht Gbersteigen.

Die InstitutsVergV lasst darliber hinaus in § 5 Ab-
satz 7 Haltepramien zu, die als variable Vergiitung ge-
wahrt werden, um die Mitarbeiter an das Institut zu
binden. Die Bank muss jedoch in der Lage sein, ein
berechtigtes Interesse an deren Gewahrung zu be-
grinden. Haltepramien unterliegen bei Risikotragern
den Ex-post-Risikoadjustierungsvorschriften gemas

§ 20 und den Anforderungen hinsichtlich der zusatz-
lichen Leistungen zur Altersversorgung gemaB § 22.

§ 11 gibt erweiterte Dokumentationspflichten vor.
Die Institute haben fortan sowohl Inhalte und Ergeb-
nisse der Entscheidungsprozesse angemessen zu do-
kumentieren, in denen der Gesamtbetrag der varia-
blen Vergitungen und dessen Verteilung im Institut


https://www.bafin.de/dok/7864044
https://www.gesetze-im-internet.de/kredwg/
https://www.gesetze-im-internet.de/hgb/
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1504751/EBA-GL-2015-22+GLs+on+Sound+Remuneration+Policies_DE.pdf/37d22cf6-4757-4232-b4ff-c390e00ce6e7
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:176:0338:0436:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:321:0006:0342:DE:PDF
https://www.gesetze-im-internet.de/institutsvergv_2014/index.html
https://www.bafin.de/dok/8162630
https://www.bafin.de/dok/8816494
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festgelegt wurden, als auch die Griinde, wenn Zula-
gen der fixen Verglitung zugeordnet werden. Zudem
mussen sie ein Rahmenkonzept zur Festlegung und

Genehmigung von Abfindungen erstellen.

In § 16 wurden die Offenlegungspflichten Uberarbei-
tet, die nicht von Artikel 450 CRR erfasst sind. Aus-
genommen von diesen Pflichten sind Banken, die
keine bedeutenden Institute gemaB § 17 sind und
deren Bilanzsumme im Durchschnitt zu den jewei-
ligen Stichtagen der letzten drei abgeschlossenen
Geschaftsjahre 3 Milliarden Euro nicht erreicht oder
Uberschritten hat.

Anderungen bei den Besonderen Anforderungen

Auch bei den Besonderen Anforderungen gibt es ei-
nige wichtige Anderungen. § 20 Absatz 2 bestimmt
nun fir Risikotrager, die Geschaftsleiter sind oder
der nachgelagerten Filhrungsebene angehdren,
dezidiert die Untergrenzen fir den Zuriickbehal-
tungszeitraum (finf Jahre) und den zuriickzubehal-
tenden Anteil der variablen Vergitung (60 Prozent).

§ 20 Absatz 3 verpflichtet die Institute, einen
Schwellenwert flr den variablen Verglitungsanteil
festzulegen. Dieser darf maximal 500.000 Euro be-
tragen. Wird er erreicht oder Uberschritten, so muss
der zurlickzubehaltende Anteil der variablen Vergu-
tung bei mindestens 60 Prozent liegen.

Die neue Pflicht, bei der Auszahlung variabler Vergu-
tungsbestandteile auch bail-in-fahige Instrumente zu
nutzen, sofern solche verfligbar sind, ist in § 20 Ab-
satz 5 geregelt. Die Anforderungen an bail-in-féahige
Instrumente, die die Bonitat des Instituts unter der
Annahme der Unternehmensfortfiihrung angemes-
sen widerspiegeln muissen, sind in einer Delegierten
Verordnung zur Ergéanzung der CRD 1V vorgegeben.
Des Weiteren sieht § 20 Absatz 5 flr alle Instrumente
wie zum Beispiel Aktien, gleichwertige Beteiligungen
und bail-in-fahige Instrumente nunmehr ausdriicklich
eine Sperrfrist von mindestens einem Jahr vor. Fri-
hestens nach deren Ablauf darf Uber den jeweiligen
Anteil der variablen Vergitung verfligt werden.

§ 20 Absatz 6 regelt die bereits erwdahnte neue
Pflicht zur Implementierung einer befristeten Rick-
forderungsmaoglichkeit flr bereits ausbezahlte vari-
able Vergitungen im Fall besonders schwerer per-
sonlicher Verfehlungen im Bemessungszeitraum, den
Clawback. Griinde fir den vollstandigen Verlust der
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variablen Verglitung liegen zum Beispiel vor, wenn
der Risikotrager an einem Verhalten, das flr das
Institut zu erheblichen Verlusten oder einer wesent-
lichen regulatorischen Sanktion geftihrt hat, maB3-
geblich beteiligt oder daflir verantwortlich war.

In § 27 Absatz 1 und 3 wurde die Pflicht zur Fest-
legung und Anwendung einer gruppenweiten Vergu-
tungsstrategie modifiziert, wobei die Mdglichkeit zur
Herausnahme von Kapitalverwaltungsgesellschaf-
ten erhalten bleibt. § 27 Absatz 2 verpflichtet jetzt
bedeutende Ubergeordnete Unternehmen, diejeni-
gen Mitarbeiter innerhalb der Gruppe zu ermitteln,
deren berufliche Tatigkeit sich wesentlich auf das
Gesamtrisikoprofil der Gruppe auswirkt (Gruppen-
Risikotrager). Die gruppenweite Vergitungsstrategie
muss flr deren Vergltungssysteme vorsehen, dass
die besonderen Risikoadjustierungsvorschriften und
eine Bonus-Obergrenze im Sinne von § 25a Absatz 5
KWG einzuhalten sind.

Ubergangsregelungen

Nicht alle Anderungen sind sofort verbindlich:
Soweit sie Anpassungen der Vergltungssysteme
erforderlich machen, sind sie erst mit Beginn des
nachsten Bemessungszeitraums umzusetzen. Die
Offenlegungspflichten sind zudem erstmals in Bezug
auf den nachsten beginnenden Bemessungszeitraum
anzuwenden. So ist sichergestellt, dass die gedander-
ten Regelungen nicht in laufende Bemessungsperio-
den eingreifen.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0527&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0527&from=DE
https://www.gesetze-im-internet.de/institutsvergv_2014/index.html
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1504751/EBA-GL-2015-22+GLs+on+Sound+Remuneration+Policies_DE.pdf/37d22cf6-4757-4232-b4ff-c390e00ce6e7
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Vertiefte Analyse der ersten Jahreszahlen: Versicherer erfiillen

Anforderungen

Wenige Wochen nach Verdéffentlichung der ersten
Auswertung hat die BaFin nun die Jahreszahlen und
die Solvabilitats- und Finanzberichte (Solvency and
Financial Condition Report - SFCR) der Versicherer
zum ersten Geschaftsjahr unter Solvency II vertieft
analysiert. Das Ergebnis: Alle berichtspflichtigen
Einzelunternehmen erflllen die neuen Anforderun-
gen an die Bedeckung.

Die Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung
(Solvency Capital Requirement — SCR) mit Eigen-

mitteln betragt im Durchschnitt Gber alle Sparten
hinweg rund 330 Prozent. Eine Auswertung der
SFCR-Berichte und eine nach Sparten getrennte
Analyse der Kennzahlen hat die BaFin auf ihrer
Internetseite verdéffentlicht.

~Solvency II verfolgt das Ziel, im Versicherungssek-
tor mehr Transparenz zu schaffen®, erklart BaFin-
Exekutivdirektor Dr. Frank Grund. , Mit dem ersten
Durchlauf des SFCR sind wir zufrieden. Das Ergeb-
nis ist positiv. Es gibt aber natirlich noch Mangel,

Bekanntmachungen
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die abgestellt werden missen. Daran werden wir als
Aufsicht gemeinsam mit den Unternehmen arbeiten.”

Solvabilitats- und Finanzbericht

Der Solvabilitats- und Finanzbericht ist Teil des
narrativen Berichtswesens. Er dient der Offenlegung
von qualitativen und quantitativen Informationen
Uber ein Unternehmen gegeniber der Offentlich-
keit und der Aufsicht und

ist vom Versicherer auf

seiner Internetseite zu

veroffentlichen. Der SFCR

muss so verfasst sein,

dass seine Inhalte auch

von Lesern inhaltlich er-

fasst und verstanden

werden kdnnen, die nicht

speziell mit der Materie

vertraut sind. Die Informationen missen so detail-
liert sein, dass sich der Leser eine eigene Meinung
Uber das Unternehmen bilden kann.

Zusatzlich zum SFCR erhalt die BaFin von den
Unternehmen den regelmaBigen aufsichtlichen
Bericht (Regular Supervisory Report - RSR) sowie
den Bericht Gber die unternehmenseigene Risiko-
und Solvabilitatsbeurteilung (Own Risk and Solvency
Assessment — ORSA). Diese beiden Berichte werden
nicht veroffentlicht.

Die Fristen flr die Berichts- und Offenlegungspflich-
ten sind auf der Internetseite der BaFin einsehbar.

Aufsicht  Verbraucher Internationales Bekanntmachungen

RegelmaBige Verodffentlichung von Kennzahlen

Die quantitativen Berichte der Unternehmen wer-
den von der BaFin an die Europaische Versiche-
rungsaufsichtsbehdrde EIOPA weitergeleitet. EIOPA
veroffentlicht alle drei Monate eine Auswertung

der vorgelegten Zahlen, die einen Léandervergleich
erlauben. Die erste Veréffentlichung erfolgte am
28. Juni.

Die BaFin wird Unter-
nehmenskennzahlen
immer spdtestens drei
Monate nach Ende der
Einreichungsfrist durch
die Unternehmen auf
ihrer Internetseite ver-
offentlichen. Die ersten
Kennzahlen zu Einzel-
unternehmen wird sie bis zum 22. August veroéffent-
lichen, die Kennzahlen zu Versicherungsgruppen bis
zum 3. Oktober. Zwischen den von der BaFin und
den von EIOPA veroffentlichten Zahlen kann es zu
Abweichungen kommen, etwa wenn Unternehmen
mit einem vom Kalenderjahr abweichenden Ge-
schaftsjahr auf unterschiedliche Weise berlcksichtigt
werden.

Einmal jahrlich, jeweils am 30. April, wird die BaFin
zudem wesentliche Aufsichtskennzahlen publik
machen.


https://www.bafin.de/dok/8833640
https://eiopa.europa.eu/Pages/Financial-stability-and-crisis-prevention/Insurance-Statistics.aspx
https://www.bafin.de/dok/9204202
https://www.bafin.de/dok/9784210
https://www.bafin.de/dok/9784210
https://www.bafin.de/dok/9784210
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Warnungen und aktuelle
Kurzmeldungen
zum Verbraucherschutz

Privatkundengeschaft

BaFin konsultiert Rundschreiben zur Entwicklung
und zum Vertrieb von Finanzprodukten

Um den Verbraucherschutz bei den am Markt
angebotenen Finanzprodukten zu starken, hat
die BaFin den Entwurf eines Rundschreibens zur
Konsultation gestellt, das regelt, wie Institute die
Entwicklung und den Vertrieb von Finanzproduk-
ten im Privatkundengeschaft Giberwachen und steu-
ern. Das Rundschreiben basiert auf entsprechenden
Leitlinien der Europaischen Bankenaufsichtsbehdérde
EBA. Stellungnahmen nimmt die BaFin noch bis zum
31. August entgegen.

Das Rundschreiben verpflichtet die adressierten
Institute dazu, bei der Entwicklung und dem Ver-
trieb von Finanzprodukten stets die Verbraucher-
interessen im Fokus zu behalten. Konkret enthalt
der Entwurf Vorgaben zu erforderlichen Regelungen
im internen Kontrollsystem, zur Definition eines Ziel-
markts fir die Finanzprodukte, zur Analyse und lau-
fenden Uberwachung der Produkte sowie zu deren
Vertrieb.

Kurz & Aktuell
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Kreditinstitute missen das Rundschreiben der BaFin
vollumfanglich beachten. Zahlungsdienstleister, die
keine Kreditinstitute sind, missen es nur insoweit
anwenden, wie dies im Hinblick auf ihre GréBe sowie
von Art, Umfang, Komplexitdt und Risikogehalt der
Geschéftsaktivitdten geboten erscheint.

Verbraucherschutzforum

BaFin-Fachkonferenz im November

Vortrage und Paneldiskussionen zum Thema
»Digitalisierte Finanzwelt — Fluch oder Segen fir
Verbraucher?" bilden die Agenda des diesjahrigen
Verbraucherschutzforums. Bereits zum fiinften
Mal veranstaltet die BaFin den Fachaustausch,
der am 30. November 2017 in Frankfurt am Main


https://www.bafin.de/dok/9769348
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1412678/EBA-GL-2015-18+Guidelines+on+product+oversight+and+Governance_DE.pdf/ecce784c-1d37-4683-a15e-c231f00495af
https://www.bafin.de/dok/9769348
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stattfindet. Zielgruppe der Veranstaltung sind Ver-
treter von Verbraucherschutzorganisationen und
Verbanden sowie der Finanzwirtschaft, Wissenschaft
und Politik, nicht jedoch einzelne Verbraucher.

Nach der Eréffnung des Forums durch BaFin-Pra-
sident Felix Hufeld widmet sich die Exekutivdirek-
torin fir Wertpapieraufsicht Elisabeth Roegele der
Herausforderung des kollektiven Verbraucherschut-
zes im digitalen Wandel. Wie Finanzinstitute Big
Data einsetzen - also das Sammeln und Auswerten
hoher Datenvolumen mit Hilfe von IT-Verfahren -,
beleuchtet ein Reprasentant der Europdischen Wert-
papier- und Marktaufsichtsbehérde ESMA in seinem
Vortrag. Ein Branchenangehdriger und ein Vertreter
des Verbraucherzentrale Bundesverbands diskutie-
ren zudem uber die Vor- und Nachteile der Nutzung
von Big Data durch Versicherungsunternehmen.
Paneldiskussionen zur IT-Sicherheit von Bankkunden
und zur Information von Verbrauchern im digitalen
Zeitalter runden die Veranstaltung ab.

Nahere Informationen zur Veranstaltung und zum
Anmeldeverfahren stehen in wenigen Wochen auf
der BaFin-Internetseite bereit.

Dementi

Atlantic Global Asset Management / Questra Holdings
Inc: Keine Antrdge fiir , Bankenlizenz“

Zwei Unternehmen, die unter den Namen
+Atlantic Global Asset Management" und , Questra
Holdings Inc" firmieren, behaupten, bei der BaFin
eine Erlaubnis flr das Erbringen von Finanzdienst-
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leistungen in Deutschland nach § 32 Absatz 1
Kreditwesengesetz (KWG) beantragt zu haben. Die
entsprechenden Antrage liegen der BaFin jedoch
nicht vor.

Anordnung

ARAS GROUP DWC LLC: Einstellung der Werbung
fiir das Kreditgeschdift

Die BaFin hat der ARAS GROUP DWC LLC,
Dubai/Vereinigte Arabische Emirate, mit Bescheid
vom 20. Juli 2017 aufgegeben, die Werbung fiir das
Kreditgeschaft in Deutschland einzustellen.

Die ARAS GROUP DWC LLC trat tber ihre Internet-
seite und Printmedien zielgerichtet an potenzielle
Kunden mit Sitz oder gewdhnlichem Aufenthalt in
Deutschland heran, um diesen den Abschluss von
Darlehensvertragen unter der Bezeichnung ,Nach-
rangdarlehen®, ,Beteiligung(-sfinanzierung)",
~(banklblich) besicherte Darlehen™ oder , Auslands-
darlehen™ anzubieten. Darlehensgeber sollen Un-
ternehmen sein, die mit der ARAS GROUP DWC LLC
verbunden sind. Diese haben keine Erlaubnis flir das
Kreditgeschaft in Deutschland.

Durch die Werbung fiir die Kredite ist die ARAS
GROUP DWC LLC in die Anbahnung unerlaubter
Kreditgeschafte der Unternehmen einbezogen, die
als Darlehensgeber auftreten. Die ARAS GROUP
DWC LLC ist verpflichtet, die Werbung fir das Kre-
ditgeschaft gegenuber Personen oder Unternehmen
mit Sitz oder gewohnlichem Aufenthalt in Deutsch-
land sofort einzustellen.

Abwicklung unerlaubter Geschafte

Cryp Trade Capital Ltd.: Bankgeschdift ohne Erlaubnis

Am 4. April 2017 hat die BaFin der Cryp Trade
Capital Ltd., Alicante/Spanien, das unerlaubt betrie-
bene Bankgeschaft in Deutschland untersagt und
deren unverzlgliche Abwicklung angeordnet.

Cryp Trade Capital Ltd. betreibt die Handelsplatt-
form www.cryp.trade, auf der Bitcoins und andere
Instrumente gehandelt werden, die als Rechnungs-
einheit im Sinne von § 1 Absatz 11 Satz 1 Nr. 7
Kreditwesengesetz (KWG) und damit auch allge-
mein als Finanzinstrumente im Sinne des KWG zu


https://www.bafin.de/dok/7854782
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qualifizieren sind. Die Plattform wendet sich auch an

Kunden in Deutschland. Da der Betreiber die Rech-
nungseinheiten im eigenen Namen, aber auf Rech-
nung der Kunden ankauft und verkauft, ist das Ge-

schaft als Finanzkommissionsgeschaft und damit als

Bankgeschaft nach § 1 Absatz 1 Satz 2 Nr. 4 KWG
einzustufen. Diese Art von Dienstleistung steht in
Deutschland unter Erlaubnisvorhalt nach § 32 Ab-
satz 1 KWG. Die erforderliche Erlaubnis hat Cryp

Trade Capital Ltd. als Betreiber nicht.

Harald Kraus: Einlagengeschdift ohne Erlaubnis

Die BaFin hat Herrn Harald Kraus, Brigachtal,
mit Bescheid vom 20. Juli 2017 die unverzigliche
Abwicklung des unerlaubt betriebenen Einlagen-
geschafts aufgegeben.

Kraus nahm Gelder des

Publikums als ,Kapital-

anlage"™ entgegen. Er

versprach den Anle-

gern die Zahlung eines

,garantierten Zinses"

und die ,endféllige, ga-

rantierte Ausschattung®

der angenommenen

Gelder am Ende der vereinbarten ,Anlagedauer".
Durch die Annahme der Gelder, deren unbeding-
te Ruckzahlung er versprach, betreibt er das Ein-
lagengeschéaft ohne die erforderliche Erlaubnis der
BaFin.

Kraus ist verpflichtet, die angenommenen Gelder
unverziglich und vollstandig per Bankiberweisung
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an die Anleger zurlickzuzahlen. Zivilrechtliche An-
spriiche der Anleger bleiben von der Anordnung
unberihrt.

Anton Westrich: Einlagengeschdift ohne Erlaubnis

Die BaFin hat Herrn Anton Westrich, Kirchardt,
mit Bescheid vom 4. April 2017 die unverzigliche
Einstellung und Abwicklung des unerlaubt betriebe-
nen Einlagengeschafts aufgegeben.

Westrich bietet unter der Bezeichnung ,,W&K
Financial Service" den Abschluss von ,Privatdar-
lehensvertréagen® sowie unter dem Firmennamen
+WPD Financial Service d.o.0" den Kauf von Lebens-
versicherungsvertragen an.

Mit der Entgegenahme
des verzinslichen Darle-
henskapitals (Privatdar-
lehensvertrage) und dem
Versprechen, bestehende
Forderungen aus Lebens-
versicherungsvertragen
einzuziehen und zu ei-
nem spateren Zeitpunkt
ratierlich verzinst an die
Kapitalgeber auszuzahlen, betreibt er das Einlagen-
geschaft ohne die erforderliche Erlaubnis der BaFin.

Westrich ist verpflichtet, das Angebot der ,Privat-
darlehens- und Lebensversicherungskaufvertrage"
einzustellen und die angenommenen Gelder unver-
ziglich und vollstéandig an die Kapitalgeber zurtick-
zuzahlen.
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Internationale Versicherungsgruppen

Meilenstein erreicht: Erweiterte Feldstudie zum globalen Kapitalstandard

Im Oktober 2013 kiindigte die Internationale
Vereinigung der Versicherungsaufsichtsbehérden
IAIS (siehe Infokasten Seite 49) an, einen risiko-
basierten globalen Kapitalstandard (Insurance
Capital Standard - ICS) flir groBe, international
tatige Versicherungsgruppen zu entwickeln. Ziel
ist es, weltweit konsistente Bewertungsmethoden,
Eigenmittel- und Kapitalanforderungen fur die Ver-
sicherungsaufsicht zu schaffen. Derzeit sind die
Regelungen in den verschiedenen Mitgliedstaaten
sehr heterogen.

Nun ist ein groBer Meilenstein erreicht: Die IAIS hat
die erste Version des Standards flr eine erweiterte
Feldstudie veroffentlicht (ICS 1.0 for Extended Field
Testing). Teilnehmen kénnen insbesondere groBe,
international tatige Versicherungsgruppen; aber
auch andere interessierte Organisationen und Perso-
nen kénnen der IAIS bis Ende September Rickmel-
dung zum ICS 1.0 geben.

Diese erhofft sich

davon

hilfreiche Informationen und Anregungen fur die
Weiterentwicklung zum ICS 2.0. Der Standard soll
bis Ende 2019 finalisiert und ab 2020 international
implementiert werden.

Die Teilnehmer an der Feldstudie erhalten die Mog-
lichkeit, anders als im Vorjahr (siehe Infokasten

Seite 48), anhand eines Simulationstools verschie-

dene Kombinationen der Optionen in den Bereichen
Bewertung, Eigenmittelbestimmung und Kapital-
anforderungen zu testen. Dies zeigt, dass sich die
IAIS hier noch keine abschlieBende Meinung gebildet
hat und somit bis Ende 2019 noch wesentliche Ent-
scheidungen getroffen und Verbesserungen umge-
setzt werden koénnen.


https://www.iaisweb.org/page/news/press-releases-prior-to-2014//file/34073/9-october-2013-iais-commits-to-develop-by-2016-a-global-insurance-capital-standard
https://www.iaisweb.org/page/supervisory-material/insurance-capital-standard/file/67651/ics-version-10-for-extended-field-testing
https://www.iaisweb.org/page/supervisory-material/insurance-capital-standard/file/67651/ics-version-10-for-extended-field-testing
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Seit 2015 flhrt die IAIS jahrlich eine
Feldstudie durch, um verschiedene
Parameter des geplanten Kapital-
standards zu testen. Gegenlber den
Vorjahren wurden die technischen
Spezifikationen nun vielfach angepasst,
um die Bewertungsmethoden der
Mitgliedstaaten einander anzugleichen.
So wurden beispielsweise mehrere
Stress-Szenarien neu kalibriert, die
Diskontierung angepasst, das Modul
zur Kalibrierung von Morbiditatsrisiken
komplett Uberarbeitet und eine neue
Methode fiir die Berechnung des Zins-
anderungsrisikos entwickelt.

Parallelen zu Solvency II

Beim ICS lassen sich klare Parallelen zum europai-
schen Aufsichtsregime Solvency II erkennen. Die
Kapitalanforderungen sind wie bei Solvency II so
kalibriert, dass sie dem Value-at-Risk (VaR) der
Eigenmittel zum Konfidenzniveau von 99,5 Prozent
Uber ein Jahr entsprechen.

Weiterhin basiert die Bewertung im ICS auf einem
marktnahen Ansatz; auch die versicherungstechni-
schen Verbindlichkeiten sind marktnah zu bewer-
ten. Hierbei wird die aktuelle Zinsstrukturkurve
einschlieBlich Anpassungen verwendet, die konzep-
tionell der Volatilitdtsanpassung unter Solvency II
ahneln.

Zinsanderungsrisiko

Mit Blick auf die aktuelle Niedrigzinspolitik ist das
Zinsanderungsrisiko von groBer Bedeutung. Im ICS
wird dieses in verschiedenen Stress-Szenarien er-
mittelt. Fur die Feldstudie 2017 sind die Zinsstruk-
turkurven erstmals mit Hilfe des Dynamic-Nelson-
Siegel-Modells (DNS-Modell) zu bestimmen und
die Stress-Szenarien anhand von Algorithmen zu
berechnen. Die Anzahl der Schocks ist auf finf
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begrenzt: zwei symmetrische Twist-Szenarien (nicht-
lineare Drehungen der Zinsstrukturkurven nach un-
ten oder oben), zwei symmetrische Level-Szenarien
(Parallelverschiebungen der Zinsstrukturkurven nach
unten oder oben) sowie ein Mean-Reversion-Szenario
(Rlckkehr des Zinses zum historischen Mittelwert).

Bewertung der Verbindlichkeiten

Um nicht nur eine risikobasierte, sondern auch

eine marktadaquate Bewertung (Market-Adjusted
Valuation — MAV) zu gewahrleisten, bedarf es einer
weltweiten Einigung auf eine Zinskurve fiir die Be-
wertung der Verbindlichkeiten. Insgesamt stehen im
Praxistest drei Optionen zur Auswahl: die gemischte
Option (Blended Option), die Option flir hochwerti-
ge Vermodgenswerte (High Quality Assets Option -
HQA) und die Option fiir eigene Vermdgenswerte mit
Sicherheiten (Own Assets with Guardrails — OAG).
Allen drei Optionen ist gemeinsam, dass eine Extra-
polation von einer wahrungsspezifischen Laufzeit,
die gerade noch als liquide angesehen wird, hin zu
einem langfristigen Terminzins (Long Term Forward
Rate -LTFR) von 3,5 Prozent bei einer Laufzeit von
60 Jahren durchgefihrt wird.

Die gemischte Option liegt konzeptionell Solvency II
am nachsten und bildet fur die Feldstudie die Stan-
dardoption, die von allen Teilnehmern anzuwenden
ist. Die Verbindlichkeiten werden in ein allgemeines
und ein oberes Segment eingeteilt (General Bucket
und Top Bucket). Die beiden Kategorien sind dann
mit unterschiedlichen Zinskurven zu bewerten. Die-
se berlicksichtigen eine Anpassung in Form eines
Spreads, welcher anhand wdhrungsspezifischer Port-
folien zu ermitteln ist.

Die HQA-Option hingegen will die IAIS vorerst ledig-
lich testen. Sie basiert auf Arbeiten des Financial
Accounting Standard Boards (FASB), das in den USA
derzeit die Standards zur Bilanzierung von Versiche-
rungsvertragen modifiziert. Bei dieser Option gibt es
keine Unterteilung der Verbindlichkeiten in einzelne
Segmente. Somit kommt je Wahrung nur eine An-
passung zur Anwendung. Wesentlicher Unterschied
zur gemischten Option ist die Einschrankung der
Auswahl der Instrumente, die zur Bildung der wah-
rungsspezifischen Portfolien auf Assets mit einem
Rating von AA oder besser einsetzbar sind.

Die OAG-Option wurde seitens einer Gruppe von
Unternehmensvertretern vorgeschlagen und wird


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02009L0138-20150331&qid=1430196758293&from=DE
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ebenfalls zum ersten Mal getestet. Die Teilnehmer
an der Feldstudie haben die Mdglichkeit, alle Ver-
bindlichkeiten unternehmensindividuell in Teil-Port-
folien zu unterteilen und diese dann mit einer von
der IAIS vordefinierten risikofreien Zinsstruktur-
kurve zu bewerten, die um einen Adjusted-Lifetime-
Spread angepasst wird. Dieser wird anhand aller
Vermoégenswerte aus allen Vermdgensklassen des
Versicherungsunternehmens bestimmt, allerdings
unter Berlcksichtigung gewisser Beschréankungen
(Guardrails).

Konvergenz marktadaquater
Bewertungsmethoden

Dariber hinaus existiert neben der marktnahen
Bewertung nach MAV das GAAP Plus, angelehnt an
die jeweiligen lokalen Grundsatze ordnungsgemaBer
Buchflihrung (Generally Accepted Accounting
Principles - GAAP). Ausgangspunkt fir GAAP Plus ist
die konsolidierte Bilanz. Auf diese Bilanz werden dann
Anpassungen vorgenommen, die flir die einzelnen
Lander vorgegeben sind und helfen sollen, die Bilanz
naher an die MAV-Ansatze heranzurticken. Bei GAAP
Plus werden zwei Versionen fur die Diskontierung
verwendet: die HQA-Option und die OAG-Option.

Dariber hinaus gibt es flir die Berechnung der Kapi-
talanforderung einzelner Risiken - insbesondere des
Immobilien-, Kredit- und Zinsanderungsrisikos - flr
GAAP Plus und MAV unterschiedliche Methoden zur
Berechnung.

Offene Fragen

Daneben muss die IAIS zu weiteren Themen einen
Konsens finden. Zur Eigenmittelbestimmung gibt
es noch eine Reihe offener Punkte, beispielsweise
die Frage, ob strukturelle Nachrangigkeit im ICS,
neben vertraglicher Nachrangigkeit, grundsatzlich
als gleichwertig anerkannt wird. Auch ist nicht klar,
ob es flir bestimmte Finanzinstrumente von Ver-
sicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit Sonder-
regelungen geben soll. Die IAIS hofft, dass das
Simulationstool hier einige Antworten geben kann.

Noch nicht abschlieBend geklart ist auch die Frage,
ob der ICS die Rolle einer Mindestanforderung oder
eines Finanzberichtsstandards einnehmen soll. Je
nachdem, wie diese Frage entschieden wird, hatte
dies weitreichende Auswirkungen fir den Grad der
Verbindlichkeit des ICS.

Kurz & Aktuell Aufsicht Verbraucher Internationales
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IAIS

Die Internationale Vereinigung der
Versicherungsaufsichtsbehorden IAIS
wurde 1994 von Versicherungsauf-
sichts- und Regulierungsbehérden
gegrindet und hat derzeit mehr als
200 Mitglieder, darunter die BaFin.
Hauptaufgabe der IAIS ist die Eta-
blierung einer effektiven und weltweit
konsistenten Aufsicht Gber die Ver-
sicherungsbranche, um Fairness und
Stabilitat der Versicherungsmarkte
sicherzustellen und somit Versiche-
rungsnehmer zu schiitzen sowie die
globale Finanzstabilitat zu sichern.

Ziele

Parallel zum Praxistest wird die IAIS intensiv an
der Erflillung der fir ICS 2.0 definierten Ziele
arbeiten muissen. Dazu gehért beispielsweise die
Formulierung konkreter Rahmenbedingungen fir
die Verwendung alternativer Methoden, also inter-
ner Modelle (siehe dazu auch Interview Seite 14),
zur Berechnung der Kapitalanforderungen als Ergan-
zung zur Standardmethode. Uber allem steht nach
wie vor das endgliltige Ziel (Ultimate Goal), das die
IAIS 2015 beschlossen hat und von allen Beteilig-
ten mehr Konvergenz bei den Methoden verlangt.
Am Ende soll es eine weltweite Bewertungsmetho-
dik geben, deren Ergebnisse vergleichbar sind. Die
BaFin wird sich auch weiterhin aktiv an den Arbei-
ten der IAIS beteiligen. Diese ist weiterhin auf das
freiwillige Engagement der Unternehmen ange-
wiesen.


https://www.iaisweb.org/page/supervisory-material/insurance-capital-standard/file/67670/ics-goals-principles-and-delivery-process-updated-21-july-2017
https://www.iaisweb.org/index.cfm?event=showHomePage&persistId=073A47FD155D89A4063755E6EEF45CAF
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Die amtlichen Veroffentlichungen der BaFin*

Aufnahme des Dienstleistungs- Nr. 8 Feuer und Elementarschaden
verkehrs im EU-/EWR-Ausland

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

AXA ART Versicherung AG Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Die BaFin hat der AXA ART Versicherung AG die Zu- Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
stimmung zur Aufnahme/Erweiterung des Direkt-

versicherungsgeschafts im Dienstleistungsverkehr Versicherungsunternehmen:

vom Sitzland sowie Uber die Zweigniederlassungen
in Frankreich, Belgien, den Niederlanden, Italien und
Frankreich fir folgende Lander erteilt:

Belgien, Niederlande, Osterreich, Portugal,
Spanien, Danemark, Estland, Finnland, Frankreich,
Griechenland, Irland, Island, Litauen, Liechtenstein,
Lettland, Luxemburg, Malta, Norwegen, Polen,
Schweden, Slowakei, Slowenien, Tschechien,
Ungarn, Zypern, Italien

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

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)
Samtliche Schaden an:

a) Kraftfahrzeugen

Nr. 7 Transportguter


https://www.bundesanzeiger.de/ebanzwww/wexsservlet
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Anmeldung zum Dienst-
leistungsverkehr in Deutschland
GF Forsikring A/S

Das danische Versicherungsunternehmen GF
Forsikring A/S ist berechtigt, in Deutschland das
Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungsver-
kehr in folgenden Versicherungssparten und Risiko-
arten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG) aufzu-
nehmen:

Nr. 3 Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)
Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Versicherungsunternehmen:

Anmeldung zum Nieder-
lassungsverkehr in Deutschland
Beazley Insurance dac - Germany

Das irische Versicherungsunternehmen Beazley
Insurance dac hat in Deutschland eine Niederlassung
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unter dem Namen Beazley Insurance dac - Germany
errichtet. Das Unternehmen ist berechtigt, den Ge-
schaftsbetrieb in folgenden Versicherungssparten
und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum
VAG) in Deutschland 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 Flussschifffahrts-
haftpflicht

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 14 Kredit

Nr. 15 Kaution

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
Nr. 17 Rechtsschutz

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

Als Hauptbevollmachtigter wurde Herr Andreas
Bergler bestellt.

Versicherungsunternehmen:
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Niederlassung:

Hauptbevollméchtigter:

Tryg Garantie, ein Teil von Tryg Forsikring
A/S, Niederlassung Deutschland

Das danische Versicherungsunternehmen Tryg
Forsikring A/S hat in Deutschland eine Niederlas-
sung unter dem Namen Tryg Garantie, ein Teil von
Tryg Forsikring A/S, Niederlassung Deutschland er-
richtet. Das Unternehmen ist berechtigt, den Ge-
schaftsbetrieb in folgenden Versicherungssparten
und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum
VAG) in Deutschland aufzunehmen:

Nr. 14 Kredit
Nr. 15 Kaution

Als Hauptbevollmachtigter wurde Herr Dalsgaard
Lagstrup bestellt.

Versicherungsunternehmen:

Niederlassung:

Bevollméchtigter:
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Erweiterung des Geschifts-
betriebes im Dienstleistungs-
verkehr

CG Car-Garantie Versicherungs-AG

Die BaFin hat der CG Car-Garantie Versicherungs-AG
die Zustimmung zur Aufnahme des Direktversiche-
rungsgeschafts im Dienstleistungsverkehr fir das
nachstehende weitere Land erteilt:

Griechenland

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

Versicherungsunternehmen:

International Insurance Company of
Hannover SE

Die BaFin hat der International Insurance Company
of Hannover SE die Zustimmung erteilt, ihr Direkt-
versicherungsgeschaft im Dienstleistungsverkehr in
Estland, Lettland und Litauen von ihrem Hauptsitz
und von ihren Niederlassungen in GroBbritannien
und Schweden aus um folgende Versicherungs-
sparten und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anla-
ge 1 zum VAG) zu erweitern:

Nr. 15 Kaution

Versicherungsunternehmen:
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Ostangler Brandgilde VVaG

Die BaFin hat der Ostangler Brandgilde VVaG die
Zustimmung zur Aufnahme des Direktversicherungs-
geschdfts im Dienstleistungsverkehr fir die nach-
stehenden Lander erteilt:

Osterreich

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

Nr. 8 Feuer und Elementarschaden

Samtliche Sachschdden (soweit sie nicht unter die
Nummern 3 bis 7 fallen) die verursacht werden
durch:

a) Feuer

b) Explosion

c) Sturm

d) andere Elementarschaden

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
d) Gewinnausfall

e) laufende Unkosten allgemeiner Art

f) unvorhergesehene Geschaftsunkosten
h) Miet- oder Einkommensausfall

Versicherungsunternehmen:

Volkswagen Versicherung AG

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

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
j) nichtkommerzielle Geldverluste

Versicherungsunternehmen:
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WERTGARANTIE AG

Die BaFin hat der WERTGARANTIE AG die Zustim-
mung zur Erweiterung des Direktversicherungsg-

eschafts im Dienstleistungsverkehr fiir das nach-

stehende Land erteilt:

Spanien

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

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
f) unvorhergesehene Geschaftsunkosten
k) sonstige finanzielle Verluste

Versicherungsunternehmen:

Erweiterung des Geschafts-
betriebes im Dienstleistungs-
verkehr in Deutschland

ADB ,,Compensa Vienna Insurance Group™

Das litauische Versicherungsunternehmen ADB
~Compensa Vienna Insurance Group" ist berechtigt,
in Deutschland das Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr in folgender weiteren Ver-
sicherungssparte und Risikoart (Bezifferung gemanB
Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 11 Luftfahrzeughaftpflicht

Versicherungsunternehmen:
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ADB ,,Compensa Vienna Insurance Group™
Die estnische und die lettische Niederlassung

des litauischen Versicherungsunternehmens ADB
,~Compensa Vienna Insurance Group" sind berech-
tigt, in Deutschland das Direktversicherungsgeschaft
im Dienstleistungsverkehr in folgenden Versiche-
rungssparten und Risikoarten (Bezifferung gemaf
Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit

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

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

Nr. 8 Feuer- und Elementarschaden

Nr. 9 Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 10 Haftpflicht fir Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

b) Haftpflicht aus Landtransporten

Nr. 11 Luftfahrzeughaftpflicht

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

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht
Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste
Nr. 17 Rechtsschutz

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

Versicherungsunternehmen:
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Niederlassung Estland:

Niederlassung Lettland:

Pharma International Insurance dac

Das irische Versicherungsunternehmen Pharma
International Insurance dac ist berechtigt, in
Deutschland das Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr in folgender weiteren Ver-
sicherungssparte und Risikoart (Bezifferung geman
Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 2 Krankheit

Versicherungsunternehmen:

White Horse Insurance Ireland dac

Das irische Versicherungsunternehmen White Horse
Insurance Ireland dac ist berechtigt, in Deutschland
das Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungs-
verkehr in folgenden weiteren Versicherungssparten
und Risikoarten (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum
VAG) aufzunehmen:

Nr. 1 Unfall

Nr. 2 Krankheit
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Versicherungsunternehmen:

Ubertragung eines
Versicherungsbestandes

Scottish Equitable plc

Unter Beteiligung der BaFin gemaB § 63 VAG hat
das britische Versicherungsunternehmen Scottish
Equitable plc mit Wirkung vom 30.06.2017 seinen
Bestand an Versicherungsvertragen, in denen auch
in Deutschland belegene Risiken bzw. eingegange-
ne Verpflichtungen enthalten sind, auf das britische
Versicherungsunternehmen Rothesay Life plc Gber-
tragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Verschmelzung
Asstel Sachversicherung AG

Die BaFin hat gemaB § 14 VAG durch Verfligung
vom 12. Juni 2017 die Verschmelzung der Asstel
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Sachversicherung AG als Uibertragende Gesellschaft
und der Gothaer Allgemeine Versicherung AG als
Ubernehmende Gesellschaft genehmigt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Deutscher Ring
Krankenversicherungsverein a.G.

Die BaFin hat gemaB § 14 VAG durch Verfu-

gung vom 1. August 2017 die Verschmelzung des
Deutscher Ring Krankenversicherungsverein a.G. als
Ubertragende Gesellschaft und der SIGNAL Kranken-
versicherung a.G. als Gibernehmende Gesellschaft
genehmigt.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:

Namensdnderung
Axeria Assistance Limited
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-

meldete Axeria Assistance Limited hat ihren Namen
in Axeria Insurance Limited gedndert.
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Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Haftpflichtkasse Darmstadt — Haftpflicht-
versicherung des Deutschen Hotel- und
Gaststittengewerbes - VVaG

Die Haftpflichtkasse Darmstadt - Haftpflichtver-
sicherung des Deutschen Hotel- und Gaststatten-
gewerbes - VVaG hat ihren Namen in Die Haft-
pflichtkasse VVaG gedndert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Harcourt Life International dac
Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland
gemeldete Harcourt Life International dac hat ihren

Namen in Utmost Ireland dac gedndert.

Bisheriger Name:

Kurz & Aktuell
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Neuer Name/Anschrift:

VORSORGE Luxemburg Lebensversiche-
rung S.A.

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete VORSORGE Luxemburg Lebensversicherung
S.A. hat ihren Namen in ERGO Life S.A. geandert.

Bisheriger Name:

Neuer Name/Anschrift:

Anderung der Anschrift

Pensionskasse der Angestellten der ehe-
maligen Aschaffenburger Zellstoffwerke
Aktiengesellschaft VVaG

Die Pensionskasse der Angestellten der ehemaligen
Aschaffenburger Zellstoffwerke Aktiengesellschaft

VVaG hat ihre Anschrift geandert.

Bisherige Anschrift:
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Neue Anschrift:

Anderung der Rechtsform
Martinsurance Teoranta

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland ge-
meldete Martinsurance Teoranta hat ihre Rechtsform

in Martinsurance dac geandert.

Bisheriger Name/Anschrift:

Neuer Name/Anschrift:

Einstellung des Geschifts-
betriebes im Dienstleistungs-
verkehr in Deutschland

Pillar Insurance Company Limited

Das gibraltarische Versicherungsunternehmen Pillar
Insurance Company Limited hat in Deutschland sein
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gesamtes Direktversicherungsgeschaft im Dienst-
leistungsverkehr eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

The Transmarine Mutual Strike Assurance
Association Limited

Das britische Versicherungsunternehmen The
Transmarine Mutual Strike Assurance Association
Limited hat in Deutschland sein gesamtes Direkt-
versicherungsgeschaft im Dienstleistungsverkehr
eingestellt.

Versicherungsunternehmen:
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Bezug

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

Disclaimer

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

Bekanntmachungen
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