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Interview mit der Prasidentin

C~

Sechs Jahre nach Ausbruch der Krise:
Wie fallt Thr Resiimee aus?

P Durchaus positiv. Die Banken sind robus-
ter geworden, und wir als Aufsicht kdnnen
heute bei vielen Themen friher vorbeugend
eingreifen. In Deutschland und Europa haben
wir engmaschigere Strukturen, und neue Gre-
mien behalten den Finanzmarkt als Ganzes im
Blick. Auch auf globaler Ebene sind wir bereits
ein gutes Stuck vorangekommen.

Hitte die Bankenaufsicht im Fall einer neuen
Krise den richtigen Instrumentenkasten?

> Wir sind zwar keine Propheten, aber die

Sensibilitat fir Storanfalligkeiten ist heute eine

andere - und auch die internationale Kooperation.
Wenn deutsche Banken straucheln, kann die BaFin
nun von ihnen verlangen, dass sie Geschafte ab-
trennen, die einer Abwicklung im Weg stehen, um
nur ein Beispiel zu nennen. Auch auf europadischer
Ebene sind die Abwicklungsplanungen weit fort-
geschritten. Wie wir allerdings weltweit agierende
Banken abwickeln, dafliir miissen wir eine globale
Lésung finden. Nationale Alleingédnge helfen hier
nicht. Ein weiteres positives Beispiel ist die euro-
paische Bankenaufsicht, die 2014 starten wird.

Dr. Elke Kbdnig bezieht Stellung

Was versprechen Sie sich von ihr?

P Dass sie die Erwartungen, die zu Recht in
sie gesetzt werden, voll und ganz erflllt: Dass
wir mehr Sicherheit gewinnen und der Markt
verloren gegangenes Vertrauen zurliickgewinnt.
Banken agieren heutzutage grenziberschrei-
tend. Ein rein nationaler Aufsichtsansatz reicht
schon lange nicht mehr aus. Das heiB3t aber
nicht, dass die nationale Aufsicht obsolet wird.
Im Gegenteil: Europdische Zentralbank und na-
tionale Aufseher werden kooperieren mussen.

Welche Themen sind neben der europédischen
Bankenaufsicht vordringlich anzupacken?

P Natirlich zunachst einmal die Implemen-
tierung der europdischen Eigenmittelverordnung
und der dazugehdrigen Richtlinie. Auch bei der
Frage der Restrukturierung und Abwicklung von
Banken, insbesondere beim Bail in und beim
einheitlichen Abwicklungsmechanismus, geht
es nun an die Umsetzung. AuBerdem hat die
EU-Kommission ihre Vorschlage fir ein Trenn-
bankensystem vorgelegt. Und last but not least
muss das Thema Manipulationen diverser Refe-
renzwerte abgearbeitet werden.



o
, Interview

Die BaFin soll, so steht es im Koalitionsver-
trag, ein erheblich erweitertes Mandat fiir den
Verbraucherschutz erhalten. Ist dieser Schritt
richtig?

» Unser Mandat, da mdchte ich schon genau
sein, wird weiter gestarkt. Wir sind seit jeher
dem kollektiven Schutz der Verbraucher ver-
pflichtet und im 6ffentlichen Interesse tatig,
auch wenn das in der Offentlichkeit gern anders
dargestellt wird. Solvenzaufsicht und Verbrau-
cherschutz missen keine Gegensatze sein. Zu
unseren scharfsten Waffen im Verbraucher-
schutz zahlt eine wirksame Solvenzaufsicht.
Und auch in anderen Bereichen haben wir
wirkungsvolle Instrumente, die dem Schutz der
Verbraucher dienen, etwa in der Wertpapier-
und der Versicherungsaufsicht. Aber in der Tat
muss nicht nur die Frage, ob und wie man den
grauen Kapitalmarkt beaufsichtigen will, auf den
Prifstand. Ganz grundsatzlich ist zu Uberlegen,
ob und wie man die Produktentwicklung, die
Frage der Eignung von Produkten flir bestimm-
te Anleger und den Vertriebsweg von Finanz-
anlagen noch weiter regulieren will. An dieser
Debatte werden wir uns beteiligen - hier in
Deutschland und in den europédischen Gremien.

Die Lebensversicherer leiden weiterhin unter
der anhaltenden Niedrigzinsphase. Miissen sie
nun nach neuen Geschéaftsmodellen Ausschau
halten?

b Die niedrigen Zinsen sind ein Problem fur
alle Institutionen, die langfristig Geld anlegen,
auch fir Lebensversicherer. Die Zinszusatz-
reserve ist daher flr die Unternehmen zwar
belastend, aber sie ist richtig und wichtig. Nur auf
diese Weise werden die Versicherer ihre Ver-
pflichtungen langfristig erfullen kédnnen. Unsere
Stresstests und Prognoserechnungen zeigen,
dass sie dazu mittelfristig in der Lage sind. Den-
noch: Die Branche muss die Produktgestaltung
Uberdenken und differenziertere Angebote entwi-
ckeln. Das tut sie ja auch bereits. Zudem ist ein
kritischer Blick auf die Kostenstrukturen und na-
tarlich die Kapitalanlagen geboten. Investitionen
in Immobilien, Infrastruktur und Unternehmens-
anleihen sind interessante Themen. Allerdings
muss sichergestellt sein, dass die Unternehmen
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hierfar ausreichend kompetent sind. AuBerdem
sollten die Regelungen zur Beteiligung an den
Bewertungsreserven geandert werden, wovon die
Versichertengemeinschaft profitieren wirde.

Solvency II befindet sich auf der Zielgeraden.
Was lange wihrt, wird endlich gut - gilt das in
diesem Fall fiir Unternehmen und Aufsicht?

p Ja, denn nun haben alle Beteiligten die
so dringend bendtigte Planungssicherheit. Die
Vorbereitungsphase bis 2016 wird es in sich
haben. Aber die Mihen lohnen sich. Wenn jedes
Versicherungsunternehmen seine Risikositua-
tion eigenverantwortlich und transparent ein-
zuschatzen hat, hilft dies gerade in schwierigen
Marktsituationen, Risiken besser zu bewaltigen.
Die BaFin wird deshalb alle Leitlinien umsetzen,
die EIOPA zur Vorbereitung auf das neue Auf-
sichtssystem Solvency II veroéffentlicht hat. Von
den Unternehmen erwarten wir, dass sie frih-
zeitig ihre voraussichtliche Solvenzlage unter
Solvency II prognostizieren.

Die Wertpapieraufsicht muss es gleich mit zwei
grollen europdischen Regelwerken aufnehmen.
Was werden die AIFM-Richtlinie und die EMIR-
Verordnung bringen?

P Eine kleine Revolution, denn das Gesetz
zur Umsetzung der AIFM-Richtlinie Uber die
Verwalter alternativer Investmentfonds hat das
Kapitalanlagegesetzbuch geschaffen und damit
eine neue Grundlage fir die Aufsicht Uber deut-
sche Investmentfonds. Und es @andert sich mehr
als bloB die Terminologie. Das Gesetz regelt
umfassend die Anforderungen an die Verwal-
tung und Verwahrung aller Investmentvermo-
gen, wozu nun auch geschlossene Fonds zahlen.
EMIR, die EU-Verordnung tUber OTC-Derivate,
Zentrale Gegenparteien und Transaktions-
register, wird die Derivatemarkte transparenter
machen und Ansteckungsgefahren verringern.
Bei der Umsetzung von EMIR geht es nun dar-
um, die umfassende Meldung abgeschlossener
Derivatekontrakte an das Transaktionsregister
in Gang zu bringen.
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Schlaglichter

1 Niedriges Zinsniveau

Niedrige Leitzinsen, hohe Liquiditatshilfen, Auf-
kauf von Staatsanleihen: Weltweit haben Zen-
tralbanken die Finanzmarkte mit MaBnahmen
beruhigt, deren Nebenwirkungen - historisch
niedrige Zinsen - mittlerweile einige Akteure in
ernsthafte Schwierigkeiten bringen.

1.1 Versicherer und Pensionskassen
unter Druck

Zu den Leidtragenden gehdren die Lebensversi-
cherer und - mehr noch - die Pensionskassen.
Ihre Leistungsversprechen kénnen sie kurz-

und mittelfristig zwar erflllen. Solange aber

die Zinsen auf einem derart niedrigen Niveau
verharren, gehen die Ertrage der Kapitalanlagen
schneller zurick als die garantierten Zinsen im
Bestand. Es mussen daher einige Schritte un-
ternommen werden, um die Lebensversicherer
und Pensionskassen fiur die Zukunft zu risten.

Einen entscheidenden Schritt hat der Gesetz-
geber bereits getan: Lebensversicherer missen
seit drei Jahren eine Zinszusatzreserve aufbau-
en, um die gesunkenen Kapitalertrage zu kom-
pensieren. Der Aufbau der Zinszusatzreserve

belastet die Branche zunachst sehr. Gut 6 Mrd.
Euro hat sie daflir allein 2013 aufgewendet. Und
doch ist die Zinszusatzreserve das richtige Inst-
rument, um die Versicherer flir Zeiten anhaltend
niedriger Zinsen zu risten.

Ein weiterer - flr das Versicherten-

kollektiv sehr wichtiger — Schritt sollte

folgen: Die derzeitigen Regelungen zur
Beteiligung der Versicherungsnehmer an den
Bewertungsreserven der festverzinslichen
Wertpapiere haben eine unangenehme Neben-
wirkung. Ausgerechnet in Zeiten sinkender und
niedriger Zinsen missen Versicherer sehr hohe
Betrage an die wenigen ausscheidenden Kunden
ausschutten. Dem sehr viel groBeren Kollektiv
der verbleibenden Kunden gehen so Mittel
verloren. Es sollte daher eine Regelung gefun-
den werden, welche die Interessen der aus-
scheidenden Kunden und die des Kollektivs fair
ausbalanciert.

Vorausschauend handeln

Weitere Schritte missen unternommen werden
- vor allem auf Seiten der Unternehmen. Sie
sollten vorsichtig und vorausschauend agieren
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und die jahrliche Uberschussbeteiligung der
Versicherten, aber auch etwaige Dividenden-
zahlungen behutsam bemessen. Daruber hinaus
mussen sie selbstverstandlich immer wieder
ihre Kapitalanlagen und Kostenstrukturen kri-
tisch Uberdenken. Pensionskassen sollten - falls
erforderlich - frih genug mit ihren Tragerunter-
nehmen Uber zusatzliche Mittel diskutieren.

Neue Wege in der Produktgestaltung

So wichtig der Bestand ist, der Weg in die Zu-
kunft fihrt vor allem Uber die Produktgestal-
tung. Es gilt, differenzierte und ausgewogene
Angebote zwischen dem klassischen Garantie-
produkt und der rein fondsgebundenen Police
zu entwickeln, mit der ein Anleger theoretisch
einen Totalverlust erleiden kann. Fir den Kun-
den sind drei Dinge entscheidend: Sein Risiko
sollte begrenzt, seine Altersvorsorge berechen-
bar und das Produkt mdéglichst transparent und
verstandlich sein. Erste Schritte in diese Rich-
tung sind schon zu beobachten, und die BaFin
ermutigt die Unternehmen, auf diesem Weg
weiterzugehen.

1.2 Kreditinstitute im Niedrigzins-
umfeld

Auch fir die Bausparkassen ist das niedrige
Zinsniveau ein Problem, das sich nur lésen
lasst, indem gegengesteuert wird. Die Institute
haben das schon vor Jahren erkannt und das
Zinsniveau ihrer Tarife angepasst. Wenn aller-
dings die Marktzinsen auf lange Sicht so niedrig
bleiben wie derzeit, werden einige von ihnen er-
wagen muissen, das Zinsniveau in neuen Tarifen
weiter zu senken.

2 Kollektiver Verbraucherschutz

Der Schutz der Verbraucher gehort seit

jeher zu den zentralen Aufgaben der

BaFin. Zu ihren scharfsten Waffen auf

diesem Gebiet zahlt die Solvenzaufsicht. Doch
auch in anderen Aufsichtszweigen hat die BaFin
wirkungsvolle Instrumente, die dem Schutz der
Verbraucher dienen. Zu den Kernbestandteilen
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Risiken fiir Banken

Schattenseiten hat das niedrige Zinsniveau auch
flr die vielen Kreditinstitute, die langfristige
Kredite vergeben und sich kurzfristig, etwa Uber
Kundeneinlagen, refinanzieren. Wie sich die
Zinsen entwickeln, kann niemand seri6s vor-
hersagen. Umso wichtiger ist, dass die Institute
genug Eigenkapital haben, um fir alle Eventu-
alitaten gerustet zu sein. Allgemeine Eigenmit-
telanforderungen fir das Zinsanderungsrisiko
im Anlagebuch gibt es (noch) nicht. Die BaFin
hat daher schon 2011 die Anforderungen an

die Berechnung der Auswirkungen von Zins-
schocks verscharft. Angesiedelt ist das Zinsan-
derungsrisiko im Anlagebuch derzeit in Saule II
des Baseler Regelwerks, dort, wo es um das
Risikomanagement geht. Die Institute missen
ein angemessenes Risikomanagement haben
und in der Lage sein, ihr Zinséanderungsrisiko

zu steuern und Handlungsalternativen fur die
verschiedenen mdglichen Zinsszenarien parat
zu haben. Im Mittelpunkt muss fir jede Bank
die Frage stehen, wo und wie sie heute und in
Zukunft die Ertrage erwirtschaften kann, die

sie braucht, um langfristig am Markt bestehen
zu kdénnen. Entscheidend ist, dass das Institut
eine nachhaltige Geschaftsstrategie verfolgt.
Das verlangt die BaFin in ihren Mindestanfor-
derungen an das Risikomanagement schon seit
2009. Aufgenommen hatte sie diesen Punkt
damals unter dem Eindruck der Finanzkrise.
Seit Anfang dieses Jahres werden Banken nun
auch gesetzlich auf die ,Festlegung einer auf die
nachhaltige Entwicklung des Instituts gerichte-
ten Geschaftsstrategie™ verpflichtet. Wenn eine
Geschaftsstrategie nicht nachhaltig ist, kann die
BaFin formelle MaBnahmen ergreifen.

des Wertpapierhandelsgesetzes beispielsweise
gehdren anlegerschiitzende Regelungen, die vor
allem in den vergangenen Jahren immer wieder
verscharft worden sind. So kann die Wertpapier-
aufsicht Verhaltensstandards durchsetzen, die
far Transparenz und Fairness an den Finanz-
markten sorgen.
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In den vergangenen Jahren hat die BaFin im
Anleger- und Verbraucherschutz viele neue
Aufgaben erhalten - das Beratungsprotokoll und
das Mitarbeiter- und Beschwerderegister sind nur
zwei Beispiele von vielen. Beide gibt es aus gutem
Grund, auch wenn die Finanzwirtschaft dies im-
mer wieder offentlich anzweifelt. Vor berechtigter
Kritik wird sich die BaFin nicht verschlieBen. Aber
es ist unbestritten, dass Anlageberatung ihren
Zweck nur erflllen kann, wenn Kunden ihrem
Berater vertrauen kénnen. Und das war in der
Vergangenheit nicht immer der Fall.

Der kollektive Verbraucherschutz gewinnt fir
die BaFin weiter an Bedeutung. Seit Sommer
2013 berat ein Verbraucherbeirat die Aufsicht
in Fragen des Verbraucherschutzes. In Brissel
sind zahlreiche regulatorische Neuerungen in
Arbeit; und auch im Koalitionsvertrag nimmt
das Thema breiten Raum ein.

Man wird sich zum Beispiel der Frage widmen
mussen, ob und in wieweit der Graue Kapital-
markt beaufsichtigt werden soll. Dort bewegen
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sich Anbieter, die Geschafte betreiben, flr die
sie keine Erlaubnis der BaFin brauchen, und die
die BaFin auch nicht beaufsichtigt. Realistisch
gesehen kann die BaFin nicht jedes Unterneh-
men beaufsichtigen, wie sie es mit Banken und
Versicherern aus gutem Grund tut. Es kann auch
nicht Aufgabe der Aufsicht sein, die Renditever-
sprechen samtlicher Unternehmen zu prifen.
Damit wiirde sich der Staat zum Richter Uber je-
des wirtschaftliche Handeln machen. Der Fokus
der BaFin richtet sich daher beispielsweise auf
die Transparenz der Produktinformationen und
die Frage, welche Produkte klinftig Giber welche
Kandle an wen vertrieben werden dirfen.

Fest steht aber, dass die Verbraucher sich auch
selbst schitzen missen, dass sie also eigenver-
antwortlich vorgehen missen - etwa indem sie
sich ausreichend informieren und ein gesundes
MaB an Skepsis an den Tag legen. Niemand sollte
in Produkte investieren, die er nicht versteht,
und jedem Anleger sollte klar sein: Es gibt einen
Zusammenhang zwischen versprochener Rendite
und Risiko.

3 Manipulation von Referenzwerten

Die Vorwlirfe, wichtige Referenzsatze seien ma-
nipuliert worden, haben auch 2013 flr Wirbel
gesorgt. Erst standen vor allem LIBOR und
Euribor im Fokus. Dann wurden auch Vermutun-
gen laut, bei der Ermittlung von Referenzwerten
fur die Devisen- und Edelmetallmarkte sei es
nicht mit rechten Dingen zugegangen. Diese
Vorwiurfe wiegen besonders schwer, denn solche
Referenzwerte basieren - anders als LIBOR und
Euribor - typischerweise nicht auf Schatzungen
der Banken, sondern auf tatsachlichen Transak-
tionen in liguiden Markten.

Reformvorhaben gehen nicht weit genug

Die Manipulationsvorwirfe haben sektoriber-
greifend das Vertrauen in die Ablaufe bei der
Erstellung und Nutzung von Referenzwerten
jeder Art beschadigt. Umfassende Regulierung
und wirksame Kontrolle sollen helfen, es wieder
aufzubauen. Erste regulatorische Schritte auf

europadischer wie auf globaler Ebene sind bereits
getan, weitere sind in Vorbereitung. In Brissel
steht beispielsweise eine Anderung der Markt-
missbrauchsrichtlinie kurz vor dem Abschluss,
nach der die Manipulation von Benchmarks
unter Strafe gestellt werden soll. Die Europai-
sche Kommission hat im September 2013 einen
Vorschlag zur Regulierung von Referenzwerten
vorgelegt, der umfangreiche Vorgaben fir die
Erstellung und Nutzung von Referenzwerten und
erweiterte Aufsichtsbefugnisse vorsieht. Fur
diesen Verordnungsentwurf gilt aus Sicht der
BaFin dasselbe wie fiir alle anderen bisherigen
Reformvorhaben: Sie gehen in die richtige Rich-
tung, aber nicht weit genug.

Handel iiber staatlich tiberwachte Handelspldtze

Der Entwurf greift vor allem einen zentralen
Punkt auf: Referenzsatze sollen kiinftig moég-
lichst auf Daten von realen Transaktionen
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basieren. Experteneinschatzungen sollen wei-
terhin zuldssig sein, aber nur dann, wenn sie
beleg- und nachprifbar sind. Das ware zwar ein
Fortschritt. Doch die Kommission setzt in ihrem
Vorschlag weitgehend auf Selbstkontrolle. Die
Daten, die in die Ermittlung der Referenzwerte
eingehen, sollen kinftig lickenlos dokumentiert
werden. Auswerten und prifen soll sie dann
jedoch ein zwar unabhangiges, aber privates
Kontrollorgan.

Das wirft zwei Fragen auf: Wer wird kontrollie-
ren, ob diese privaten Kontrollinstanzen wirklich
unabhangig sind? Und kénnen solche Instanzen
prifen, ob Referenzzinssatze auf ehrliche Weise
ermittelt werden? Das ist zu bezweifeln. Die
Markte fir Geldmarktgeschafte, Devisen und

4 Reform der Aufsicht

Banken-, Versicherungs- und Wertpapieraufsicht
machen derzeit einen tiefgreifenden Wandel
durch. GroBe Reformwerke - zum Teil gespeist
aus den Erfahrungen in der Finanzkrise - sind
verabschiedet worden oder kiindigen sich an.

4.1 Neue Bankenregulierung

Die Europdische Kommission veroffentlichte

im Juni 2013 die Eigenmittelrichtlinie CRD IV
(Capital Requirements Directive IV) und die
Eigenmittelverordnung CRR (Capital Require-
ments Regulation). Wesentliche Teile dieses
gigantischen Regelungspakets, das unter ande-
rem Basel III in Europa umsetzt, werden seit
Anfang Januar angewendet. Die Richtlinie ist in
Deutschland durch das CRD-IV-Umsetzungsge-
setz umgesetzt worden, die Verordnung gilt in
allen Mitgliedstaaten unmittelbar.

Immer wieder wurde in jingerer Vergangenheit
fundamentale Kritik an der Risikosensitivitadt des
Baseler Regelwerks geduBert. Die BaFin sieht

in diesem Punkt zwar Verbesserungsbedarf.
Andern muss sich beispielsweise die in Teilen
pauschale und nicht risikosensitive Behandlung
von Staatsanleihen. Sie ermuntert Banken,
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Edelmetalle sind dezentral organisiert. Der
Handel findet in groBem Umfang bilateral statt
und nicht an Bdrsen oder bdrsenahnlichen Platt-
formen. Private Kontrollinstanzen kénnen daher
nur einen relativ kleinen Ausschnitt des Markt-
geschehens beobachten und Gberwachen.

Die Reformen muissen daher einen Schritt wei-
ter gehen: Markttransparenz und Marktkontrolle
sind nur moglich, wenn die zahllosen Daten-
stréme auf den betroffenen Markten zentra-
lisiert werden. Der Handel in diesen Markten
musste so weit wie mdéglich auf transparente
und direkt oder indirekt staatlich GUberwachte
Handelsplatze verlagert werden, wie das bei
Over-the-Counter-Derivaten mit der Reform der
Finanzmarkt-Richtlinie MiFID geplant ist.

in einem - auch aus Risikosicht - zu groBen
Umfang in Staatsanleihen zu investieren, und
fordert die Verquickung von Staaten und Ban-
ken. Doch die Abkehr von der Risikosensitivitat
und der Weg zuriick zu Basel I, das den Boden
flr die Subprime-Krise bereitet hat, waren nach
Ansicht der BaFin ein Fehler.

4.2 Systemrelevante Institute

Zu den vordringlichsten regulatorischen Aufgaben
nach Ausbruch der Finanzkrise gehorte und ge-
hort es, Staaten von dem Zwang zu befreien,
systemrelevante Banken im Notfall zu retten.
Solche Institute missen kiinftig besonders viel
Eigenkapital vorhalten und werden besonders in-
tensiv beaufsichtigt. Geraten sie dennoch in eine
Schieflage, muss es maoglich sein, sie zu sanieren
oder aber abzuwickeln — und zwar ohne Schaden
fur die Allgemeinheit und Uber nationale Grenzen
hinweg. Das ware ohne ein weltweit einheitliches
und grenziberschreitend wirksames Sanierungs-
und Abwicklungsregime nicht méglich. Solch

ein Regime gibt es bis heute nicht. Bis zum
G-20-Gipfel im Herbst 2014 sollen aber weltweit
die wesentlichen Bausteine stehen. Den Grund-
riss daflir hatte der Finanzstabilitatsrat FSB
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(Financial Stability Board) im Herbst 2011 mit
seinen ,Key Attributes of Effective Resolution
Regimes for Financial Institutions™ gezeichnet.

Die Europaische Union ist hierbei auf gutem
Wege. Rat, Kommission und Europdisches Par-
lament haben sich auf fachlicher Ebene auf eine
Richtlinie zur Festlegung eines Rahmens flr die
Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten
und Wertpapierfirmen geeinigt. Auch was die
Verordnung zum einheitlichen Abwicklungsmecha-
nismus angeht, der Teil der europaischen Banken-
union sein wird, sind Fortschritte zu verzeichnen:
Der Rat hat sich vor Weihnachten 2013 auf eine
generelle Ausrichtung geeinigt, und der Trilog
soll noch vor Ende der Legislaturperiode des
Parlaments abgeschlossen werden. Als nachstes
will die Kommission ihre Vorschlage fir die Um-
setzung eines Trennbankensystems vorlegen.

Deutschland als Vorreiter und Gestalter

Mit seinem Restrukturierungsgesetz aus dem
Jahr 2011 und dem Risikoabschirmungsgesetz,
das im August 2013 in Kraft getreten ist, ist
Deutschland Vorreiter auf diesen Gebieten und
hat die Entwicklungen in Briissel maBgeblich
mitgestaltet. Zu den deutschen Verhandlungs-
erfolgen zahlt, dass es bei der Richtlinie zur
Sanierung und Abwicklung eine klare Haftungs-
abfolge gibt: Zuerst sind Eigentimer und
Glaubiger gefragt. Sie missen flr Verluste ihrer
Bank haften und flur deren Rekapitalisierung
sorgen, bevor etwa der Abwicklungsfonds und -
in einem letzten denkbaren Schritt - die Steu-
erzahler die Kosten tragen missen. Mit anderen
Worten: Mehr Bail in und weniger Bail out.

Beim einheitlichen Abwicklungsmechanismus
muss es Rechtssicherheit geben. Die Entschei-
dungsprozesse sollten klar geregelt und effi-
zient sein, denn Abwicklungen dirfen sich auf
keinen Fall verzégern. Die Entscheidung, ob
und wie eine Bank abgewickelt wird, soll kiinftig
das Board einer zentralen Abwicklungsbehérde
treffen, was sinnvoll ist. Die Kommission wollte
dem Board urspringlich nur ein Vorschlags-
recht einrdumen und sich selbst vorbehalten,
dessen Vorschlage zu andern. Deutschland
favorisiert dagegen die Meinung des Rats, dass
die Beschllisse des Boards wirksam werden,
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wenn nicht Kommission und Rat gemeinsam
auf Anderung pochen. Wenn das Board fiir eine
Abwicklung Mittel aus dem Fonds nehmen will
oder - als Ultima Ratio - Staatsmittel verwen-
det werden missen, dann sollten nach Ansicht
Deutschlands auch die Vertreter des Rats an
der Entscheidung beteiligt werden.

4.3 Europdische Bankenaufsicht

Ein weiteres Element der Bankenunion steht kurz
vor der Vollendung: der einheitliche Aufsichtsme-
chanismus SSM (Single Supervisory Mechanism)
flr die Banken der Eurozone, in dem die Euro-
paische Zentralbank (EZB) eine fiihrende Rolle
spielen wird. Die entsprechende Verordnung ist
am 4. November 2013 in Kraft getreten, und ein
Jahr spater, am 4. November 2014, soll die EZB
ihre Aufsichtsarbeit aufnehmen.

Der SSM soll als integrierte europaische Ban-
kenaufsicht mit echten Eingriffsbefugnissen
mehr Stabilitat und Sicherheit bringen als die
Summe aller nationalen Behérden. EZB und
nationale Aufseher werden kinftig gemeinsam
Aufsicht ausliben. Dabei sollte die EZB ihren Fo-
kus auf die bedeutenden Institute und Instituts-
gruppen richten. Die nationalen Aufsichtsbehor-
den werden sie dabei unterstlitzen, etwa in den
gemeinsamen Aufsichtsteams. Fir die weniger
bedeutenden Institute sollten grundsatzlich die
nationalen Aufsichtsbehdrden zustandig blei-
ben. Auf deren umfassende Expertise sollte die
neue europdische Aufsicht ohnehin zurickgrei-
fen — vor allem in der Anfangsphase, aber auch
darlber hinaus. Wichtig ist auch, dass Aufsicht
und Geldpolitik strikt voneinander getrennt wer-
den. Die bessere Losung ware nach Meinung der
BaFin gewesen, beide Aufgaben durch Schaf-
fung einer von der EZB losgeldsten Aufsicht zu
trennen. Doch dazu hatten die Europdischen
Vertrage geandert werden miussen.

Vor dem Start ins neue Aufsichtszeitalter werden
die Banken, die voraussichtlich unter direkter
Aufsicht der EZB stehen, eine mehrteilige Pri-
fung durchlaufen, das Comprehensive Assess-
ment. Diese umfassende und fiir alle Beteiligten
sehr aufwandige Prifung ist unverzichtbar fir
den Start der kinftigen Bankenaufsicht.
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4.4 Aufdem Weg zu Solvency II

Das Reformwerk Solvency II wird die Versiche-
rungsaufsicht in Deutschland von Grund auf
verandern - und das bis zu einem gewissen
Grad schon vor seinem offiziellen Starttermin
am 1. Januar 2016. Die BaFin wird namlich
alle Leitlinien umsetzen, die die Europaische
Aufsichtsbehdrde fir das Versicherungswesen
und die betriebliche Altersversorgung EIOPA
(European Insurance and Occupational Pensi-
ons Authority) zur Vorbereitung auf das neue
Aufsichtsregime veroéffentlicht hat.

Die Frage, ob man der Branche ausgerechnet

in einer ohnehin schwierigen Zeit die Umstel-
lung auf ein so anspruchsvolles Regelwerk wie
Solvency II zumuten sollte, beantwortet die
BaFin mit einem klaren Ja. Gerade weil die Lage
so schwierig ist, missen beide Seiten — Aufsicht
und Unternehmen - in der Lage sein, Risiken
frih genug zu erkennen. Der risikosensitive
Ansatz von Solvency II soll genau das ermdg-
lichen, und es gibt keinen Grund, nicht schon
vor Inkrafttreten davon zu profitieren, soweit
das moglich ist. Die Risikomessung nach Sol-
vency II wird zwar wegen der marktorientierten
Bewertung um einiges volatiler sein als unter
Solvency I, was vor allem fir das Geschaft mit
langfristigen Garantien zum Problem werden
kann. Doch die Instrumente und Ubergangsvor-
schriften des Long Term Guarantee Package,
auf die sich Rat, Kommission und Parlament

im Rahmen der Omnibus-II-Richtlinie geeinigt
haben, werden es den Unternehmen leichter
machen, die neuen Anforderungen umzusetzen.
Dennoch ist damit zu rechnen, dass einige An-
bieter langfristiger Garantien in den kommen-
den Jahren zusatzliche Eigenmittel aufbauen
mdassen.

4.5 Systemrelevante Versicherer

Das FSB hat am 18. Juli 2013 erstmals eine Lis-
te mit global systemrelevanten Versicherungs-
unternehmen (Global Systemically Important
Insurers — G-SIIs) veroffentlicht. Auf der Liste
findet sich auch die deutsche Versicherungs-
gruppe Allianz. Die Internationale Vereinigung
der Versicherungsaufseher IAIS (Internatio-
nal Association of Insurance Supervisors) hat
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zeitgleich ein Rahmenwerk fir die aufsichtliche
Behandlung von G-SlIs veroéffentlicht.

Aufsicht tiber G-SIIs

Danach soll der Gruppenaufseher eines G-SlIs -
ahnlich wie bei Banken - verpflichtet werden,
eine Krisenmanagementgruppe (Crisis Manage-
ment Group - CMG) einzurichten. Jedes G-SII
soll zudem einen Sanierungsplan erarbeiten.
Die Gruppenaufseher, die flir die Sanierung der
Versicherungsgruppe zustandig sind, sollen
federfihrend einen Abwicklungsplan entwickeln
und in Abstimmung mit der Krisenmanage-
mentgruppe fertigstellen. Das IAIS-Papier sieht
flr G-SIIs auch eine erweiterte gruppenweite
Aufsicht vor. Um die Verlusttragfahigkeit von
G-SlIs zu starken, sollen zudem ab Januar 2019
hohere Kapitalanforderungen gelten. Voraus-
setzung daflr sind global einheitliche Kapital-
anforderungen, die die IAIS derzeit entwickelt.

Zwar sind Versicherer auf andere Weise sys-
temrelevant als etwa Banken, denn unter
Versicherern findet kein Handel statt. Doch die
Identifizierung global systemrelevanter Ver-
sicherer und die Vorgaben der IAIS zu deren
Beaufsichtigung helfen der BaFin entscheidend
dabei, die Finanzstabilitdt zu wahren und die
Versicherungsnehmer zu schitzen. Die BaFin
prift derzeit auch, ob es liber die Liste des
FSB hinaus Versicherer gibt, die fiir Deutsch-
land systemrelevant sind. Rlickversicherer sind
auf der FSB-Liste aus dem Jahr 2013 nicht zu
finden. Die unterzieht die IAIS bis Mitte 2014
einer weiteren Analyse, und das FSB entschei-
det voraussichtlich danach tUber die Systemrele-
vanz dieser Unternehmen.

4.6 Das neue Kapitalanlagegesetz-
buch

Seit Sommer 2013 fuBt die Aufsicht Uber deut-
sche Investmentfonds und deren Verwaltungs-
gesellschaften auf einer neuen gesetzlichen
Basis: Mit dem Gesetz zur Umsetzung der
EU-Richtlinie Uber die Verwalter alternativer
Investmentfonds (Alternative Investment Fund
Managers - AIFM) ist nach etwa zehn Jahren
das Investmentgesetz auBer Kraft getreten.
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Ersetzt worden ist es durch das Kapitalanlage-
gesetzbuch (KAGB). Das andert nicht nur die
Terminologie grundlegend. Es regelt auch um-
fassend die Anforderungen an die Verwaltung
und Verwahrung aller Investmentvermdgen.
Dazu gehoren die Organismen flir gemeinsa-
me Anlagen in Wertpapieren (OGAW) nach der
OGAW-Richtlinie, im Investmentgesetz ,richt-
linienkonforme Sondervermdgen® genannt.
Dazu zahlen aber auch die Alternativen Invest-
mentfonds (AIF), also alle Investmentvermo-
gen, die keine OGAW sind.

Dreh- und Angelpunkt des KAGB ist

die neue Definition des Investment-
vermdgens, denn sie entscheidet, ob

das KAGB anwendbar ist. Ein Investmentver-
maogen ist jeder Organismus flir gemeinsame
Anlagen, der von einer Anzahl von Anlegern
Kapital einsammelt, um es gemaB einer festge-
legten Anlagestrategie zum Nutzen dieser
Anleger zu investieren, und der kein operativ
tatiges Unternehmen auBerhalb des Finanzsek-
tors ist. Das KAGB erfasst alle Investmentver-
maogen — unabhdngig von ihrer Rechtsform und
ihrer Gestaltung als offene oder geschlossene
Fonds. Damit unterliegen auch viele Invest-
ments des Grauen Kapitalmarktes erstmals
einer Erlaubnispflicht und einer laufenden
Aufsicht. Das gilt fiir die Produkte und fir die
Verwaltungsgesellschaften.

4.7 European Market Infrastructure
Regulation

Die Wertpapieraufsicht der BaFin hat sich 2013
intensiv mit Auslegungsfragen zur EU-Verord-
nung Uber OTC-Derivate, Zentrale Gegenpartei-
en und Transaktionsregister (European Market
Infrastructure Regulation - EMIR) befasst.

Sie hat sich dazu mit den anderen nationa-

len Aufsichtsbehérden und der Europaischen
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde ESMA
(European Securities and Markets Authority)
abgestimmt. Die Ergebnisse dieser Abstimmung
sind in einer Fragen- und -Antworten-Liste
zusammengefasst, die laufend aktualisiert wird
und auf der ESMA-Homepage abrufbar ist.
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Die EU-Verordnung hatte - wie von den G 20
gefordert — im August 2012 die Pflicht einge-
fihrt, standardisierte OTC-Derivate Uber eine
Zentrale Gegenpartei (Central Counterparty -
CCP) zu clearen. Zuvor muss die jeweilige
nationale Aufsichtsbehdrde den CCP zulassen.
Da beim Clearing die Finanzmarkte der EU-Mit-
gliedstaaten eng miteinander verwoben sind,
entscheidet ein Aufseherkollegium Uber die
Zulassung. Zentrale Gegenparteien aus Dritt-
staaten kénnen durch ESMA anerkannt werden
und dirfen im EU-Raum agieren, wenn sie die
EMIR-Vorgaben erflllen. Welche Gruppen von
Derivaten in der EU kinftig clearingpflichtig
sein werden, bestimmt die EU-Kommission auf
Vorschlag von ESMA, sobald die erste Zentrale
Gegenpartei zugelassen ist.

Nicht standardisierte OTC-Derivate sind nicht
clearingpflichtig. Doch die Gegenparteien sol-
cher Kontrakte missen beim Management der
Risiken dieser Geschafte besondere Anforderun-
gen erfillen.

Die EMIR-Vorgaben gelten sowohl fur finanzi-
elle Gegenparteien, die bereits unter laufen-
der Aufsicht stehen, etwa Kreditinstitute und
Versicherer, als auch fir nicht finanzielle Gegen-
parteien, also etwa flr kleine und mittelstandi-
sche Unternehmen. Im Dezember 2013 hat die
EU-Kommission festgelegt, wie beispielsweise
Kommunen und Einzelkaufleute einzuordnen
sind. Entscheidend ist, ob eine unternehmeri-
sche Tatigkeit vorliegt.

Die zweite zentrale Vorgabe der EMIR: Seit
dem 12. Februar 2014 mussen alle Abschlisse
von Derivatekontrakten, Anderungen oder die
vorzeitige Beendigung von Kontrakten binnen
eines Handelstages an das Transaktionsregister
Ubermittelt werden. Diese Meldepflicht gilt nicht
nur flr zentral geclearte Geschéfte, sondern
auch fUr Geschafte, die bilateral zwischen zwei
Parteien abgeschlossen werden und nicht der
Clearingpflicht unterliegen.
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5 Schattenbanken

Bei der Regulierung des Schattenbankensys-
tems sind erneut Fortschritte zu verzeichnen -
auf globaler wie auf europaischer Ebene.

5.1 Regulierung auf globaler Ebene

Die G-20-Staats- und -Regierungschefs haben auf
ihrem Gipfel in Sankt Petersburg im September
2013 weitere bedeutende Empfehlungen des FSB
zur Regulierung des Schattenbankensystems ver-
abschiedet. Neben dem Rahmenwerk fir Geld-
marktfonds gibt es nun auch eines fir ,sonstige
Schattenbanken®, also etwa Investmentfonds,
Finanzintermediare, Finanzierungsgesellschaften,
Verbriefungsvehikel und Kreditversicherer. Die
sonstigen Schattenbanken unterscheiden sich
stark in ihren Geschaftsmodellen, den Risiken,
die sie eingehen, und den rechtlichen Anforde-
rungen, denen sie unterliegen. Die nationalen
Regulierer sollen daher aus dem Rahmenwerk die
passenden MaBnahmen auswdahlen kdénnen.

Das FSB hat zudem einen Teil seiner Empfehlun-
gen zur Regulierung der Wertpapierleihe- und
Repo-Markte fertiggestellt. Sie haben vor allem
zum Ziel, Marktteilnehmern und Aufsichtsbe-
hérden mehr Transparenz zu verschaffen. Das
FSB fordert zudem, die Weiterverwendung von
Sicherheiten und die Reinvestition von Barmitteln
zu beschranken. Diese Praktiken hatten in der
Finanzkrise zur Verscharfung von Risiken und zur
weiteren Verschuldung im Finanzsystem beigetra-
gen. Voraussichtlich bis Herbst 2014 wird das FSB
weitere Empfehlungen zur Regulierung der Wert-
papierleihe- und Repo-Markte ausarbeiten - vor
allem zur Frage der Mindestsicherheitsabschlage.

Fortschritte sind auch bei der indirekten Re-
gulierung zu erkennen. Dabei geht es um die
Verbindungen des Banken- zum Schattenban-
kensektor. Der Basler Ausschuss fur Bankenauf-
sicht hat unter anderem die GroBkreditregeln
Uberarbeitet und dabei schattenbanktypische
Risiken berlcksichtigt.

Da ein GroBteil der Regulierungsvorschlage
des FSB mittlerweile verabschiedet ist, geht es
nun vor allem um die Umsetzung. Die Bundes-
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regierung hat maBgeblich dazu beigetragen,
dass die G 20 in den Anhang ihrer Petersburger
Abschlusserklarung einen detaillierten Umset-
zungszeitplan (Roadmap) aufgenommen haben.

5.2 Regulierung auf europdischer
Ebene

Der Europaische Rat fur Systemrisiken ESRB
(European Systemic Risk Board) hat im Februar
2013 Empfehlungen zur Regulierung von Geld-
marktfonds veréffentlicht. Danach sollen solche
Fonds unter anderem verpflichtet werden, einen
schwankenden Nettoinventarwert aufzuwei-
sen, da hierdurch ihre Kapitalanlagemerkmale
verstarkt und ihre einlagendhnlichen Merkmale
verringert wirden. Der ESRB rat auch dazu, die
bestehenden Liquiditatsanforderungen um Min-
destquoten fir liquide Anlagen mit taglicher und
wochentlicher Falligkeit zu erganzen. Anleger
sollen zudem in den Werbematerialien von Geld-
marktfonds darauf hingewiesen werden, dass
es keine Kapitalgarantie gibt und sie ihr Kapital
verlieren kénnen. Auch mit dem Sponsoring hat
sich der ESRB auseinandergesetzt. Er empfiehlt
dazu beispielsweise, dass alle Falle von Spon-
sor-Unterstlitzung den zustandigen nationalen
Aufsichtsbehdérden gemeldet werden sollten.
Unter Sponsoring versteht man die Unterstit-
zung eines Geldmarktfonds etwa durch eine
Bank, die eine Liquiditatslinie gewahrt.

Verordnungsentwurf der EU-Kommission

Die EU-Kommission hat im September 2013 den
Entwurf einer Verordnung vorgelegt, die Geld-
marktfonds weiter regulieren soll, ohne deren
fur die Wirtschaft wichtige Finanzierungsfunktion
einzuschranken. Im Fokus stehen vor allem das
Liquiditatsprofil und die Stabilitat europaischer
Geldmarktfonds. Einheitliche Regeln sollen etwa
gewahrleisten, dass die liquiden Vermdégenswerte
taglich und woéchentlich eine bestimmte Mindest-
hohe aufweisen und Geldmarktfonds in qualitativ
hochwertige und gut diversifizierte Vermégens-
werte hoher Bonitat investieren. Die Kommission
will mit der Verordnung erreichen, dass die Li-
quiditat der Fonds ausreicht, um den Ricknah-
meforderungen der Anleger zu entsprechen.
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Finanzkrise und Regulierung: Chronologie wichtiger Ereignisse 2013

Januar » Die japanische Regierung verabschiedet ein Konjunkturpaket mit einem Volumen
von umgerechnet 175 Mrd. Euro. Parallel dazu kiindigt die japanische Notenbank
an, zeitlich unbegrenzt Anleihen aufzukaufen.

Februar » Das angeschlagene spanische Kreditinstitut Bankia meldet fir 2012 einen
Rekordverlust in Héhe von 19,2 Mrd. Euro.

Mérz » Der Ausschuss fiir Finanzstabilitat (AFS) nimmt seine Arbeit auf. Der AFS soll
dazu beitragen, die makroprudenzielle Aufsicht in Deutschland zu starken und
enger mit der mikroprudenziellen Aufsicht zu verzahnen.

» Erganzend zur Europadischen Marktinfrastrukturverordnung (EMIR) treten euro-
pdische Verordnungen in Kraft; sie enthalten wesentliche Vorgaben flir das Risiko-
management sowie flir Berichts- und Organisationspflichten im auBerbdérslichen
Handel von Finanzderivaten (OTC-Derivate).

» Europaische Union und Internationaler Wahrungsfonds billigen ein Hilfsprogramm
fir Zypern von bis zu 10 Mrd. Euro. Das zypriotische Bankensystem wird restruk-
turiert. Erstmals missen sich Bankkunden mit Einlagen tber 100.000 Euro an der
Rettungsaktion beteiligen. Die Institute bleiben mehrere Tage geschlossen und
unterliegen danach Einschrankungen beim Kapital- und Zahlungsverkehr.

» Irland platziert erstmals seit Inanspruchnahme des Rettungsschirmes eine zehn-
jahrige Staatsanleihe am Primarmarkt.

April » Die BaFin verdffentlicht ein neues Merkblatt fur die Priifung der fachlichen Eig-
nung und Zuverlassigkeit von Geschaftsleitern in Kreditinstituten.
» In Portugal stoppt das Verfassungsgericht einen Teil der SparmaBnahmen.

Mai » Das Hochfrequenzhandelsgesetz tritt in Kraft; spatestens nach Ablauf der Uber-
gangsfrist zum 15. Februar 2014 werden fur alle deutschen Hochfrequenzhéandler
eine Erlaubnispflicht und besondere Organisationspflichten verbindlich eingeflihrt.

» Der deutsche Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung des Bundes (SoFFin) weist
flir 2012 erstmals seit seiner Griindung einen Gewinn aus (580 Mio. Euro).

» Die EZB senkt den Leitzins fir die Hauptrefinanzierungsgeschafte um 25 Basis-
punkte auf 0,5 %.

» Portugal gelingt es erstmals seit Inanspruchnahme des Hilfsprogramms, eine
zehnjahrige Anleihe am Primarmarkt zu platzieren. Die Regierung stellt ein weite-
res Sparpaket im Umfang von 4,8 Mrd. Euro vor.

Juni » Die EU-Kommission veroffentlicht die Eigenmittelverordnung CRR (Capital Require-
ments Regulation) und die Eigenmittelrichtlinie CRD IV (Capital Requirements
Directive), mit denen unter anderem Basel III europaweit umgesetzt wird.

» In Europa tritt die CRA III in Kraft, die dritte Verordnung zu Rating-Agenturen
(Credit Rating Agencies). Kernelemente sind eine verstarkte Haftung der Rating-
agenturen bei fehlerhaften Bonitatseinschatzungen, eine Rotationspflicht und die
vorherige Ankliindigung von Landerratings.

» EIOPA veroffentlicht einen Bericht Gber die Ergebnisse der Auswirkungsstudie
zum Long Term Guarantee Assessment (LTGA). Danach hat sich bestatigt, dass
das Versicherungsgeschaft mit langfristigen Garantien unter Solvency II grund-
satzlich mit den Instrumenten aus dem Long Term Guarantee Package abgebildet
werden kann, das Teil der Omnibus-II-Richtlinie ist.
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Juli » Der Finanzstabilitatsrat FSB (Financial Stability Board) verdoffentlicht eine Liste mit

global systemrelevanten Versicherungsunternehmen (G-SIIs). Zu den kinftig gel-
tenden AufsichtsmaBnahmen fur G-SIIs gehdren Abwicklungs- und Sanierungsplane.

» Das Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) tritt in Kraft. Es setzt die EU-Richtlinie Gber
die Verwalter alternativer Investmentfonds (Alternative Investment Fund Mana-
gers — AIFM) in Deutschland um und ersetzt das Investmentgesetz. Damit sind I
kinftig wesentliche Pflichten flr die Verwalter offener und geschlossener Invest-
mentfonds in einem Gesetz gebiindelt.

» Der Finanzminister Portugals tritt zurlick und l6st eine Regierungskrise aus. Die
Finanzmarkte reagieren nervos.

August » Das Risikoabschirmungsgesetz tritt in Kraft. Es enthalt Regelungen zur Sanie-
rung und Abwicklung von Kreditinstituten, zur Abschirmung der Eigenhandelsakti-
vitaten und anderer riskanter Bankgeschdfte vom Kundengeschaft (Trennbanken- II
gesetz) sowie zur Strafbarkeit von Geschaftsleitern im Risikomanagement. }

September » EU-Binnenmarktkommissar Barnier stellt Plane zur Regulierung von Schatten-
banken vor.

Oktober » Der Rat der EU verabschiedet die Verordnung lber einen einheitlichen Aufsichts-

mechanismus (Single Supervisory Mechanism — SSM). Die groBeren Banken der
Eurozone sollen unter die direkte Aufsicht der EZB gestellt werden. 111

» Die EZB legt erste Einzelheiten fiir das Comprehensive Assessment von 124
Bankengruppen der Eurozone fest, darunter 24 deutsche Institute. Die aus Risiko-
bewertung, Bilanzprifung und Stresstest bestehende Analyse soll vor Beginn des
SSM im November 2014 abgeschlossen sein.

» Die Internationale Vereinigung der Versicherungsaufseher IAIS (International
Association of Insurance Supervisors) beginnt mit der 6ffentlichen Konsultation
des Common Framework, kurz ComFrame. Dabei handelt es sich um ein globales,

prinzipienorientiertes Rahmenwerk mit Anforderungen an groBe international v
aktive Versicherungsgruppen und an deren Aufsicht. }
November » Die Trilog-Parteien (Rat der EU, Europaische Kommission, Europaisches Parlament)

einigen sich Uber die Omnibus-II-Richtlinie, mit der die Solvency-II-Richtlinie
geandert wird. Starttermin von Solvency II wird der 1. Januar 2016 sein.

» Die EZB senkt den Leitzins flir die Hauptrefinanzierungsgeschafte erneut um
25 Basispunkte auf 0,25 %.

» Das portugiesische Parlament verabschiedet einen neuerlichen Sparhaushalt \Y
mit Kirzungen im Umfang von 3,9 Mrd. Euro. Portugal strebt an, ohne weiteres
Hilfsprogramm auszukommen.

Dezember » Wegen der Manipulation von Referenzzinssitzen verhangt die EU-Kommission

eine Rekordstrafe gegen mehrere GroBbanken.

» Die EU-Finanzminister einigen sich auf Eckpunkte zur einheitlichen Bankenab-
wicklung mit Bail-in-Elementen und zur Ausgestaltung eines Abwicklungsfonds
(Single Resolution Mechanism - SRM).

» Irland verlasst nach planmaBigem Auslaufen des Hilfsprogramms den europai- ‘}
schen Rettungsschirm EFSF (European Financial Stability Facility). Auch Spanien
erklart den Verzicht auf weitere Finanzhilfen aus dem Europadischen Stabilitatsme-
chanismus ESM (European Stability Mechanism) zur Sanierung des Bankensektors.
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Allfinanzaufsicht

1 Makrookonomisches Umfeld

1.1 Staatsschuldenkrise

An den Finanzmarkten nahm die Unsicherheit
Uber den Fortgang der europaischen Staats-
schuldenkrise im Verlauf des Jahres 2013 weiter
ab. Die Risikopramien fir o6ffentliche Anleihen
der Krisenléander gingen tendenziell zurlick. Fur
spurbare Entspannung sorgte auch 2013, dass
die Europaische Zentralbank (EZB) im Rahmen
ihres im September 2012 beschlossenen Pro-
gramms Outright Monetary Transactions (OMT)
bei Bedarf Staatsanleihen ankaufen kann, um
die Lander mit Finanzierungsproblemen zu stit-
zen. Das Programm musste aber bis Jahresende
noch nicht eingesetzt werden. Daneben gelang
es den angeschlagenen Landern der Eurozone,
ihre Wettbewerbsfahigkeit zu verbessern, die
Haushaltskonsolidierung voranzubringen und
wirtschaftliche Reformen anzustoBen.

Trotz erkennbarer Fortschritte blieben erheb-
liche Schwachstellen in den angeschlagenen
Landern der Eurozone bestehen. Die notwen-
dige Restrukturierung der Bankensektoren
war noch in vollem Gange, und der Abbau der
notleidenden Kredite kam - wenn Uberhaupt -
nur schleppend voran. Zudem verhinderten die

zbgerliche konjunkturelle Stabilisierung und
eine teilweise auBerordentlich hohe Arbeits-
losigkeit, dass sich die Staatsfinanzen schnell
erholen konnten. In Relation zur Wirtschafts-
leistung nahm die 6ffentliche Verschuldung
2013 in allen Staaten der Eurozone mit Ausnah-
me von Deutschland und Lettland weiter zu.

In einigen Landern hat sich die wechselseitige
Abhéangigkeit zwischen Staat und einheimischem
Bankensektor sogar signifikant erhéht.

Nach dem Schuldenschnitt in Griechenland
war der Bankensektor Zyperns 2012 aufgrund
der engen Verflechtungen in Schieflage ge-
raten. Die Regierung konnte die notwendigen
StitzungsmaBnahmen nicht aus eigener Kraft
stemmen und beantragte Finanzhilfen bei der
Europdischen Union und beim Internationalen
Wahrungsfonds. Im Frihjahr 2013 wurde
schlieBlich ein Hilfspaket Uber den Europai-
schen Stabilitdtsmechanismus ESM (European
Stability Mechanism) mit einem Umfang von
bis zu 10 Mrd. Euro aufgelegt. Bedingung und
Kernelement war die radikale Restrukturie-
rung des lUberdimensionierten Bankensystems.
Neben Aktiondren und Anleiheglaubigern, die
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Grafik 1 Staatsschuldenquoten in Europa
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einen Totalverlust erlitten, mussten erstmals
auch GroBeinleger der betroffenen Institute
einen signifikanten Beitrag leisten. Einlagen bis
100.000 Euro, die der europaischen Einlagen-
sicherung unterliegen, blieben am Ende jedoch
unangetastet.

Ermutigende Signale kamen hingegen aus
Irland, das im November 2010 als erster Staat
den Hilfsfonds EFSF (European Financial Stabili-
ty Facility) in Anspruch genommen hatte. Ende
2013 liefen die Kredithilfen nach drei Jahren
planmaBig aus. Insgesamt hatte Irland inter-
nationale Unterstitzung in H6he von 67,5 Mrd.
Euro erhalten. Die irische Regierung hat sich
zum Ziel gesetzt, sich wieder vollstandig Uber
den Kapitalmarkt zu finanzieren.

Auch Spanien erklarte noch vor Jahresende den
Verzicht auf weitere europaische Finanzhilfen.
Das Rettungsprogramm mit Zusagen von bis zu
100 Mrd. Euro war im Frihjahr 2012 aufgelegt
worden, um den spanischen Bankensektor zu
rekapitalisieren und zu restrukturieren. Seit-
dem flossen Mittel in Hohe von 41,3 Mrd. Euro
aus dem ESM. Doch trotz einiger Erfolge konnte
die Sanierung des Bankensystems im Jahr 2013
angesichts einer sich tendenziell verschlech-
ternden Kreditqualitat ahnlich wie in Irland noch
nicht abgeschlossen werden.

britannien land

Quelle: Eurostat/Schatzung
der Europaischen Kommission
(Februar 2014)

GroB- EU  Deutsch-

1.2 Niedriges Zinsniveau

Im Zuge der Finanz- und Staatsschuldenkrise
ergriffen die Zentralbanken weltweit umfang-
reiche StitzungsmaBnahmen. Sie senkten die
Leitzinsen, stellten hohe Liquiditatshilfen bereit
und kauften Staatsanleihen und andere Wertpa-
piere auf. Das damit einhergehende historisch
niedrige Zinsniveau stellt mit zunehmender Dauer
die Finanzintermediare vor erhebliche Heraus-
forderungen und kann zudem den Aufbau von
Vermoégenspreisblasen beginstigen.

Bei einem andauernd niedrigen Zinsniveau wird
es fir die Lebensversicherer zunehmend schwie-
riger, die in der Vergangenheit ausgesprochenen
Garantien durch Ertrédge aus den Kapitalanlagen
zu erwirtschaften. Dies wird auch deutlich, wenn
man den mittleren Rechnungszins (Garantiezins)
in Hohe von 3,2 % Ende 2013 mit der Rendite
der 10-jahrigen Bundesanleihe in Hohe von

1,9 % vergleicht. Die niedrigen Zinsen haben
andererseits hohe Bewertungsreserven bei den
festverzinslichen Wertpapieren zur Folge, an
denen die Versicherungsnehmer bei Vertrags-
ende halftig zu beteiligen sind. Auch flr die
Einrichtungen der betrieblichen Altersversor-
gung, Pensionskassen und -fonds wird es mit
zunehmender Dauer des niedrigen Zinsniveaus
schwieriger, Leistungszusagen auf bisher zuge-
sagtem Niveau zu erwirtschaften.

Das niedrige Zinsniveau wirkte zunachst posi-
tiv auf das Zinsergebnis der Banken, weil diese
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sich glinstig refinanzieren konnten und zum Teil
auf der Aktivseite noch Uber relativ hoch ver-
zinstes Altgeschaft verfliigten. Inzwischen wurde
aber das Altgeschaft zu einem groBen Teil durch
niedrig verzinstes Neugeschaft ersetzt, so dass
die Ertrage und damit die Zinsmarge gesunken
sind und noch weiter sinken werden, sollten

die Zinsen weiterhin niedrig bleiben. Ein signi-
fikanter Anstieg der kurzfristigen Zinsen wirde
dieses Problem zusatzlich verscharfen.?

2 Finanzstabilitat
2.1 Makroprudenzielle Uberwachung

2.1.1 Ausschuss fiir Finanzstabilitat

Die zehn Eckpunkte zur Reform der deutschen
Finanzaufsicht, die die Bundesregierung in
Reaktion auf die Finanzkrise beschlossen hatte,
enthielten den Auftrag, die makroprudenzielle
Uberwachung auszubauen und mit der mikro-
prudenziellen Aufsicht zu verzahnen. Daraufhin
wurde auf Grundlage des Finanzstabilitdtsgeset-
zes (FinStabG) analog zum Europaischen Aus-
schuss fir Systemrisiken (European Systemic
Risk Board — ESRB) der Ausschuss fiur Finanz-
stabilitat (AFS) gebildet. Der Ausschuss dient
der geregelten Zusammenarbeit von BaFin,
Bundesbank und Bundesregierung. Anfang 2013
hat der AFS seine Arbeit aufgenommen und den
Standigen Ausschuss fir Finanzmarktstabilitat
abgelost. Er tagt seither im vierteljahrlichen
Rhythmus.

Dem AFS gehdren Vertreter der Deutschen Bun-
desbank, des Bundesministeriums der Finanzen
(BMF), der BaFin sowie — ohne Stimmrecht -
ein Vertreter der Bundesanstalt fir Finanz-
marktstabilisierung (FMSA) an. Von Seiten der
BaFin nehmen regelmaBig die Prasidentin sowie
die Exekutivdirektoren flr die Banken- und fur
die Versicherungsaufsicht an den Sitzungen teil.

Der AFS erortert die fir die Finanzstabilitat
maBgeblichen Sachverhalte. Bei Bedarf kann

1 Vgl. Kapitel III 4.2 und 4.3.
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Das niedrige Zinsniveau kénnte Finanzmarkt-
teilnehmer dazu bewegen, hohere Risiken
einzugehen, um ihre Kapitalertrage zu steigern
und mehr Rendite zu erwirtschaften. Das birgt
aber die Gefahr, dass es zu Uberbewertungen

in einzelnen Teilméarkten kommt. Die Bewertun-
gen der Kapitalanlagen wirden dann nicht mehr
den 6konomisch gerechtfertigten Wert wider-
spiegeln, und die Wahrscheinlichkeit plétzlicher
Preiskorrekturen nahme zu.

er Offentliche oder vertrauliche Warnungen und
Empfehlungen abgeben, um mdgliche Gefahren
fur die Finanzstabilitat abzuwehren. Adressaten
kénnen die BaFin, die Bundesregierung oder eine
andere Offentliche deutsche Stelle sein. Zudem
berat der Ausschuss darliber, wie mit Warnungen
und Empfehlungen des ESRB umzugehen ist.

Der AFS soll zudem eine bessere Zusammen-
arbeit der vertretenen Institutionen im Fall
einer Finanzkrise ermdglichen. Uber seine
Arbeit berichtet er jahrlich an den Deutschen
Bundestag. Als Basis seiner Arbeit nutzt der
AFS die Erkenntnisse der Deutschen Bundes-
bank aus der makroprudenziellen Uberwachung
des Finanzsystems. Sieht die Bundesbank eine
Gefahrdung der Finanzstabilitdt, kann sie dem
AFS Vorschlage flr entsprechende Warnungen
unterbreiten und MaBnahmen zur Gefahrenab-
wehr empfehlen.

2.1.2 Zusammenarbeit mit Deutscher
Bundesbank in der Versicherungs-
aufsicht

Im Rahmen der makroprudenziellen Uberwa-
chung arbeitet die Bundesbank seit Anfang

2013 auch mit der Versicherungsaufsicht der
BaFin zusammen. Zuvor hatte es auf diesem
Gebiet nur einzelne Berthrungspunkte gegeben.
Ziel der Zusammenarbeit ist es, die deutsche
Finanzmarktaufsicht zu starken. Grundlage da-
fur ist ebenfalls das Finanzstabilitatsgesetz.
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Bereits zuvor hatten BaFin und Bundesbank in
der Bankenaufsicht und bei der Arbeit in inter-
nationalen Gremien eng miteinander kooperiert,
etwa beim ESRB und dem Finanzstabilitatsrat
FSB (Financial Stability Board).

Fir die Aufsicht Gber die Unternehmen im Ver-
sicherungssektor ist weiterhin nur die BaFin
zustandig. Der Deutschen Bundesbank hat das
Finanzstabilitatsgesetz allerdings die Aufgabe
Ubertragen, im Rahmen der makroprudenziel-
len Uberwachung des deutschen Finanzsystems
auch die Versicherer einzuschlieBen. Hierzu
analysiert die Bundesbank Sachverhalte, die fir
die Finanzstabilitdt maBgeblich sind, und identi-
fiziert potenzielle Gefahren.

Um ihre jeweiligen Aufgaben in der mikro- und
makroprudenziellen Uberwachung des Versi-
cherungssektors optimal erflllen zu kénnen,
informieren sich BaFin und Deutsche Bundes-
bank seit Anfang 2013 gegenseitig Uber Beob-
achtungen, Feststellungen und Einschatzungen.
Dieser Informationsaustausch beinhaltet auch
einen umfangreichen Datentransfer, der in einer
gemeinsamen Verwaltungsvereinbarung gere-
gelt wird. Daruber hinaus tauschen BaFin und
Deutsche Bundesbank Wissen zu spezifischen
Themen aus und organisieren gemeinsame
Fortbildungen.

Die Versicherungsunternehmen profitieren von
den verstarkten Bemihungen um ein stabiles
Finanzsystem. Sie werden aber nicht durch
zusatzliche Meldepflichten belastet, da die BaFin
aufsichtliche Daten selbst an die Deutsche
Bundesbank tUbermittelt. Die Vertraulichkeit

der Daten ist sichergestellt, denn die Deutsche
Bundesbank unterliegt ebenso wie die BaFin der
Verschwiegenheitspflicht.

2.1.3 BaFin-weites Risikokomitee

Die Schnittstelle zur makroprudenziellen Uber-
wachung durch Bundesbank und AFS bildet seit
Januar 2013 ein BaFin-weites Risikokomitee
(RK). Dieses soll dazu beitragen, die makro-
prudenzielle Aufsicht klinftig noch besser mit
der mikroprudenziellen Aufsicht zu verzah-
nen. AuBerdem soll es die vorausschauende
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und risikoorientierte Allfinanzaufsicht weiter
starken.

Das Komitee identifiziert und erfasst Risiken der
beaufsichtigten Institute, die fir die gesamte
BaFin relevant oder von sektoriibergreifender
Bedeutung sind. Es bewertet diese Risiken und
entwickelt daraus Entscheidungsvorschlage fur
das Direktorium und Handlungsempfehlungen
flr die einzelnen Aufsichtsbereiche. Das RK
stlitzt sich dabei auf interne und externe Analy-
sen sowie unternehmenstbergreifende Querver-
gleiche der BaFin.

Das Risikokomitee setzt sich aus Vertretern
aller Geschaftsbereiche der BaFin sowie — ohne
Stimmrecht - Vertretern der Bundesbank zu-
sammen. Vorsitzender des Komitees ist der Lei-
ter der BaFin-Abteilung Analyse und Strategie.
Das Gremium tagt einmal im Quartal.

Erganzend zum RK griindete die BaFin - eben-
falls im Januar 2013 - das Komitee fiir Regulie-
rung und Internationales. Auch dieses Gremium
soll die Allfinanzaufsicht innerhalb der BaFin
starken.?

2.2 Systemrelevante Finanzunter-
nehmen

2.2.1 Bestimmung systemrelevanter
Finanzinstitute

Eine wesentliche Erkenntnis aus der Finanz-
marktkrise war, dass systemrelevante Finanz-
unternehmen (Global Systemically Important
Financial Institutions - G-SIFIs) nicht nur
gestarkt und besonders intensiv beaufsich-
tigt werden missen, sondern dass sie auch
selbst die Haftung fir ihr Handeln Gbernehmen
mussen. Finanzunternehmen, die zu grof3, zu
komplex oder zu stark mit anderen Marktteil-
nehmern verwoben sind, kédnnen jedoch nicht
problemlos im Rahmen einer Insolvenz aus
dem Markt ausscheiden. Die Erwartung solcher
Unternehmen, dass der Staat sie bei einer dro-
henden Insolvenz stitzen wiirde, fihrt zu einem
weiteren Problem: Moral Hazard. Potenziell

2 Vgl. Kapitel II 3.
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systemgefahrdende Institute kénnten verleitet
werden, hohe Risiken einzugehen, da sie von
daraus resultierenden Gewinnen profitieren,
jedoch im Falle von Verlusten keine Insolvenz
firchten mussen. Um diesem Effekt entgegen-
zuwirken, stellt die Aufsicht kiinftig besonders
hohe Anforderungen an systemrelevante Insti-
tute, um deren Verlusttragfahigkeit zu erhéhen.
Andererseits ist es wichtig, diese Institute ohne
Schaden flr das Finanzsystem abwickeln zu
kénnen.3 Beides setzt voraus, dass systemrele-
vante Institute sowohl auf globaler als auch auf
nationaler Ebene identifiziert werden.

Global systemrelevante Banken

Der Finanzstabilitatsrat (Financial Stability
Board - FSB) erstellt jahrlich eine Liste der glo-
bal systemrelevanten Banken (Global Systemi-
cally Important Banks - G-SIBs). Bei der Aktu-
alisierung im November 2013 kam die Industrial
and Commercial Bank of China Limited hinzu, so
dass die Liste nun 29 Banken umfasst. Grund-
lage fir die Einstufung waren die Daten zum
Jahresende 2012 und eine modifizierte Bewer-
tungsmethode, die der Basler Ausschusses flr
Bankenaufsicht (Basel Committee on Banking
Supervision — BCBS) im Juli 2013 veroffentlicht
hatte. AuBerdem flossen die Erkenntnisse, die
der BCBS aus den Datensammlungsibungen
der Jahre 2009 bis 2011 gewonnen hatte, in die
Bewertungsmethode ein.

Um global systemrelevante Banken zu identifi-
zieren, verwendet der BCBS ein globales Refe-
renzsystem. Banken, deren Schieflage weltweite
Verwerfungen nach sich ziehen wiirde, identi-
fiziert der BCBS in enger Zusammenarbeit mit
den nationalen Aufsehern mittels eines indika-
torbasierten Messansatzes. Einer der Indikato-
ren flr systemisches Risiko ist zum Beispiel die
GroBe einer Bank. Ziel des Ansatzes ist es, die
Wahrscheinlichkeit flir einen Ausfall global sys-
temrelevanter Banken mittels erhdhter Eigen-
kapitalanforderungen zu minimieren.* Je nach
der Hoéhe des systemischen Risikos ordnet der
BCBS die Banken finf unterschiedlichen Rele-
vanzstufen (Buckets) zu. Derzeit missen sie je

3 Vgl. Kapitel III 1.5.
4 Vgl. Kapitel III 1.1.
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nach Einstufung eine zusatzliche Eigenkapitalan-
forderung zwischen zunachst 1,0 % und 2,5 %
der risikogewichteten Aktiva (Risk-Weighted
Assets — RWA) erfullen. Der obersten Rele-
vanzstufe mit einer zusatzlichen Eigenkapitalan-
forderung von 3,5 % wurde bisher keine Bank
zugeordnet. Banken, die héhere systemische Ri-
siken verursachen, kénnen aber kiinftig auch in
die hdchste Relevanzstufe eingruppiert werden.

Systemrelevante Banken in Deutschland

Neben den weltweit bedeutsamen Banken gibt
es auch eine Reihe von Banken, die flr den
Finanzmarkt und die Wirtschaft in Deutschland
von groBer Bedeutung sind. Deren Schieflage
wirde zwar nicht die Stabilitat des weltweiten
Finanzsystems gefdhrden, sie ware jedoch mit
enormen negativen Auswirkungen in Deutsch-
land verbunden. Deshalb sind auch diese Ban-
ken einer besonderen Regulierung unterworfen.

Um solche Banken zu identifizieren, wendet die
BaFin in Zusammenarbeit mit der Deutschen
Bundesbank quantitative und qualitative Me-
thoden an. Aus quantitativer Perspektive nutzt
sie einen einheitlichen Indikatoransatz, um die
Wirkungsketten aufzudecken, die flr systemi-
sches Risiko relevant sind. Da eine rein quantita-
tive Betrachtung jedoch nicht alle bedeutenden
Wirkungsketten abdecken kann, spielen auch
qualitative Faktoren eine Rolle. Ob eine Bank
systemrelevant ist, liegt deshalb immer auch im
Ermessen der BaFin und der Deutschen Bundes-
bank.

Systemrelevanz ist zudem keine binare Eigen-
schaft. Weil es verschiedene Grade der System-
relevanz bzw. der daraus folgenden negativen
Effekte gibt, unterscheidet die BaFin zwei Grup-
pen von Banken:

— Systemrelevante Banken (Gruppe I): Bei sol-
chen Instituten hat die Bestandsgefahrdung
immer negative Folgen fir die Finanzmarkt-
stabilitat.

— Sonstige potenziell systemgefahrdende
Banken (Gruppe II): Solche Banken weisen
ein geringeres systemisches Risiko auf als
Banken der Gruppe I. Im Falle der Bestands-
gefahrdung ist der negative Einfluss auf die
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Finanzmarktstabilitat in Abhdangigkeit von
weiteren Faktoren zu beurteilen, wie etwa
der aktuellen Marktlage.

In Deutschland missen sowohl die Banken der
Gruppe I als auch die der Gruppe II Sanierungs-
plane erstellen. So soll sichergestellt werden,
dass sie sich fruhzeitig Klarheit dariber ver-
schaffen, wie sie kiinftige Krisen bewaltigen
kdnnen. In den Sanierungspléanen befassen sich
Banken damit, welche MaBnahmen beispielswei-
se in organisatorischer und geschaftspolitischer
Hinsicht bereits heute umgesetzt werden kén-
nen, um eine kinftige Krise moglichst schnell,
effektiv und aus eigener Kraft iberwinden zu
kdnnen. Zusatzlich erarbeitet die BaFin flr
potenziell systemgefahrdende Banken Abwick-
lungsplédne, damit diese Banken abgewickelt
werden kdnnen, ohne das Finanzsystem zu ge-
fahrden oder offentliche Mittel einzusetzen. Das
CRD-IV-Umsetzungsgesetz vom Januar 2014
ermoglicht es der BaFin auBerdem, Institute als
,anderweitig systemrelevant™ zu designieren und
einen zusatzlichen Kapitalpuffer von bis zu 2,0 %
des Gesamtforderungsbetrags anzuordnen.

Systemrelevante Versicherer

Neben systemrelevanten Banken stehen auch
systemrelevante Versicherer zunehmend im
Fokus der Aufsicht. Das FSB hat im Juli 2013
eine Liste mit global systemrelevanten Versi-
cherern veroéffentlicht.> Zudem erarbeitet die
internationale Vereinigung der Versicherungs-
aufsichtsbehérden (International Association of
Insurance Supervisors - IAIS) im Auftrag des
FSB Vorschlage, um die Verlusttragfahigkeit
international tatiger Versicherungsunternehmen
zu verbessern.®

2.2.2 Abwicklung systemrelevanter
Finanzunternehmen

Bis 2015 sollen die ,Key Attributes of Effective
Resolution Regimes for Financial Institutions"
(Key Attributes), die das FSB 2011 verabschie-
det hat, in nationales Recht umgesetzt werden.
Sie sehen eine Reihe institutsspezifischer Anfor-

5 Vgl. Kapitel IV 1.3.1.
6 Vgl. Kapitel IV 1.4.
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derungen vor, um sicherzustellen, dass sys-
temrelevante Finanzunternehmen im Falle einer
Schieflage saniert oder abgewickelt werden
kdénnen, ohne dass dadurch Schockwellen durch
das Finanzsystem gehen. Zu den Anforderungen
gehdrt es, Sanierungs- und Abwicklungsplane
zu erstellen, Krisenmanagementgruppen einzu-
richten, einen effektiven Informationsaustausch
zwischen den involvierten Behdrden zu etablie-
ren, die Abwicklungsfahigkeit der systemrele-
vanten Unternehmen zu diskutieren und diesbe-
zugliche Hindernisse zu beseitigen.

Umsetzung in den Mitgliedstaaten des FSB

Um zu gewadhrleisten, dass samtliche FSB-Mit-
gliedstaaten die einzelnen MaBnahmen konsis-
tent und den jeweiligen Risiken entsprechend
umsetzen, hat das FSB den so genannten
Resolvability Assessment Process (RAP) eta-
bliert. Aufbauend auf den Arbeitsergebnissen
aus den Krisenmanagementgruppen zur Abwick-
lungsfahigkeit der G-SIFIs werden hochrangige
Vertreter der Heimat- und Gastlandaufsichts-
behdérden aufgefordert, gemeinsame Einschat-
zungen dariber zu treffen, inwieweit G-SIFIs
abwickelbar sind. Dazu bewerten sie, ob die
Abwicklungsstrategie glaubwirdig und praktika-
bel ist. Sie schatzen ein, inwieweit es in ope-
rationeller, finanzieller und rechtlicher Hinsicht
maglich ist, die vom Institut bevorzugte Abwick-
lungsstrategie umzusetzen. Daneben erértern
sie, ob die gewahlte Abwicklungsstrategie es
ermaoglicht, kritische Funktionen aufrecht zu
erhalten. Unter dem RAP sind die nationalen
Aufsichtsbehdrden zudem aufgefordert, dariber
zu diskutieren, mit welchen MaBnahmen sich die
Abwicklungsfahigkeit weiter verbessern lieB3e.

Die Ergebnisse dieser Diskussionen sind dem
FSB-Vorsitzenden schriftlich mitzuteilen, so
dass das FSB wiederum den Stand der Abwick-
lungsfahigkeit aller G-SIFIs einschatzen kann.
Uber den RAP kénnen somit gezielt die Félle
adressiert werden, bei denen die Abwicklungs-
fahigkeit unsicher oder unvollstandig erscheint.
Dartber hinaus ist der RAP auch ein wertvol-
les Instrument, um regulatorische Defizite zu
erkennen. Ob er die Erwartungen der FSB-Mit-
glieder erflllt, oder ob ein noch starker insti-
tutionalisierter Prozess erforderlich ist, wird zu
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bewerten sein, nachdem der erste RAP-Zyklus
im Herbst 2014 durchlaufen ist.

Abwicklung von Nicht-Banken

Das FSB hat verschiedene sektorspezifische
Leitlinien zur Anwendung der Key Attributes
in Form von Annexen entwickelt, um die pri-
mar aus Bankensicht verfassten Key Attribu-
tes, soweit erforderlich, an die Spezifika von
Nicht-Banken anzupassen und sie fir diese
operabel zu machen. Das FSB hat die Annexe
im August 2013 zur 6ffentlichen Konsultation
gestellt und will die endgiiltigen Fassungen
2014 verabschieden.

Bei der Abwicklung von Versicherungsunter-
nehmen sehen die Leitlinien eine Befugnis zur
Restrukturierung oder Begrenzung von Verbind-
lichkeiten vor — auch aus Versicherungs- und
Rickversicherungsvertragen. AuBerdem sollen
zeitweilig Rechte von Versicherungsnehmern
und Rickversicherern ausgesetzt werden koén-
nen. Weiterhin wird die Abwicklung von Markt-
infrastrukturen behandelt, um deren speziellen
Anforderungen gerecht zu werden, und um zu
verhindern, dass die Abwicklung eines Teilneh-
mers einer Finanzmarktinfrastruktur diese ge-
fahrdet. SchlieBlich beziehen sich die Leitlinien
auf Firmen, die Kundenvermdgenswerte besitzen
und verwalten. Dabei wird die Frage behandelt,
wie im Falle einer Abwicklung dieser Firmen ge-
wahrleistet werden kann, dass die Vermdgens-
werte sofort verfligbar sind und dass nachteilige
Folgen flir die Kunden vermieden werden.

Grenziiberschreitende Abwicklung

Zur grenzuberschreitenden Abwicklung von
Finanzinstituten hatte das FSB 2012 einen Peer
Review begonnen, dessen Abschlussbericht im
April 2013 vom FSB-Plenum verabschiedet und
anschlieBend veroffentlicht wurde. Erhoben
wurde der Umsetzungsstand der Key Attribu-
tes in allen Finanzdienstleistungssektoren der
FSB-Mitgliedstaaten - Banken, Versicherungen,
Wertpapiere und Finanzmarktinfrastrukturen.

Der Peer Review zeigt, dass die Key Attribu-
tes in der Bankenaufsicht am weitesten um-
gesetzt sind. Allerdings bestehen auch dort
noch Unklarheiten. Sie betreffen vor allem den
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Umfang der verfigbaren Abwicklungsbefugnisse
(Resolution Powers) sowie die Abgrenzung von
Abwicklungsbefugnissen zu Aufsichtsbefugnis-
sen (Supervisory Powers) und gewdhnlichen
Insolvenzvorschriften. Weitere Probleme erga-
ben sich aus unzureichenden Kompetenzen bei
der Abwicklung von Finanzgruppen und -konglo-
meraten, beim Austausch von Informationen bei
grenziberschreitender Abwicklung und bei der
Aussetzung von vorzeitigen Kindigungsrechten.

Die Empfehlungen des Peer-Review-Berichts
richten sich zum einen an die FSB-Mitglieder,
die die volle Umsetzung der Key Attributes
vorantreiben sollen. Zum anderen wird dem
FSB empfohlen, in Bezug auf die Bewertungs-
methodik und offene Fragen fir Klarstellung zu
sorgen und die Umsetzung der Key Attributes
zu Uberwachen.

2.3 Schattenbanken

2.3.1 Regulierung auf globaler Ebene

Zusitzliches Rahmenwerk zur Regulierung
von Schattenbanken

Die Staats- und Regierungschefs der G 20 haben
auf ihrem Gipfel in Sankt Petersburg im Septem-
ber 2013 weitere bedeutende Empfehlungen des
FSB zur Regulierung des Schattenbankensys-
tems verabschiedet. Nachdem die G 20 bereits
Ende 2012 ein Rahmenwerk flir Geldmarktfonds
gebilligt hatten, existiert nun auch eines fur die
Ubrigen Schattenbankenunternehmen, die das
FSB als ,sonstige Schattenbanken™ bezeichnet.
Dazu gehéren etwa Investmentfonds, Finanzin-
termediare, Finanzierungsgesellschaften, Ver-
briefungsvehikel und Kreditversicherer. Die von
dem neuen Rahmenwerk erfassten Unternehmen
unterscheiden sich jedoch sehr stark in ihrem
Geschaftsmodell, den Risiken, die sie eingehen,
und den rechtlichen Anforderungen, denen sie
unterliegen. Das FSB hat daher entschieden, eine
Kategorisierung zu entwickeln, die auf die aus-
gelibten 6konomischen Funktionen abstellt und
nicht auf den Unternehmenstyp. Das Rahmen-
werk beschreibt fiinf 6konomische Funktionen,
fur die das FSB jeweils eine Reihe spezifischer
RegulierungsmaBnahmen entwickelt hat. Die
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nationale Umsetzung der MaBnahmen ist jedoch
nicht verbindlich. Vielmehr sind diese als Bau-
kasten zu verstehen, aus denen die nationalen
Regulierer einzelne MaBnahmen auswahlen kén-
nen, die den Unternehmenstypen, den lokalen
Marktgegebenheiten und Stabilitatsrisiken am
besten entsprechen. Um zu gewahrleisten, dass
alle FSB-Mitgliedstaaten die MaBnahmen einheit-
lich anwenden, wird das FSB einen Mechanismus
zum Informationsaustausch entwickeln. Dieser
Mechanismus wiederum wird die Basis flr einen
Peer Review bilden.

Regulierung der Wertpapierleihe- und
Repo-Maérkte

Neben den Rahmenwerken zur Regulierung

der Schattenbankenunternehmen hat das FSB
auch schon einen Teil der Empfehlungen zur
Regulierung der Wertpapierleihe- und Repo-
Markte verabschiedet. Ein wesentliches Ziel der
Vorschlage besteht darin, die Transparenz fir
Marktteilnehmer und Aufsichtsbehérden zu ver-
bessern. Das FSB empfiehlt beispielsweise den
Aufsichtsbehdrden, aufbauend auf den Arbeiten
der G-20-Data-Gaps-Initiative aussagekraftige
Daten Uber Wertpapierleihe- und Repo-Positio-
nen groBer internationaler Institute zu sammeln.
Daneben regt das FSB an, in regelmaBigen Ab-
standen auch den Umfang der Aktivitaten der
Repo- und Wertpapierleihemarkte insgesamt ab-
zufragen. Hierflr sollen bestehende Infrastruk-
turen genutzt werden, beispielsweise zentrale
Wertpapierverwahrstellen oder Transaktionsre-
gister. Das FSB mdchte dann die vorhandenen
Daten aggregieren und sich ein globales Bild
vom Wachstum und von den Risiken in den
Wertpapierleihe- und Repo-Markten machen.

Die Praktiken der Weiterverwendung von Sicher-
heiten und der Reinvestition von Barmitteln
haben in der Finanzkrise tendenziell dazu beige-
tragen, dass sich Risiken verscharft haben und
sich die Verschuldung im Finanzsystem erhoht
hat. Das FSB fordert deshalb, diese Aktivitaten
zu beschranken.

Bis Herbst 2014 wird das FSB noch weitere
Empfehlungen ausarbeiten, die ebenfalls dazu
dienen sollen, das prozyklische Verhalten in den
Wertpapierleihe- und Repomarkten zu reduzie-
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ren. So sind zum einen Mindeststandards fur die
Berechnungsmethoden fir Sicherheitsabschlage
geplant. Zum anderen wird auch lUber konkrete
aufsichtliche Mindestvorgaben fir die Hohe der
Sicherheitsabschlage nachgedacht; das FSB

hat entsprechende Vorschlage mit Marktteil-
nehmern konsultiert und Auswirkungsstudien
durchgefihrt.

Indirekte Regulierung des Schattenbanken-
systems

Nicht nur bei der oben beschriebenen direkten,
sondern auch bei der indirekten Regulierung
des Schattenbankensystems wurden bedeuten-
de Fortschritte erzielt. Unter indirekter Regu-
lierung ist die Regulierung der Verbindungen
des Bankensektors zum Schattenbankensektor
zu verstehen. Der BCBS hat unter anderem die
GroBkreditregeln liberarbeitet und dabei schat-
tenbanktypische Risiken berticksichtigt, die
durch die gegenseitige Verbundenheit der Un-
ternehmen in diesem Sektor und durch dessen
Intransparenz entstehen.

Da nun ein GroBteil der Regulierungsvorschldage
verabschiedet ist, wird sich der Fokus klnftig
darauf verschieben, ihre Umsetzung zu Uber-
wachen. Die Bundesregierung hat maBgeblich
dazu beigetragen, dass die G 20 in den Anhang
der Abschlusserklarung des Gipfels in Sankt
Petersburg einen detaillierten Umsetzungszeit-
plan, die Shadow Banking Roadmap, aufgenom-
men haben. Mit diesem Fahrplan verfolgen die
G 20 das Ziel, alle Regulierungsempfehlungen
im Jahr 2015 noch einmal auf den Prifstand zu
stellen und dann zu entscheiden, ob weitere
Regulierungsschritte erforderlich sind.

2.3.2 Regulierung von Geldmarktfonds in
der EU

Geldmarktfonds sind flir Finanzinstitute, Unter-
nehmen und Staaten eine wichtige kurzfristige
Finanzierungsquelle. Aufgrund der systemischen
Zusammenhdange zwischen Geldmarktfonds und
Bankensektor sowie zwischen Geldmarktfonds
und Unternehmens- sowie Staatsfinanzierung
steht die Tatigkeit der Geldmarktfonds im Zen-
trum der internationalen Arbeiten zum Thema
Schattenbanken.
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Empfehlungen des ESRB

Im Februar 2013 hat der ESRB Empfehlungen
zur Regulierung von Geldmarktfonds veroffent-
licht. Diese decken vier Bereiche ab:

— Der ESRB empfiehlt eine verpflichtende
Umstellung auf einen variablen Nettoinven-
tarwert. Geldmarktfonds sollen verpflichtet
werden, einen schwankenden Nettoinventar-
wert aufzuweisen, da hierdurch ihre Kapital-
anlagemerkmale verstarkt und ihre einlagen-
ahnlichen Merkmale verringert wirden.

— Der ESRB empfiehlt zudem, die bestehenden
Liquiditatsanforderungen um konkrete Min-
destquoten fir liquide Anlagen mit taglicher
und wochentlicher Falligkeit zu erweitern.

— Im Hinblick auf die Offenlegung fordert der
ESRB, dass die Anleger in den Marketingma-
terialien von Geldmarktfonds auf eine fehlen-
de Kapitalgarantie und die Mdglichkeit eines
Kapitalverlustes hingewiesen werden. In den
veroéffentlichten Angaben soll nach Ansicht
des ESRB nur dann auf eine Sponsor-Unter-
stlitzung oder die Mdglichkeit einer solchen
Unterstitzung hingewiesen werden durfen,
wenn die Unterstitzung mit einer festen Ver-
pflichtung seitens des Sponsors einhergeht.

— SchlieBlich empfiehlt der ESRB, dass alle Fal-
le von Sponsor-Unterstitzung den zustandi-
gen nationalen Aufsichtsbehdrden gemeldet
werden mussen.

Verordnungsentwurf der Européischen
Kommission

Um die Integritat und Stabilitat des europai-
schen Binnenmarktes flur Geldmarktfonds zu
gewahrleisten, hat die Europadische Kommission
im September 2013 den Entwurf einer Verord-
nung vorgelegt. Diese soll die Geldmarktfonds
weiter regulieren, ohne die wichtige Finanzie-
rungsfunktion dieser Fonds fur die Wirtschaft
einzuschranken. Die neuen Vorschriften zie-
len vor allem auf das Liquiditatsprofil und die
Stabilitat europaischer Geldmarktfonds ab. Es
sollen einheitliche Regeln eingefliihrt werden,
um sicherzustellen, dass die liquiden Vermo-
genswerte taglich und woéchentlich eine be-
stimmte Mindesthdhe aufweisen. Standardisier-
te Grundsatze sollen den Fondsverwalter in die
Lage versetzen, seine Anlegerbasis besser zu
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verstehen. Gemeinsame Regeln sollen zudem
gewahrleisten, dass Geldmarktfonds in qualita-
tiv hochwertige und gut diversifizierte Vermo-
genswerte hoher Bonitat investieren. Mit diesen
MaBnahmen will die Kommission erreichen, dass
die Liquiditat des Fonds ausreicht, um den Rick-
nahmeforderungen der Anleger zu entsprechen.

2.4 Finanzkonglomerate

Mit dem Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetz
(FKAG), das am 4. Juli 2013 in Kraft getreten
ist, wurde die Finanzkonglomeraterichtlinie I
(Financial Conglomerates Directive I - FiCoD I)”
in Deutschland umgesetzt. Die Richtlinie andert
neben der Finanzkonglomeraterichtlinie von
2005 (siehe Infokasten ,Finanzkonglomerate-
richtlinie® auf Seite 33) auch die Versicherungs-
gruppen-Richtlinie®, die Solvency-II-Rahmen-
richtlinie® und die Bankenrichtlinie.°

Einheitliche Aufsichtsstandards

Das FKAG blindelt die Regelungen zur zusatz-
lichen Beaufsichtigung der Finanzunternehmen
eines Finanzkonglomerats, die zuvor im KWG
und im VAG enthalten waren (siehe Infokasten
auf Seite 33). Vereinzelte Aufsichtsstandards
waren bisher entweder nur im KWG oder nur im
VAG enthalten und galten daher nur fir bank-
bzw. versicherungsgefiihrte Finanzkonglome-
rate. Durch das FKAG gelten diese Regelungen
nun Ubergreifend. Neu ist, dass die Aufsichtsbe-
horde Prognoserechnungen (,,Stresstests™) flr
ein Finanzkonglomerat verlangen kann.

Neben KWG und VAG wurden auch zahlrei-

che Verordnungen geéndert. Die Anderungen
zielen darauf ab, den Konsolidierungskreis um
die ,gemischte Finanzholding-Gesellschaft™ zu
erweitern. Wenn zum Beispiel statt einer Ver-
sicherungsholdinggesellschaft eine gemischte
Finanzholding-Gesellschaft Gibergeordnetes Un-
ternehmen der Gruppe ist, ist die Berechnung
einer bereinigten Solvabilitat anzuordnen. Daher

7 RL2011/89/EU, ABI. EU L 326, S. 113 ff.
8 RL 98/78/EG, ABI. EU L 330, S. 1 ff.

9 RL 2009/138/EG, ABI. EU L 335, S. 1 ff.
10 RL 2006/48/EG, ABI. EU L 177, S. 1 ff.
11 RL 2002/87/EG, ABI. EU L 35 S. 1 ff.
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mussten auch die Solvabilitdts-Bereinigungs-
Verordnung (SolBerV) und die Solvabilitats-
verordnung (SolvV) inhaltlich geandert
werden. Die Finanzkonglomerate-Solvabilitats-
Verordnung (FkSolV) wurde neu erlassen, da
ihre bisherige Rechtsgrundlage entfallen ist. Zu
den weiteren angepassten Verordnungen zahlen
die Versicherungs-Vergltungsverordnung, die
Inhaberkontrollverordnung, die ZAG-Anzeigen-
verordnung, die Prifungsberichtsverordnung
und die Zahlungsinstituts-Prifungsberichtsver-
ordnung.

Ziele der neuen Gesetzgebung

Die Blindelung der relevanten Vorschriften in
einem einzigen Gesetz wird der sektoriber-
greifenden Bedeutung des Themas gerecht und
folgt der Systematik der EU-Richtlinien. Der bis-
herige Aufsichtsstandard fir Finanzkonglomera-
te wird durch das FKAG beibehalten. Das Gesetz
setzt die wesentlichen Ziele der FiCoD I um,

— die zusatzliche Beaufsichtigung effektiver zu
machen,

— das Risikomanagement von Finanzkonglome-
raten zu starken,

— die Moglichkeiten flr Aufsichtsarbitrage zu
beseitigen,

— den Aufwand, der zur Einhaltung der Vor-
schriften notwendig ist, zu begrenzen und

— die Zusammenarbeit der Aufsichtsbehérden
zu férdern.

Zudem passt die FiCoD I die Finanzkonglomerate-
Richtlinie an die neue europdische Aufsichts-
struktur an.

Finanzkonglomeraterichtlinie

Die Umsetzung der Finanzkonglomera-
terichtlinie!* (Financial Conglomerates
Directive) aus dem Jahr 2005 verankerte
die zusatzliche Aufsicht Uber Kreditins-
titute, Versicherungsunternehmen und
Wertpapierfirmen eines Finanzkonglome-
rats im Kreditwesengesetz (KWG) bzw.
Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG).
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Finanzkonglomerat

Ein Finanzkonglomerat ist eine (Unter-)
Gruppe, deren Unternehmen sowohl in
der Banken- oder Wertpapierdienstleis-
tungsbranche als auch in der Versiche-
rungsbranche tatig sind. Flr die zusatz-
liche Beaufsichtigung nach dem FKAG
mussen die spezifischen Voraussetzungen
dieses Gesetzes vorliegen. § 1 Absatz 2
FKAG enthalt eine detaillierte Definition
flr ein Finanzkonglomerat. Nach aktuel-
lem Stand sind acht Finanzkonglomerate
festgestellt worden. Zwei von ihnen befin-
den sich unter Bankenaufsicht und sechs
unter Versicherungsaufsicht, je nachdem,
in welchen Aufsichtsbereich das jeweils
Ubergeordnete Unternehmen fallt.

Identifizierung von Finanzkonglomeraten

Die Einstufung einer Gruppe als Finanzkonglo-
merat erfolgt nach dem FKAG flexibler und
starker risikoorientiert als bisher. Vermo-
gensverwaltungsgesellschaften und Verwal-

ter alternativer Investmentfonds (Alternative
Investment Fund Manager - AIFM) nach der
AIFM-Richtlinie werden nun bei der Bestim-
mung eines Finanzkonglomerats einbezogen.
Unternehmen in Drittstaaten, die einem Kon-
glomerat angehdren, sind in die Berechnungen
der Schwellenwerte einzubeziehen, wenn das
Unternehmen von einem Staat im Europaischen
Wirtschaftsraum (EWR) in den Drittstaat umge-
zogen ist, um sich der Beaufsichtigung im EWR
zu entziehen. Beteiligungen an der innerhalb
des Finanzkonglomerats schwacher vertretenen
Branche, die aus der Perspektive der Aufsicht
von untergeordneter Bedeutung sind, kénnen
bei der Berechnung des Schwellenwertes ausge-
schlossen werden. Eine Befreiung oder Freistel-
lung von den Regelungen zu Risikokonzentra-
tionen, konglomeratsinternen Transaktionen
und besonderen organisatorischen Pflichten ist
auch dann maéglich, wenn die Gruppe zwar einen
bestimmten relativen Schwellenwert erreicht,
die Bilanzsumme der am schwachsten vertre-
tenen Branche aber die absolute Grenze von

6 Mrd. Euro nicht Ubersteigt. Die BaFin pruift
jahrlich, ob diese Grenze uUberschritten wurde.
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Mehr beaufsichtigte Unternehmen

Das FKAG erweitert den Kreis der beaufsich-
tigten Unternehmen um Ruckversicherungsun-
ternehmen, Versicherungszweckgesellschaften
und Verwalter alternativer Investmentfonds. Es
fihrt auBerdem neue Informationspflichten fir
Unternehmen und Veroffentlichungspflichten fir
Finanzkonglomerate ein, die jeweils die Rechts-,
Governance- und Organisationsstruktur um-
fassen.

Die gemischten Finanzholding-Gesellschaften
werden nun in die sektorale Gruppenaufsicht
einbezogen. Bislang gab es ein Problem, wenn
eine Finanzholding- oder Versicherungshol-
dinggesellschaft zu einer gemischten Finanz-
holding-Gesellschaft wurde, etwa weil sie ein
Unternehmen der jeweils anderen Branche
zukaufte. Durch Aufnahme der gemischten
Finanzholding-Gesellschaft in die sektorale
Gruppenaufsicht sind nun beide Aufsichtsregel-
werke nebeneinander anwendbar. In VAG und
KWG gibt es nun eine Waiver-Regelung, die eine
Doppelung identischer Pflichten vermeidet.

2.5 Ratingagenturen

2.5.1 Aufsicht durch ESMA

Seit 2011 ist ausschlieBlich die Européische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde ESMA
(European Securities and Markets Authority)
flr die Beaufsichtigung der Ratingagenturen
zustandig. Im Rahmen der Delegation von
Aufsichtsaufgaben bat ESMA im Sommer 2013 -
gestitzt auf eine entsprechende Vorschrift

in der EU-Ratingverordnung - die BaFin um
Unterstiutzung bei mehreren Vor-Ort-Prifungen
deutscher Ratingagenturen. BaFin-Mitarbeiter
haben zusammen mit ESMA-Mitarbeitern im
August und September 2013 die sechs deut-
schen Ratingagenturen gepriift. Dabei fihr-
ten sie umfangreiche Einzelinterviews mit den
wichtigsten Funktionstragern der Unternehmen
sowie mit den unabhangigen Mitgliedern des
Aufsichtsgremiums, Uber die Ratingagenturen
gemaB EU-Ratingverordnung verfiigen missen
und die nicht in die Ratingtatigkeiten eingebun-
den sind. AuBerdem wurden die Raumlichkeiten
der Unternehmen besichtigt. Die Kosten, die der
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BaFin durch die delegierten Aufgaben entstan-
den sind, hat ESMA gemaB den EU-rechtlichen
Vorschriften in voller Hohe erstattet.

2.5.2 Neue Rating-Verordnung

Ein wesentliches Ereignis im Jahr 2013 war
das Inkrafttreten der neuen Ratingverordnung
(CRA III) am 20. Juni 2013. Hieraus ergaben
sich zahlreiche Mandate fur ESMA und die na-
tionalen Aufsichtsbehtrden, unter anderem zu
folgenden Themen:

— Reduzierung der Bezugnahmen auf Ratings in
europdischen und nationalen Gesetzen und
Regelwerken

— Erstellung von bindenden technischen Regu-
lierungsstandards zur Veroffentlichung von
Informationen zu strukturierten Finanzpro-
dukten (einschlieBlich der Einrichtung einer
entsprechenden Webseite durch ESMA)

— Erstellung von bindenden technischen Regu-
lierungsstandards zur Erhebung von Gebiih-
ren durch die Ratingagenturen

2.5.3 Reduzierung der Bezugnahme auf
externe Ratings

Die drei europaischen Aufsichtsbehdrden
(ESMA, EIOPA und EBA) haben Bezugnahmen
auf Ratings in ihren eigenen Regelwerken Uber-
prift und gegebenenfalls ersetzt. Anderungs-
bedarf sahen sie insbesondere bei den ESMA-
Leitlinien zu Geldmarktfonds. Der Bericht zur
Reduzierung dieser Bezugnahmen auf Ratings
wurde bis Anfang Dezember 2013 konsultiert
und im Februar 2014 durch die Aufsichtsgre-
mien der Behorden veroffentlicht. Bei den natio-
nalen Aufsichtsbehdrden sollen entsprechende
Anderungen bis Ende 2014 erfolgen.

Neben den europdischen Aufsehern befasst sich
auch das FSB mit der Reduzierung der Bezug-
nahmen auf Ratings. Dazu fluhrt es seit dem
Frihjahr 2013 einen Peer Review durch. Dieser
soll zeigen, inwieweit seine Mitglieder der Ver-
pflichtung nachgekommen sind, die Bezugnah-
men auf externe Ratings in ihren Gesetzen und
Regelwerken so weit wie méglich zu reduzieren.
Zweitens wird geprift, ob die Mitglieder ausrei-
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chend darauf hinwirken, dass die Marktteilneh-
mer sich bei der Bewertung des Kreditrisikos
nicht ausschlieBlich auf externe Ratings ver-
lassen, sondern eigene Kreditrisikobewertun-
gen vornehmen. Diese Verpflichtung geht auf
entsprechende Grundsatzbeschlisse der G 20
und auf eine erganzende FSB-Road-Map zurilick.
In einem MaBnahmenplan sollen die Staaten
darlegen, auf welche Weise sie in der Verwal-
tungspraxis der Aufsichtsbehdrden daflir sorgen
wollen, dass die Marktteilnehmer neben Ratings
auch andere Kreditrisikobewertungsverfahren
anwenden und die Bezugnahme auf Ratings
auch in privaten Vertragen weiter verringern.
Den entsprechenden deutschen MaBnahmen-
plan hat die BaFin in Abstimmung mit der Deut-
schen Bundesbank und dem Bundesministerium
der Finanzen entwickelt.

2.6 Hochfrequenzhandel

Das Hochfrequenzhandelsgesetz!? ist seit

15. Mai 2013 in Kraft und enthalt neue Regeln
fur den Hochfrequenzhandel und den algorith-
mischen Handel. Die neue Regulierung betrifft
sowohl Handelsteilnehmer als auch Handels-
platze. Sie soll Aufsichtsliicken schlieBen und
potenziellen Risiken entgegenwirken, wie zum
Beispiel der Uberlastung von Handelssystemen
durch eine hohe Zahl von Auftragseingaben,
-anderungen oder -l6schungen (siehe Infokas-
ten ,Erlaubnispflichtiger Hochfrequenzhandel™).
Mit der neuen Regulierung reagierte der Ge-
setzgeber auf die zunehmende Schnelligkeit und
Komplexitat des Handels infolge des vermehr-
ten Einsatzes von Algorithmen. Er setzte vorab
einige Regelungen zum algorithmischen Handel
und Hochfrequenzhandel um, die im Rahmen
der Uberarbeitung der Finanzmarktrichtlinie!3
auch auf europaischer Ebene geplant sind. Die
europaischen Regeln werden jedoch voraus-
sichtlich nicht vor Ende 2016 anwendbar sein.

Hochfrequenzhandel ist erlaubnispflichtige
Finanzdienstleistung

Vor EinfiUhrung der neuen Regelungen stan-
den Hochfrequenzhandler nicht unter Erlaub-

12 BGBI. I 2013, S. 1162.
13 RL 2004/39/EG, ABI. EU L 145, S. 1 ff.

35

Erlaubnispflichtiger
Hochfrequenzhandel

Hochfrequenzhandel ist ein Teil des algo-
rithmischen Handels, bei dem Kauf- und
Verkaufsauftrage computerbasiert ein-
gegeben, gedandert und geléscht werden.
Hochfrequenzhandel zeichnet sich oft
durch eine hohe Zahl von Auftragseinga-
ben, -dnderungen oder -l6schungen in-
nerhalb sehr kurzer Zeit (Mikrosekunden)
aus. Die Handler suchen die unmittelbare
Nahe zum Server des Handelsplatzes,
um durch den kurzen Weg der Signale
Geschwindigkeitsvorteile zu erlangen.
Das Hochfrequenzhandelsgesetz bertick-
sichtigt diese Eigenschaften. Es sieht die
Erlaubnispflicht fir Handelsteilnehmer
vor, die mittels einer hochfrequenten
algorithmischen Handelstechnik Finanzin-
strumente fur eigene Rechnung handeln.
Nach Auffassung des Gesetzgebers ist
eine hochfrequente algorithmische Han-
delstechnik gekennzeichnet durch

— die Nutzung von Infrastrukturen, die
darauf abzielen, Latenzzeiten zu mini-
mieren,

— die Entscheidung des Systems Uber
Einleitung, Erzeugung, Weiterleitung
oder Ausfiihrung eines Auftrags ohne
menschliche Intervention und

— ein hohes untertagiges Mitteilungsauf-
kommen.

nispflicht, wenn sie ausschlieBlich auf eigene
Rechnung handelten, ohne Dienstleistungen
flr Dritte zu erbringen, und auch keine an-
deren Finanzdienstleistungen oder Bankge-
schafte betrieben. Nun ist das Betreiben von
Hochfrequenzhandel gemaB § 1 Absatz 1a
Satz 2 Nr. 4d KWG erlaubnispflichtig. Erlaub-
nispflichtige Unternehmen missen unter ande-
rem Pflichten zum Risikomanagement und zur
Eigenkapitalausstattung einhalten sowie Melde-
pflichten gegentber der Aufsicht erfillen.

Nach dem neu eingefligten § 33 Absatz 1a
Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) missen
beaufsichtigte Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen, die algorithmischen Handel betreiben,
zudem Uber angemessene System- und Risiko-
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kontrollen ihrer Handelssysteme verfligen. Fer-
ner mussen sie wirksame Notfallvorkehrungen
fur unvorhergesehene Stérungen in ihren Han-

3 Aufsicht international

3.1 Das Europdische System der
Finanzaufsicht

Anfang 2011 fiel der Startschuss fir die drei
Europaischen Aufsichtsbehérden (European
Supervisory Authorities, ESAs): die Europai-
sche Bankenaufsichtsbehérde EBA (European
Banking Authority), ihr Pendant fir das Ver-
sicherungswesen und die betriebliche Alters-
versorgung EIOPA (European Insurance and
Occupational Pensions Authority) und ESMA,
die Europadische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehorde (European Securities and Markets
Authority). Kurz zuvor, Ende 2010, hatte bereits
der Europaische Ausschuss fir Systemrisiken
(European Systemic Risk Board, ESRB) seine
Arbeit aufgenommen.

ESAs und ESRB bilden zusammen das Euro-
paische System der Finanzaufsicht (European
System of Financial Supervision, ESFS). Dessen
Sinn sollte darin bestehen, die regulatorische
und aufsichtliche Zentralisierung in Europa vor-
anzutreiben und makroprudenzielle Analyse und
mikroprudenzielle Aufsicht besser zu verknip-
fen.t

3.1.1 Das ESFS auf dem Priifstand

Ob das ESFS diesem Anspruch in den ersten
beiden Jahren seines Bestehens gerecht ge-
worden ist, haben die Europdische Kommission,
der Rat und das Europaische Parlament 2013
geprift. So ist es in den Griindungsverordnun-
gen der ESAs und des ESRB vorgesehen. Die
Prifung soll zeigen, ob und an welchen Stellen
das ESFS nachgebessert werden muss. Die
BaFin sieht die Arbeit der ESAs und des ESRB
durchaus positiv, wenn auch die bisherige Zeit

14 Zur kinftigen européischen Bankenaufsicht vgl. Kapi-
tel I1I 2.1.
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delssystemen vorhalten. Diese neuen Pflichten
kontrolliert die BaFin im Rahmen der jahrlichen
Prifung nach § 36 WpHG.

zu kurz war, um die Effektivitat und die Effi-
zienz des ESFS umfassend und abschlieBend
beurteilen zu kénnen. Dies gilt vor allem fir
die ESAs, da wesentliche Richtlinien noch nicht
verabschiedet worden sind und somit wichtige
Handlungsgrundlagen fehlen. Trotz vereinzelter
Anlaufschwierigkeiten — etwa beim Stresstest
und der Rekapitalisierungsiibung der EBA 2011
bzw. 2012 - verdienen die drei Behérden, aber
auch der ESRB Respekt fur das, was sie aus
dem Stand heraus und mit zunachst relativ we-
nig Personal in den ersten zwei Jahren geleistet
haben.

Doch sollten sie lernen, ihre Arbeitsschwer-
punkte richtig zu setzen und ihren Personalein-
satz effizient zu steuern. Auch die Kooperation
untereinander und mit der Europaischen Zen-
tralbank scheint noch verbesserungswirdig zu
sein. Es hat in der Vergangenheit Tatigkeits-
Uberschneidungen gegeben, die vermeidbar
gewesen waren.

Ein weiterer wichtiger Punkt: Die ESAs sollten
kinftig zu 100 Prozent aus dem Budget der
Kommission finanziert werden. Derzeit finanzie-
ren die Behdrden der Mitgliedstaaten einen Teil
der Kosten, ohne aber bei der Budgetaufstel-
lung adaquat mitreden zu kénnen. Auch sollte
die Personalausstattung von EBA, ESMA und
EIOPA im Einklang stehen mit deren Aufgaben.
Mehr Personal sollte nur dann genehmigt wer-
den, wenn den Behdorden origindre neue Aufga-
ben Ubertragen werden.

Kritisch sieht die BaFin auch Forderungen nach
mehr Eigenstandigkeit der europdischen Auf-
sichtsbehérden gegentber den Mitgliedsbe-
horden, etwa durch Schaffung von Executive
Boards mit eigenen Entscheidungsbefugnissen.
Dass diejenigen, die lUber die aufsichtliche
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* Komitee fiir Regulierung und
Internationales

Finanzmarktegulierung ist mehr und mehr
Ausfluss europaischer Gesetzgebung und
globaler Initiativen. Umso wichtiger ist
es, deutsche Positionen dort, wo wichtige
Entscheidungen getroffen werden, wirk-
sam zu vertreten. Dazu bedarf es zentra-
ler Koordinierung. Zu diesem Zweck hat
die BaFin ein Komitee fur Regulierung und
Internationales (KomRI) eingerichtet. Es
behdlt den gesamten Auftritt der BaFin

in europdischen und globalen Gremien

im Blick, bereitet Entscheidungsvor-
schlage fir das BaFin-Direktorium vor
und entwirft Handlungsempfehlungen

flr die einzelnen Geschaftsbereiche. Im
Fokus stehen Themen, die fiir die Auf-
sicht in Deutschland von herausragen-
der und strategischer Bedeutung sind.
Nach Vorgabe des Direktoriums kann das
KomRI in bestimmten Fallen auch eigene
Entscheidungen treffen. Es identifiziert
zudem sektoribergreifende Bezlige mit
dem Ziel, bewdhrte Regulierungsansatze,
soweit passend, auch in anderen Auf-
sichtsbereichen zu implementieren. 2013
fasste das KomRI zum Beispiel Beschlis-
se zur Umsetzung der ,Key Attributes of
Effective Resolution Regimes for Financial
Institutions"™ des Finanzstabilitatsrates
FSB (Financial Stability Board) und zum
Umgang mit Antragen an die ESAs auf
Zugang zu Dokumenten. Auch stellte das
KomRI vergleichende Uberlegungen zu
Basel III und Solvency II an.

Expertise verfligen, an entscheidender Stelle
mitzureden haben, garantiert die Qualitat der
Arbeit der drei europdischen Aufsichtsbehdrden.

3.1.2 Peer Reviews der ESAs

Die Uberpriifungsausschiisse der Européischen
Aufsichtsbehérden (Review Panels) untersuchen
in vergleichenden Analysen (Peer Reviews)
einzelne Aspekte der Arbeit der nationalen Auf-
sichtsbehorden. Das Ziel ist, die Aufsichtsprak-
tiken zu vereinheitlichen. Ein Team von Exper-
ten, das sich aus Mitgliedern des Review Panels
und aus Fachleuten der nationalen Behoérden
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zusammensetzt, fihrt die Analysen durch und
ermittelt beispielsweise bewdhrte Handhabun-
gen (Good Practices).

Stresstestleitlinien der EBA

Im November 2013 veréffentlichte die EBA

die Ergebnisse eines Peer Reviews, in dem sie
untersucht hatte, ob die nationalen Aufsichtsbe-
hérden die Stresstest-Leitlinien der EBA ange-
messen und vollstandig anwenden. Die Leitlini-
en enthalten Vorgaben dazu, wie Kreditinstitute
Stresstests als Bestandteil des Risikomanage-
ments ausgestalten und durchfihren sollen.
Der Bericht halt fest, dass alle 30 untersuchten
Aufsichtsbehorden, darunter auch die BaFin,
aus den 27 Mitgliedstaaten der EU und den drei
Beobachterstaaten Island, Liechtenstein und
Norwegen die Leitlinien weitgehend angewen-
det und befolgt haben (/argely applied). Die
Bewertung lag damit im Durchschnitt bei der
zweithdchsten von vier Einstufungskategorien.
Einige Aufsichtspraktiken wurden als besonders
gut beurteilt (Best Practices). Der Peer Review,
der zwischen Oktober 2012 und September
2013 stattfand, war die erste Uberpriifung, die
die EBA in ihrer Zustandigkeit durchfiihrte. Die
nationalen Aufsichtsbehdrden mussten sich
anhand eines standardisierten Fragebogens
selbst einschatzen. Der Uberpriifungsausschuss
der EBA hat die Antworten der Aufsichtsbehdr-
den auf ihre Stimmigkeit Gberprift. Bei sechs
nationalen Aufsichtsbehdrden fanden Vor-Ort-
Inspektionen statt.

EIOPA-Peer-Reviews

EIOPA hat 2013 drei Peer Reviews abgeschlos-
sen, mit denen sie im Vorjahr begonnen hatte,
und bislang zwei Ergebnisberichte veroffent-
licht. Die Berichte enthalten neben als beson-
ders gut befundenen Aufsichtspraktiken auch
Empfehlungen an die nationalen Aufsichts-
behdrden und EIOPA. Einer der Peer Reviews
beschéaftigte sich mit der Vorprifung interner
Modelle in Vorbereitung auf das kiinftige Regel-
werk Solvency II und empfahl eine konsistente
Kommunikation mit der Industrie und in Auf-
sichtskollegien. AuBerdem sollten Aufseher und
Risikoexperten gleichermaBen in den Vorpri-
fungsprozess eingebunden werden. Der BaFin
bescheinigt der Peer Review einen lberzeugen-
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den und gut organisierten Vorprifungsprozess,
in den verschiedene Abteilungen eingebunden
sind. Konsistenz werde durch Anleitung und
regelmaBige Treffen sichergestellt. Fir die drei
Themenkomplexe Sicherstellung einer konsis-
tenten Herangehensweise, Entwicklung tberein-
stimmender Interpretationen der Anforderun-
gen sowie Verbesserung der Arbeitsweise der
Aufsichtskollegien empfiehlt der Peer Review so-
fortige Anschluss-Peer-Reviews, die Ende 2013

begonnen haben.
20\
(]

In einem 2012 begonnenen Peer Review zu den
Verhaltensregeln (Conduct of Business Rules)
flr eine faire und nicht irrefihrende Information
der Verbraucher untersuchte ESMA, ob ver-
schiedene Aufsichtspraktiken in den Bereichen
interne Organisation und aufsichtsrechtlicher
Ansatz, Uberwachung der vorhandenen Infor-
mationen und Marktkommunikationen im Ein-
klang stehen mit der Richtlinie Gber Markte fur
Finanzinstrumente (Markets in Financial Instru-
ments Directive — MIiFID). ESMA hat diesen Peer
Review 2013 weitgehend abgeschlossen. Die
BaFin hat dabei alle Anforderungen voll erfillt
(fully compliant), beaufsichtigt also vollstandig
regelkonform. An den Peer Review schlieBen
sich Vor-Ort-Besuche bei vier der teilnehmen-
den Behdrden an - darunter auch die BaFin

im Januar 2014. Diese Besuche dienen dazu,
einzelne Aufsichtspraktiken aus der Nahe zu
erfassen und sie den Behdrden untereinander
noch verstandlicher zu machen.

ESMA-Verhaltensregeln fiir
Information der Verbraucher

An zwei weiteren, 2013 begonnenen Peer Re-
views wird ESMA 2014 weiterarbeiten. Einer
befasst sich mit der Implementierung der
ESMA-Leitlinien zu Systemen und Kontrollen
fir Handelsplattformen, Wertpapierfirmen und
zustandige Behorden in einem automatisier-
ten Handelsumfeld. Der andere Peer Review
beschaftigt sich mit den Vorgaben der MiFID
zu den Aufsichtspraktiken und zur Qualitat der
Ausflihrung von Kundenauftragen. Zu dem Peer
Review, in dem ESMA 2012 die Uberwachung
von Marktmissbrauch untersucht hat, sind zu
Beginn des Jahres 2013 noch empfehlenswerte
Aufsichtspraktiken ermittelt worden.
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3.2 Deutschland im globalen
Vergleich

3.2.1 Peer Review des Finanzstabilitidtsrates

Deutschland hat sich zuletzt 2013 freiwillig einem
Lander-Peer-Review des FSB unterzogen (siehe
Infokasten Lander-Peer-Review, Seite 39). Der
Review wurde Ende Marz 2014 abgeschlossen.
Ein Schwerpunkt der vergleichenden Analyse
war die mikroprudenzielle Aufsicht von Banken
und Versicherungen. Geprift wurden beispiels-
weise die Aufsicht in Form von Vor-Ort-Prifun-
gen, das Regime der Meldepflichten und die Ver-
hangung von AufsichtsmaBnahmen. Ein weiterer
Schwerpunkt war das makroprudenzielle Rah-
menwerk. Dabei ging es um die institutionelle
Struktur der Aufsicht, die Prozesse im Zusam-
menhang mit der makroprudenziellen Struktur,
die makroprudenzielle Strategie, Instrumente
und MaBnahmen, sowie die Behebung systemi-
scher und grenziberschreitender Risiken und
die Zusammenarbeit mit dem ESRB.

3.2.2 Im Fokus des Internationalen
Waiahrungsfonds

Neben dem FSB-Peer-Review fand in Deutsch-
land im Mai und Juni 2013 eine Konsultation
nach Artikel IV des Ubereinkommens iiber den
Internationalen Wahrungsfonds (IWF) statt.
Danach soll der IWF einmal im Jahr mit jedem
Mitgliedsland ein Konsultationsgesprach tber
dessen Wirtschaftslage fihren. Der IWF fihrte
Gesprache mit Vertretern der BaFin, des Bun-
desfinanzministeriums, des Bundeswirtschafts-
ministeriums, der Bundesbank, der Bundesan-
stalt fir Finanzmarkstabilisierung (FMSA) und
verschiedenen privaten Firmen. Schwerpunkte
in der Diskussion mit der BaFin waren die Lage
des deutschen Finanzsektors, die Herausforde-
rungen im Bankensektor, die Vorbereitung auf
den Einheitlichen Aufsichtsmechanismus, das
Management der Eurozonen-Krise und die Um-
setzung der Empfehlungen aus dem Financial
Sector Assessment Program (FSAP), das 2011
in Deutschland durchgefiihrt worden war (siehe
Infokasten Lander-Peer-Reviews, Seite 39).

Die Ergebnisse der Artikel-IV-Konsultation hat
der IWF - wie ublich - auf seiner Internetseite
veroffentlicht.
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* Lander-Peer-Reviews

In den Lander-Peer-Reviews des Financial
Stability Board (FSB) wird gepriift, wie die
nationalen Aufsichtsbehdrden Richtlini-

en und Aufsichtsstandards umsetzen, die
im FSB vereinbart worden sind. Die Peer
Reviews orientieren sich am Financial Sector
Assessment Program (FSAP) des Internatio-
nalen Wahrungsfonds (IWF) und der Welt-
bank. Die Peer Reviews des FSB flir einzelne
Lander kénnen sich auch auf Regulierungs-,
Aufsichts - oder andere politische Fragen
des Finanzsektors konzentrieren, die nicht

Der IWF bewertete im Rahmen der Konsultation
das in Deutschland eingeflihrte makropruden-
zielle Rahmenwerk positiv und lobte neben den
Fortschritten bei der Umsetzung der FSAP-Emp-
fehlungen, dass das deutsche Bankensystem
stabiler geworden ist. Verbesserungsbedarf
sieht der IWF noch beim Kapitalpuffer deutscher
Banken und der Frage, auf welchen Wegen das
Finanzsystem profitabler und effizienter gestal-
tet werden kann. Die bisherige Entwicklung, die
deutsche Banken zur Starkung ihres Kapitalpuf-
fers unternommen haben, hebt der IWF hervor,
er erwartet jedoch weitere Schritte zur Star-
kung der Kapitalausstattung. AuBerdem sollten
weitere Anstrengungen bei der Beaufsichtigung
von groBen international tatigen Banken un-
ternommen werden, und die Koordination mit
Aufsichtsbehérden in wichtigen Finanzzentren
solle verbessert werden.

3.3 Anerkennung und Gleichwertig-
keit von Vorschriften

Das hohe MaB an grenzliberschreitenden Ak-
tivitaten der Finanzwirtschaft macht es erfor-
derlich, dass die Regulierungsbehérden weltweit
ihre jeweiligen nationalen Aufsichtsanforde-
rungen besser aufeinander abstimmen, um
unndtige Doppelregulierung und unerwtinsch-
te Regulierungsarbitrage zu vermeiden. Vor
diesem Hintergrund gibt es bereits seit mehre-
ren Jahren Initiativen, die darauf hinarbeiten,
vergleichbare und gleichwertige Aufsichtsan-
forderungen zu etablieren. Da eine Vielzahl von
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vom FSAP abgedeckt werden. Im Unterschied
zum FSAP analysiert das FSB in seinen Lan-
der-Peer-Reviews aber nicht umfassend die
Struktur oder Politik des Finanzsystems oder die
Einhaltung von internationalen Finanzstandards.
Die FSB-Mitgliedslander haben sich dazu ver-
pflichtet, sich alle fiinf Jahre einer Beurteilung
nach dem FSAP zu unterziehen. Erganzend dazu
findet ein Lander-Peer-Review des FSB alle zwei
bis drei Jahre nach der letzten FSAP-Beurteilung
statt. Bei den Peer Reviews flllen die Lander
einen Fragebogen aus.

Staaten, Staatenverblinden und auch interna-
tionalen Organisationen ihre Aufsichtsanfor-
derungen fortentwickelt hat, ohne sie zuvor
international hinreichend abzustimmen, bedarf
es zudem eines Mechanismus der gegenseitigen
Anerkennung.

Im Jahr 2009 hatten die Staats- und Regie-
rungschefs anlasslich des G-20-Gipfels von
Pittsburgh beschlossen, dass alle standardisier-
ten auBerbdrslich gehandelten Derivatevertrage
bis spatestens Ende 2012 an Bdérsen oder auf
elektronischen Handelsplattformen gehandelt
und Uber einen Zentralen Kontrahenten abge-
rechnet werden. Ferner wurde festgelegt, dass
auBerbdrslich gehandelte Derivate an Handels-
register gemeldet werden sollten. Da die USA
und Europa die G-20-Vorgaben jeweils durch
international nicht hinreichend abgestimmte
nationale Aufsichtsanforderungen umgesetzt
haben, bedirfen diese der gegenseitigen Aner-
kennung. Hierzu haben sich die US-amerikani-
sche Commodity Futures Trading Commission
(CFTC) und die Europdische Kommission am
11. Juli 2013 auf ein gemeinsames weiteres
Vorgehen (Common Path Forward) verstandigt.
Der Umfang der gegenseitigen Anerkennung
hangt von den laufenden Detailverhandlungen
ab.

3.3.1 Dodd Frank Act und Volcker Rule

BaFin und Bundesbank nutzten 2012 und 2013
die Kommentierungsfristen bei US-Behdérden,
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um Zweifel gegenliber den beabsichtigten Regu-
lierungsvorhaben zu ausléandischen GroBbanken
(Foreign Banking Organizations — FBO) und der
Volcker Rule zu auBern. BaFin und Bundesbank
konzentrierten sich in ihren Kommentierun-

gen auf die unverhdltnismaBige exterritoriale
Reichweite der beabsichtigten Regelungen, die
Ungleichbehandlungen gleicher Risiken, die
Abkehr von der Idee einer global einheitlichen
Regulierung und der damit verbundenen Ko-
operation sowie die Missachtung international
verabschiedeter Grundsatze. Mitte Dezember
2013 veroffentlichte die Federal Reserve die
finale Fassung der Volcker Rule. Sie greift die
Kommentierungen der deutschen Aufsicht auf,
die auf eine angemessene Berlicksichtigung von
Staatsanleihen gedrangt hatte. Im Februar 2014
veroffentlichte die Federal Reserve die finale
Fassung der Regelungen zu FBO. Mit dieser fina-
len Regelung entfernen sich die USA nachdrick-
lich von den Regelungen unter Basel III, an
deren Entwicklung auch US-Aufseher beteiligt
waren. Gleichzeitig kehren die USA damit den
G-20-Beschllissen von Pittsburgh den Ricken.
Die mit den Regeln einzufihrende Intermediate
Holding Company sorgt fir eine weitere Frag-
mentierung internationaler Regulierung und
leistet nationalem Protektionismus Vorschub.
Die verpflichtende Bildung neuer Strukturen in
den USA ebenso wie die Bindung liquider Mittel
in einer Jurisdiktion widersprechen dem An-
satz einer konsolidierten Aufsicht und werden
den immer komplexer werdenden Risiken nicht
gerecht. Auswirkungen auf den Wettbewerb
und die internationale Kooperation erscheinen
unvermeidbar.

Die BaFin hat gemeinsam mit den deutschen
Verbanden und Banken ein weiteres Thema
aus dem Dodd-Frank-Act mit grenziiberschrei-
tendem Bezug verfolgt. Bei den Non-US Swap
Dealern gelten nach wie vor noch weitgehend
befristete Freistellungen, obwohl vor allem die
CFTC seit der zweiten Jahreshalfte 2013 um-
fangliche Vorgaben erlassen hat, die konkre-
tisieren, wie weit europadische Derivateregeln
anstelle von US-Vorschriften (Substituted Com-
pliance) anerkannt werden kénnen. Es zeich-
net sich ab, dass sich die US-amerikanischen
Vorgaben auch auf die Zustandigkeitsbereiche
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der europaischen Regulierer auswirken. Die
BaFin unterstltzt deshalb auf europaischer wie
auf bilateraler Ebene, dass an der gemeinsamen
Absichtserkldarung der USA und der EU, dem
,Common Path Forward on Derivatives" vom Juli
2013 festgehalten wird, wonach nur eine mdég-
lichst umfassende Anndherung beider Regime
(Outcome Based Approach) einer mit Kosten
und Widersprichen verbundene Doppelregu-
lierung und Regulierungsarbitrage vorbeugt.
Zugleich fordert sie mehr Transparenz seitens
der die Aquivalenzdebatte prédgenden OTC-
Derivatives Regulators Group, bei der Europa
ausschlieBlich durch die Kommission vertreten
wird, unterstlitzt durch ESMA.

3.3.2 Anerkennung als qualifizierte
Jurisdiktion

Die National Association of Insurance Com-
missioners (NAIC) schlug in einem Konsulta-
tionspapier vom Juni 2013 den Aufsehern der
US-Bundesstaaten vor, flir Rlickversicherer aus
bestimmten Jurisdiktionen mit gutem Rating
geringere Anforderungen an zu hinterlegende
Sicherheiten zu stellen, die dann als Qualified
Jurisdictions bezeichnet werden. Bermuda,

dem Vereinigten Konigreich, der Schweiz und
Deutschland sollte angeboten werden, als erste
mittels eines Schnellverfahrens auf die Liste
der Qualified Jurisdictions aufgenommen zu
werden. EIOPA richtete die Forderung an die
NAIC, die Unternehmen der Mitgliedstaaten der
EU grundsatzlich einheitlich zu behandeln. Auch
kritisierte EIOPA, dass den US-Bundesstaaten
nach abgeschlossener Prifung ein Ermessens-
spielraum verbleibt zu entscheiden, ob sie das
Ergebnis der Prifung anerkennen. Die NAIC hat
daraufhin die Mdglichkeit geschaffen, dass auch
andere als die vier bislang ausgewahlten Juris-
diktionen an dem Schnellverfahren teilnehmen
kdonnen. Die NAIC setzte das Ausgangsverfahren
mit den vier Jurisdiktionen fort und erkannte
Deutschland, die Schweiz und das Vereinigte
Konigreich als Conditional Qualified Jurisdiction
an. Bermuda erhielt diesen Status mit Ein-
schrankungen. 2014 wird die NAIC die Uberprii-
fung der vier Conditional Qualified Jurisdictions
fortsetzen, mit dem Ziel, diese als qualifizierte
Jurisdiktionen anzuerkennen.
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3.4 Internationale Zusammenarbeit

3.4.1 Memoranda of Understanding

Die BaFin vereinbart mit anderen Aufsichtsbe-
horden Memoranda of Understanding (MoU), um
die Kooperation und den Informationsaustausch
mit diesen Behoérden Uber grenziiberschreitend
tatige Kreditinstitute, Wertpapierhandelsunter-
nehmen und Versicherer auf eine formale Grund-
lage stellen (siehe Tabelle 1, Seite 42). In diesem
Jahr hat die BaFin ein MoU zur Bankenaufsicht
mit der Reserve Bank of India abgeschlossen.
Unter anderem verstandigten sich die Aufseher
Uber das Verfahren bei Vor-Ort-Prifungen. In
den Aufsichtsvereinbarungen wird Ublicherweise
festgelegt, dass der Aufseher mit Prifungsab-
sicht vor Durchfiihrung der Prifung die andere
Aufsichtsbehorde Gber Zeitpunkt und Gegen-
stand der geplanten Prifung verstandigt und
sie entweder zur Prifungsbegleitung einladt
oder alternativ ein Abschlussgesprach nach der
Durchflihrung der Prifung vorschlagt. Geprift
werden beispielsweise, wie Tochterunternehmen
ihr Risikomanagementsystem in das des Mut-
terunternehmens einbinden oder ob die Bewer-
tungsverfahren angemessen sind.

Eine weitere Grundlage fir Kooperationsverein-
barungen mit Behdrden auBerhalb der Euro-
paischen Union ist die EU-Richtlinie Uber die
Verwalter alternativer Investmentfonds (Alter-
native Investment Fund Managers — AIFM). Sie
enthalt auch Regelungen Uber die internationale
Zusammenarbeit in der Aufsicht Uber Verwalter
alternativer Investmentvermdgen. So muss die
Zusammenarbeit zwischen der BaFin und der
zustandigen Aufsichtsbehdrde des Drittstaates
sichergestellt sein. Relevant wird dies vor allem
dann, wenn das Risiko- oder Portfolio-Manage-
ment in Drittstaaten nach § 36 Absatz 1 Nr. 4
Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) ausgelagert
wird. Daneben fordert die AIFM-Richtlinie den
Abschluss von Kooperationsvereinbarungen,
soweit die nationale Aufsichtsbehodrde des in der
Richtlinie verankerte Regime eines Drittstaats
(Third Country Regime) in Anspruch genommen
werden soll. ESMA hat, wie von der AIFM-Richt-
linie vorgesehen, Mindestanforderungen an

den Inhalt solcher Kooperationsvereinbarungen
entwickelt.
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Die BaFin hat seit dem Inkrafttreten der AIFM-
Richtlinie am 22. Juli 2013 solche Kooperations-
vereinbarungen mit Aufsichtsbehorden aus
Australien, Bermuda, den Cayman Inseln,
Guernsey, Hong Kong, Indien, Jersey, Kanada,
der Schweiz, Singapur und den USA abgeschlos-
sen.

3.4.2 Technische Kooperation

Auch 2013 traf sich die BaFin mit zahlreichen
auslandischen Aufsichtsbehodrden, unter an-
derem aus Indien, Russland, der Tlrkei und
Siudkorea. Vertreter der chinesischen Auf-
sichtsbehérden besuchten wieder die BaFin und
vertieften die Kooperation auf verschiedenen
Ebenen weiter.

In Hanoi begleitete die BaFin fachlich zwei
Workshops der State Securities Commission

of Vietnam und der State Bank of Vietnam.
Mitarbeiter der BaFin schulten vietnamesische
Kollegen vor Ort zu den Themen Marktmiss-
brauch und Banken-MaRisk. Hintergrund dieser
Kooperation ist die Absicht der State Bank of
Vietnam, flir den vietnamesischen Bankenmarkt
Vorgaben einzufiihren, die mit den MaRisk
vergleichbar sind. Zum anderen berieten Mitar-
beiter der BaFin in einem Twinning-Projekt der
Europdischen Kommission die Wertpapierauf-
sichtsbehdrde in Aserbaidschan. In mehrtagi-
gen Workshops und Seminaren schulten sie die
Mitarbeiter vor Ort zu den Themen Marktmiss-
brauch, Mindestkapitalanforderungen fir Banken
und Finanzdienstleister und Fragen zur MiFID.

Die BaFin war daruber hinaus zusammen mit
der indischen Wertpapieraufsichtsbehdérde SEBI
und der Gesellschaft flr Internationale Zusam-
menarbeit (GIZ) Gastgeber und Veranstalter
einer mehrtagige Regionalkonferenz in Mumbai.
Referenten der BaFin sprachen Uber Anleger-
schutz und Kapitalmarktregulierung.

II

III

v

VI

Anhang




42

Tabelle 1 Memoranda of Understanding (MoU) 2013
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Albanien 2012 Argentinien 1998 Agypten 2010
Argentinien 2001 Australien 1998 Australien 2005
Armenien 2011 Brasilien 1999 China 2001
Australien 2005 China 1998 Connecticut (USA) 2011
Belgien 1993 Dubai 2006 Dubai 2006
Brasilien 2006 Estland 2002 Estland 2002
China 2004 Frankreich 1996 Florida (USA) 2009
Danemark 1993 Guernsey 2011 Georgia (USA) 2012
Dubai 2006 Hong Kong 1997 Guernsey 2011
El Salvador 2011 Italien 1997 Hongkong 2008
Estland 2002 Jersey 2012 Jersey 2012
Frankreich 1992 Jersey 2001 Kalifornien (USA) 2007
Finnland 1995 Kanada 2003 Kanada 2004
Georgien 2011 Korea 2010 Korea 2006
Griechenland 1993 Kroatien 2008 Kroatien 2008
GroBbritannien Luxembur Lettland 2001
(BE/FSA) 1995 (w/CIearst?‘eam) 2004 Litauen 2003
GroBbritannien 1995 Monaco 2009 Malta 2004
(SIB/SROs) Polen 1999 Maryland (USA) 2009
GroBbritannien (BSC) 1995 Portugal 1998 Minnesota (USA) 2009
Guernsey 2011 Katar 2008 Nebraska (USA) 2007
Hongkong 2004 Russland 2001 New Jersey (USA) 2009
Indien 2013 Russland 2009 New York (USA) 2008
Irland 1993 Schweiz 1998 Katar 2008
Italien (BI) 1993 Singapur 2000 Rumanien 2004
Italien (BI-Unicredit) 2005 Slowakei 2004 Singapur 2009
Jersey 2012 Spanien 1997 Slowakei 2001
Jersey 2000 Sudafrika 2001 Thailand 2010
Kanada 2004 Taiwan 1997 Tschechien 2002
Katar 2008 Tschechien 1998 uUngarn 2002
Korea 2006 Tirkei 2000 USA (0TS) 2005
Kosovo 2011 Ungarn 1998

Kroatien 2008 USA (CFTC) 1997

Lettland 2000 USA (SEC) 1997

Litauen 2001 USA (SEC) 2007

Luxemburg 1993 Vereinigte Arabische 2008

Malta 2004 Emirate

Mazedonien 2011 Zypern 2003

Mexiko 2010

Nicaragua 2011

Niederlande 1993

Norwegen 1995

Osterreich 2000

Philippinen 2007

Polen 2004

Portugal 1996

Rumanien 2003

Russland 2006

Schweden 1995

Serbien 2011

Singapur 2009

Slowakei 2002

Slowenien 2001

Spanien 1993

Sudafrika 2004

Tschechien 2003

Tarkei 2011

Ungarn 2000

USA (OCC) 2000

USA (NYSBD) 2002

USA (FedBoard/OCC) 2003

USA (OTS) 2005

USA (FDIC) 2006

USA (SEC) 2007

Vietnam 2010
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4  Compliance von Geschiftsleitern

4.1 Fachliche Eignung und
Zuverldssigkeit

Die BaFin hat am 20. Februar 2013 ein Merk-
blatt fur die Prifung der fachlichen Eignung und
Zuverlassigkeit der Geschéaftsleiter gemaBi Ver-
sicherungsaufsichtsgesetz (VAG), Kreditwesenge-
setz (KWG), Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz (ZAG)
und Investmentgesetz (InvG) (@am 22. Juli 2013 er-
setzt durch das Kapitalanlagegesetzbuch - KAGB)
veroffentlicht. Es erldutert, welche Unterlagen die
Unternehmen bei der Anzeige der Absicht, Ge-
schaftsleiter zu bestellen, und bei der Bestellung
selbst einreichen missen, damit die BaFin deren
fachliche Eignung und Zuverlassigkeit beurteilen
kann. Das Merkblatt wurde vorab o6ffentlich kon-
sultiert und trat am 1. April 2013 in Kraft.

Es schafft eine einheitliche Arbeitsgrundlage flr
alle Aufsichtsbereiche der BaFin, differenziert
aber, wo es erforderlich ist. Fir die Unterneh-
men, die unter KWG, ZAG und KAGB fallen, stellt
es in Erganzung zur Anzeigenverordnung (AnzV)
und zur ZAG-Anzeigenverordnung (ZAGAnzV)
jeweils nur die formalen Anforderungen dar.

Urteil

Der Hessische Verwaltungsgerichtshof
(Hess VGH) hat mit Urteil vom 22. Mai 2013
mehrere Grundsatzfragen zur Verwarnung
geklart (Az.: 6 A 2016/11). Die Verwarnung
ist ein in der Praxis relativ haufig eingesetz-
tes Aufsichtsmittel. Sie soll den oder die
betroffenen Geschaftsleiter eines beaufsich-
tigten Unternehmens dazu anhalten, orga-
nisatorische Mangel oder andere VerstoBe
gegen aufsichtsrechtliche Vorschriften ab-
zustellen. Tut der Geschéftsleiter dies nicht,
kann die BaFin seine Abberufung verlangen.
Der Hess VGH hat nun zum einen geklart,
dass sich ein Rechtsstreit Uber eine Verwar-
nung nicht erledigt, wenn der Geschafts-
leiter in den Ruhestand tritt. Das Gericht

Flr die Versicherungsaufsicht existiert keine
solche Verordnung. Das ehemalige Bundesauf-
sichtsamt flr das Versicherungswesen (BAV)
hatte seinerzeit das Rundschreiben 6/97 erlas-
sen, welches formale und materielle Aspekte bei
der Bestellung von Geschéftsleitern behandelte.
Mit Inkrafttreten des Merkblatts hob die BaFin
dieses Rundschreiben auf.

Die BaFin passte mit dem Merkblatt die Straf-
freiheitserklarung an, die bisher bei der Anzeige
der Bestellungsabsicht von Geschaftsleitern
verwendet wurde. Die Selbstausklinfte, die ein
Geschaftsleiter auf dem Formular ,Angaben zur
Zuverlassigkeit" abgeben muss, sind nun de-
ckungsgleich mit denen, die Mitglieder von Verwal-
tungs- und Aufsichtsorganen bei der BaFin bzw.
der jeweiligen Hauptverwaltung der Deutschen
Bundesbank einreichen missen.'> Als Service fir
die anzeigenden Unternehmen enthalt das Merk-
blatt eine Checkliste, die die relevanten Unterla-
gen auf einer Seite zusammenfasst. Dazu gehdren
unter anderem ein Behdrdenfluihrungszeugnis und
ein Auszug aus dem Gewerbezentralregister.

begriindete dies damit, dass der Betroffene eine
erneute Bestellung als Geschaftsleiter eines an-
deren Instituts oder als Verwaltungsrats- oder
Aufsichtsratsmitglied anstreben kénnte. Zum
anderen klarte der Hess VGH, dass die Sach-
und Rechtslage zum Zeitpunkt des Erlasses

des Widerspruchsbescheides maBgeblich ist.
Die Verwarnung ist also nicht mit einer diszi-
plinarischen MaBnahme vergleichbar. SchlieB3-
lich stellte das Gericht klar, dass ein spateres
Wohlverhalten nicht unbedingt dazu fiihre, dass
die Verwarnung aufzuheben sei. Es bewahre
den Geschaftsleiter lediglich vor einem Ab-
berufungsverlangen, denn dieses setzt voraus,
dass der Geschaftsleiter sein Fehlverhalten trotz
Verwarnung fortsetzt.

15 Vgl. dazu das Merkblatt zur Kontrolle der Mitglieder von
Verwaltungs- und Aufsichtsorganen gemaB KWG und VAG
vom 3. Dezember 2012.
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Da das Umsetzungsgesetz zur europadischen
Eigenmittelrichtlinie CRD IV (Capital Require-
ments Directive IV) zum 1. Januar 2014 Ande-
rungen flr Geschaftsleiter mit sich gebracht
hat, die unter das KWG fallen, wird das Merk-
blatt derzeit Uberarbeitet.

4.2 Missstande in der Geschafts-
organisation

Der Gesetzgeber hat die Verantwortlichkeit

der Geschaftsleiter von Instituten und Ver-
sicherungsunternehmen sowie Pensionsfonds
flr eine ordnungsgemaBe Geschaftsorganisation
detaillierter ausgestaltet. Das Trennbankenge-
setz!® enthalt in Artikel 3 und 4 Regelungen, die
am 2. Januar 2014 in Kraft getreten sind und
das KWG und das VAG angepasst haben.

Die beiden Artikel konkretisieren Pflichten, die
Geschaftsleiter laut KWG, VAG und den Min-
destanforderungen an das Risikomanagement
(MaRisk) von Banken bzw. Versicherungsunter-
nehmen zu erflllen haben, um eine ordnungs-
gemaBe Geschaftsorganisation einschlieBlich
eines angemessenen Risikomanagements zu
schaffen und aufrechtzuerhalten. Die neuen

5 Verbraucherschutz 8
(]

5.1 Verbraucherbeirat

Am 20. Juni 2013 trat erstmals der Verbraucher-

beirat der BaFin zusammen. Er wurde gemaB

§ 8a Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz

(FinDAG) eingerichtet, der durch das Gesetz zur

Starkung der deutschen Finanzaufsicht!” in das

FinDAG eingefligt wurde. Der Verbraucherbeirat

berat die BaFin bei ihren Aufgaben im kollektiven

Verbraucherschutz. Zu diesem Zweck erfasst

und analysiert er Verbrauchertrends und erstat-

tet dem Direktorium der BaFin dariber Bericht.

Er ist berechtigt, grundsatzliche Stellungnah-
men zu Verordnungsverfahren und zu Verfahren
zum Erlass von Verwaltungsvorschriften der

16 BGBI. I 2013, S. 3090.
17 BGBI. 12012, S. 2369.
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Regelungen in § 25c Absatz 4a und 4b KWG
bzw. § 64a Absatz 7 VAG enthalten somit Anfor-
derungen an Strategien, Prozesse, Verfahren,
Funktionen und Konzepte, deren Einhaltung

die Geschaftsleiter sicherzustellen haben. Die
Anforderungen an die Geschaftsorganisation
sind je nach Unternehmen und Risikogehalt der
betriebenen Geschafte unterschiedlich. Es gilt
der Grundsatz der Proportionalitat.

Verletzen Geschaftsleiter diese Pflichten, kann
die BaFin anordnen, dass das Unternehmen
geeignete MaBnahmen ergreift, um die Mangel
zu beheben. Das Trennbankengesetz hat zudem
Strafvorschriften flr diesen Fall geschaffen

(8 54a KWG bzw. § 142 VAG). Geschéftsleiter
eines Instituts oder Unternehmens kdnnen

nun strafrechtlich zur Verantwortung gezogen
werden, wenn das Unternehmen durch Miss-
management und dadurch, dass der Geschafts-
leiter die von der BaFin angeordneten MaBnah-
men nicht umgesetzt hat, in eine finanzielle
Schieflage geraten ist. Denn ein solches Fehl-
verhalten kann nicht nur die Stabilitat des
einzelnen Instituts bzw. Versicherers, sondern
auch die des Finanzsystems als Ganzes gefahr-
den.

BaFin abzugeben, wenn diese flir den Verbrau-
cherschutz relevant sind. Zudem kann er die
BaFin beraten, wenn diese bei Gesetzgebungs-
verfahren Stellung nimmt.

Die zwolf Mitglieder des Beirats bestellt das
Bundesfinanzministerium (BMF). Vertreten sind
Wissenschaft, Verbraucher- oder Anlegerschutz-
organisationen, auBergerichtliche Streitschlich-
tungssysteme, Gewerkschaften sowie das
Bundesministerium fiur Erndhrung, Landwirt-
schaft und Verbraucherschutz.'® Vorsitzende
des Verbraucherbeirats ist Dorothea Mohn vom
Bundesverband Verbraucherzentrale e. V.

18 Seit Dezember 2013 Bundesministerium der Justiz und
fur Verbraucherschutz. Liste der Mitglieder im Anhang.
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Drei Fragen an ...

Gabriele Hahn,
Exekutivdirektorin Querschnitts-
aufgaben/Innere Verwaltung

Welche Themen haben Sie 2013 am meisten
beschiftigt?

» 2013 war flr mich ein Jahr der groBen
Projekte — sowohl in der Aufsicht als auch
in der Verwaltung. Schwerpunkte in der
Aufsicht waren der Einheitliche Aufsichts-
mechanismus, das Thema Sanktionen und
der kollektive Verbraucherschutz. In der

5.2 Einlagensicherung und
Anlegerentschiddigung

Die BaFin beaufsichtigt die gesetzlichen Ent-
schadigungseinrichtungen und institutssichern-
den Einrichtungen im Banken- und Wert-
papierhandelssektor sowie die gesetzlichen
Sicherungsfonds fir die Lebens- und die subs-
titutive Krankenversicherung.® Erlassen Ent-
schadigungseinrichtungen und Sicherungsfonds
Verwaltungsakte wie etwa Beitragsbescheide,
entscheidet die BaFin auch tUber mogliche Wi-
derspriche der Mitgliedsinstitute dieser Einrich-
tungen.

5.2.1 Aktuelle Entschddigungsverfahren

Das Entschadigungsverfahren zur Phoenix Ka-
pitaldienst GmbH, das im Marz 2005 begonnen
hatte, ist im Januar 2013 endgultig abgeschlos-

19 Liste der beaufsichtigten Einrichtungen unter
www.bafin.de/dok/2681194
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Verwaltung standen die 2. Phase der hauswei-
ten Organisationsuntersuchung, das moderne
Personalmanagement und die strategische Steu-
erung im Vordergrund. Diese Projekte dienen
alle dem Ziel, die BaFin weiter zu einem zu-
kunftsfahigen und modernen Haus auszubauen
und fir die kommenden Herausforderungen zu
risten — etwa fur den Einheitlichen Aufsichts-
mechanismus, aber auch fur die europaischen
Reformwerke wie Solvency II und die European
Market Infrastructure Regulation, um nur weni-
ge Beispiele zu nennen.

Was ist die spannendste Aufgabe 20142

> Wir haben 2014 so viele spannende Aufga-
ben, da ist es schwierig, sich flr eine zu ent-
scheiden. Die Weiterentwicklung des kollektiven
Verbraucherschutzes zahlt aber ganz sicher
dazu.

Wofiir stehen Sie?

» FlUr Transparenz, Struktur und Verlass-
lichkeit bei allen Aspekten meiner Arbeit. In der
Aufsichtstatigkeit dartber hinaus vor allem fur
risikoorientiertes Vorgehen.

sen worden. In dem Verfahren wurden rund
71.000 Entscheidungen getroffen; das Gesamt-
entschadigungsvolumen belief sich auf 261 Mio.
Euro. Zur Rickfihrung der Darlehen, die die
Entschadigungseinrichtung der Wertpapierhan-
delsunternehmen (EdW) beim Bund aufnehmen
musste, um diese Summe zu finanzieren, muss
sie bei den zugeordneten Unternehmen weiter-
hin Sonderzahlungen erheben. Die gerichtlichen
Auseinandersetzungen Uber die RechtmaBigkeit
dieser Sonderzahlung dauern noch an.?°

Am 9. Januar 2013 wurde das Insolvenzverfah-
ren flr die FXdirekt Bank AG eroffnet. Darauf-
hin stellte die BaFin am 22. Januar 2013 den
Eintritt des Entschadigungsfalles fest. Die
Kunden konnten somit bis zu 90 Prozent ihrer
Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften
gegen die Wertpapierhandelsbank, maximal
20.000 Euro, bei der Entschadigungseinrichtung

20 Vgl. Jahresbericht 2012, Kapitel VII, S. 211.

II

III

v

VI

Anhang



http://www.bafin.de/dok/2681194

46

der Wertpapierhandelsunternehmen (EdW) gel-
tend machen.

Im November des Berichtsjahres hatte die EAW
die Entschadigung der Kunden der FXdirekt
Bank AG zum Uberwiegenden Teil abgeschlos-
sen. Insgesamt traf sie 1.414 Entscheidungen
Uber Entschadigungsanspriiche und zahlte rund
5,7 Mio. Euro aus. Trotz der anhaltenden Belas-
tung der EAW durch die Rickzahlung der Bun-
desdarlehen flir den Entschadigungsfall Phoenix
Kapitaldienst GmbH musste die EAW keine
weiteren Sonderzahlungen erheben.

Am 19. Dezember 2013 hat die BaFin bei der

Dr. Seibold Capital GmbH in Gmund am Tegern-
see den Entschadigungsfall festgestellt. Die
EdW hat mit dem Insolvenzverwalter Kontakt
aufgenommen und bereitet das Entschadigungs-
verfahren vor.

5.2.2 Einlagen von Wohnungseigentiimer-
gemeinschaften

Die BaFin hat im Berichtsjahr erfolgreich dar-
auf hingewirkt, dass § 4 Absatz 5 Einlagensi-
cherungs- und Anlegerentschadigungsgesetz
(EAEG) dahingehend erganzt wurde, dass
Konten von Wohnungseigentimergemeinschaf-
ten bei der gesetzlichen Einlagensicherung als
Gemeinschaftskonten ausgelegt werden.?! Die
Anderung trat am 1. Januar 2014 in Kraft. Da
somit alle Mitglieder einer Wohnungseigentu-
mergemeinschaft als Kontoinhaber gelten, be-
zieht sich die gesetzliche Entschadigungsober-
grenze von 100.000 Euro jetzt auf den Anteil
jedes einzelnen Mitglieds am Sparguthaben.
Dadurch sind die Mittel, die Wohnungseigen-
timer oft Uber einen langen Zeitraum anzuspa-
ren haben, starker abgesichert.

Vor der Gesetzesanderung wurden Spargut-
haben von Wohnungseigentiimergemeinschaf-
ten als Einzelkonten behandelt und waren damit
im Entschadigungsfall insgesamt nur bis zu ma-
ximal 100.000 Euro abgesichert. Dies resultier-

21 Die Anderung des EAEG (BGBI. I 1998, S. 1842) wurde
dem CRD-IV-Umsetzungsgesetz beigefligt (BGBI. I 2013,
S. 3395).
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te daraus, dass bei Inkrafttreten des EAEG am
1. August 1998 Wohnungseigentiimergemein-
schaften nicht rechtsfahig waren. Erst seit einer
Gesetzesanderung im Jahr 2007 kénnen sie ei-
gene Rechte erwerben. Seither ist der Verwalter
einer Eigentimergemeinschaft verpflichtet, die
Gelder, die er von den Wohnungseigentimern
einnimmt, im Namen der Gemeinschaft anzule-
gen, so dass diese selbst Kontoinhaberin wird.

5.2.3 Reform der Einlagensicherungs-
richtlinie
EU-Kommission, Rat und Parlament nahmen
die informellen Verhandlungen zur Anderung
der européischen Einlagensicherungsrichtlinie??
nach langerer Pause in der zweiten Halfte des
Jahres 2013 wieder auf. Am 17. Dezember 2013
einigten sich Unterhéndler des Europaischen
Parlaments und der Mitgliedstaaten darauf, die
Regeln flr europdische Einlagensicherungs-
systeme zu verscharfen. Alle Einlagenkredit-
institute werden demnach zukiinftig einem
gesetzlichen oder amtlich anerkannten Einlagen-
sicherungssystem zugeordnet, das im jeweiligen
Mitgliedstaat anerkannt ist. Die Institutssiche-
rungssysteme des Deutschen Sparkassen- und
Giroverbandes (DSGV) und des Bundesverban-
des der Deutschen Volks- und Raiffeisenbanken
(BVR) kdnnen sich als Einlagensicherungssystem
anerkennen lassen und muissen dann die Vor-
aussetzungen der Richtlinie erfillen.

Die Richtlinie selbst regelt das Entschadigungs-
verfahren, stellt die Sicherungssysteme unter
Aufsicht und bestimmt, unter welchen Voraus-
setzungen Kreditinstitute gestitzt werden dur-
fen. Die Mitgliedstaaten missen die Richtlinie
innerhalb von zwdlf Monaten nach Inkrafttreten,
das heiBt voraussichtlich bis Mai 2015, umge-
setzt haben. Die Richtlinie ist nun als Maxi-
malharmonisierung ausgestaltet. Ein dariber
hinausgehender gesetzlicher Schutz ist mithin
nicht vorgesehen. Alle Einleger haben kiinftig
einen Rechtsanspruch auf Entschadigung ausge-
fallener Einlagen bis zu einer Héhe von 100.000
Euro. Einen solchen Anspruch haben die Kunden
der institutssichernden Systeme bisher nicht.

22 Richtlinie 94/19/EG, ABI. EU L 135, S. 1 ff.
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Alle anerkannten und gesetzlichen Einlagensi-
cherungssysteme eines Mitgliedstaates muissen
innerhalb von zehn Jahren nach Inkrafttreten
der Richtlinie ein Mindestvermdgen in Héhe
von 0,8 % der gedeckten Einlagen der Insti-
tute ansparen, die ihnen angehdren. Bis zu

30 % dieser Summe durfen als unwiderrufliche
Zahlungsversprechen der Institute geleistet
werden. Dariber hinaus dirfen die Siche-
rungseinrichtungen jahrlich maximal 0,5 % der
gedeckten Einlagen von den ihnen zugeordne-
ten Instituten als Sonderzahlung erheben, wenn
die bereits angesammelten finanziellen Mittel
nicht ausreichen, um einen aktuellen Entscha-
digungsfall zu finanzieren. Weitere notwendige
finanzielle Mittel missen sie als Kredite auf-
nehmen, die Uber langere Zeit durch jahrliche
Sonderbeitrage getilgt werden kénnen.

Die aktuelle 20-Tage-Frist flir die Auszahlung
der Einlagenentschadigung nach Feststellung
des Entschadigungsfalls muss ab dem 31. De-
zember 2018 auf 15 Tage verkirzt werden, ab
dem 1. Januar 2021 auf zehn Tage und nach
dem 31. Dezember 2023 auf sieben Tage. Die
Richtlinie gibt auBerdem vor, dass die Beitrage
der Einlagensicherungssysteme auf der Héhe
der gedeckten Einlagen und der Hohe des Ri-
sikos beruhen, dem ein Institut ausgesetzt ist.
Die Europaische Bankenaufsichtsbehtérde EBA
(European Banking Authority) soll Standards fur
die Ermittlung risikoorientierter Beitrage set-
zen. Die deutschen Sicherungssysteme haben
im internationalen Vergleich bereits sehr weit
entwickelte risikoorientierte Beitragssysteme,
die auf ihre Kompatibilitdat mit den Vorgaben der
EBA hin zu Uberprifen sind.

Die Entschadigungseinrichtungen sollen bei der
Anwendung von AbwicklungsmaBnahmen im
Rahmen der Sanierungs- und Abwicklungsricht-
linie bzw. der Verordnung zum Einheitlichen
Abwicklungsmechanismus (Single Resolution
Mechanism - SRM) an den Abwicklungskosten
finanziell beteiligt werden, wenn durch diese
MaBnahme Einleger weiterhin auf ihre Einlagen
zugreifen kdonnen.
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5.3 Basisinformationen zu Anlage-
produkten

Der EU-Ministerrat und das Parlament haben

im Mai bzw. November 2013 ihre finalen Ent-
wirfe fir eine Verordnung Uber Basisinforma-
tionsblatter fir Anlageprodukte veroffentlicht,
die PRIPs-VO (Packaged-Retail-Investment-
Products-Verordnung). Die EU-Kommission
hatte ihren Entwurf bereits im Sommer 2012
vorgelegt. Ziel der Verordnung ist, dass die Pro-
duktanbieter in Zukunft ein kurzes Basisinfor-
mationsblatt herausgeben sollen, in dem sie die
Risiken des jeweiligen Produktes verstandlich
darstellen. Daneben sollen sie auch damit ver-
bundene Geblihren und Vergiltungen offenle-
gen. So soll es den Anlegern ermdglicht werden,
Produkte miteinander zu vergleichen.

5.4 Verbraucherbeschwerden und
Anfragen

Mit dem Gesetz zur Starkung der deutschen
Finanzaufsicht wurde das bestehende Be-
schwerdeverfahren der BaFin gesetzlich nor-
miert. Es schuf § 4b des Gesetzes iber die
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht,
der zum 1. Januar 2013 in Kraft getreten ist.
Danach kdnnen sich Kunden beaufsichtigter
Unternehmen sowie Verbraucherschutzorgani-
sationen?? bei der BaFin beschweren, wenn sie
VerstdBe gegen aufsichtsrechtliche Vorschriften
vermuten. Die BaFin muss zu den Beschwerden
in angemessener Frist Stellung nehmen. Um die
Beschwerde zu prifen, kann sie das betroffene
Unternehmen zu einer ausfihrlichen Stellung-
nahme auffordern.

5.4.1 Beschwerden iiber Kreditinstitute und
Finanzdienstleister

Im Jahr 2013 bearbeitete die BaFin insgesamt
5.918 Eingaben zu Kredit- und Finanzdienstleis-
tungsinstituten (Vorjahr: 5.134), davon 5.644
Beschwerden und 274 allgemeine Anfragen.
Darin enthalten sind 27 Faélle, in denen die BaFin
gegeniber dem Petitionsausschuss des Deut-

23 Nur Verbraucherschutzorganisationen, die in der Liste
des Bundesjustizamtes als qualifizierte Einrichtungen
gefiihrt werden.
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schen Bundestages Stellung nahm. Daruber
hinaus wandten sich 57 Einsender an die BaFin,
die um Informationen Uber Altbanken baten,
insbesondere deren Rechtsnachfolger. Die
Beschwerden waren in 1.152 Fallen erfolgreich,
darunter zwei Petitionen.

Tabelle 2 Beschwerden nach Instituts-
gruppen 2013

Gesamtzahl

Institutsgruppe der Eingaben

Private Banken 3.138
Sparkassen 665
Offentliche Banken 169
Genossenschaftsbanken 793
Hypothekenbanken 33
Bausparkassen 350
Finanzdienstleister

(z.B. Leasing- und 292
Factoring-Unternehmen)

Auslandsbanken 204

Die Beschwerden betrafen nahezu das gesamte
Spektrum der von den beaufsichtigten Instituten
angebotenen Produkte und Dienstleistungen.
Obwohl die Rechtsprechung die Berechtigung

» Verbrauchertelefon

Unter der Rufnummer 0228 299 70 299
erreichen Birger das Verbrauchertelefon
der BaFin. Davon machen viele Burger Ge-
brauch: Im Juli 2013 bearbeitete die BaFin
die 200.000ste Anfrage, seit der Service im
Jahr 2006 geschaffen wurde.

22.027 Ausklnfte (Vorjahr: 22.064) rund
um Themen des Finanzmarktes erteilten

die Berater 2013. Davon entfielen 40 %

auf den Versicherungs- und 44 % auf den
Bankensektor; 11 % der Anrufe betrafen die
Wertpapieraufsicht.
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der Bausparkassen zur Kiindigung Uberspar-

ter Bausparvertrage anerkannt hat, war diese
Thematik erneut Gegenstand einiger Eingaben.
Neben dem Kreditgeschaft beanstandeten die
Kunden wie bereits in den vergangenen Jahren
zum Beispiel, dass Institute gesetzlich vorge-
sehene Uberweisungslaufzeiten nicht einhielten
oder fur die Benachrichtigung bei Ricklastschrif-
ten Entgelte erhoben. Auch Fragen zum Pfan-
dungsschutzkonto (P-Konto) wurden regelmaBig
an die BaFin herangetragen. Insgesamt standen
Probleme bei der Abwicklung einzelner Vertrags-
verhaltnisse im Vordergrund.

Fille aus der Praxis

2013 wandten sich einige Verbraucher an die
BaFin, die vor Jahren ein Forward-Darlehen
vereinbart hatten, also ein Immobiliendarlehen,
das erst nach Ablauf einer bestimmten Zeit-
spanne ausgezahlt wird. Sie baten um Unter-
stlitzung, um sich von ihren Vertragen lésen
zu kénnen, da das Zinsniveau seitdem weiter
gesunken ist und somit glinstigere Konditionen
fur die Anschlussfinanzierung mdéglich waren.
Die BaFin kann den Verbrauchern in solchen
Fallen jedoch nicht weiterhelfen: Grundsatz-
lich sind Vertrage flir beide Partner verbindlich
und wie vereinbart zu erflillen. Weder die Bank
noch der Kunde kénnen die Entwicklung des
Kapitalmarktes vorhersehen, so dass Forward-

Die Fragen der Verbraucher waren breit gefa-
chert. Anfang 2013 stellten beispielsweise viele
Verbraucher Fragen zur Wertpapierhandelsbank
FXdirekt. Die BaFin hatte den Entschadigungs-
fall festgestellt, da das Institut nicht mehr in
der Lage war, Verbindlichkeiten aus Wertpapier-
geschaften zu erfiillen.?* Einige Anrufer frag-
ten auch zum Pfandungsschutzkonto sowie zur
Gebuhrenpolitik der Institute nach. Hier ging es
vorwiegend um die Bearbeitungsgebiihren bei
Darlehen. Die Fragen der Verbraucher zu Versi-
cherungen betrafen insbesondere die Ablehnung
von Leistungsansprichen in der privaten Kran-
kenversicherung sowie Beitragsanpassungen.

24 Vgl. Kapitel 1T 5.2.2.
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Darlehen stets fir beide Seiten einen Unsicher-
heitsfaktor beinhalten. Im Ubrigen ware es fir
Verbraucher aber auch aus finanziellen Grinden
nicht sinnvoll, vom Forward-Darlehen zugusten
eines neuen Vertrages zu aktuellen Konditionen
zurickzutreten: Der Bank stiinde dann eine
Nichtabnahmeentschadigung zu, die den Zins-
vorteil mehr als aufzehren durfte.

Mehrere Verbraucher baten die BaFin darum,
die Widerrufsbelehrungen in ihren Darlehens-
vertragen zu prifen. Grund hierflir waren
Medienberichte, wonach solche Widerrufsbeleh-
rungen regelmaBig unrichtig seien. In solchen
Fallen besteht auch nach Jahren die Mdglichkeit,
ein Darlehen zu widerrufen oder entschadi-
gungslos zurlickzufihren. Die BaFin kann je-
doch nicht im Interesse einzelner Kunden tatig
werden und deren Vertragsunterlagen prifen.
Sie darf auch keine Rechtsberatung durchfiih-
ren. Verbraucher sollten sich hierzu an Anwalte
oder an die Verbraucherzentralen wenden. Uber
die RechtmaBigkeit der Widerrufsbelehrung kon-
nen jedoch allein die Zivilgerichte entscheiden.

Ein Verbraucher beschwerte sich Uber die Ge-
bihren flr die Fihrung seines Pfandungsschutz-
kontos. Diese seien im Vergleich zu normalen
Girokonten hoher. Es gibt zwar keine gesetzliche
Regelung dazu, wie hoch die Geblihren sein
dirfen. Der Bundesgerichtshof hat jedoch unter
anderem in zwei Urteilen entschieden, dass
Klauseln von Kreditinstituten unwirksam sind,
die fir ein Pfandungsschutzkonto ein hdheres
Kontoflihrungsentgelt als flir ein gewoéhnliches
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Girokonto vorsehen.?> Die BaFin hat das betref-
fende Institut auf diese Urteile hingewiesen. Die
Bank sagte daraufhin zu, Pfandungsschutzkon-
ten kinftig entsprechend dem Standardkonto-
modell zu bepreisen.

5.4.2 Beschwerden iiber Versicherungs-
unternehmen

Mit 10.868 abgeschlossenen Eingaben bearbei-
tete die BaFin 2013 nahezu die gleiche Zahl an
Vorgangen wie im Vorjahr (10.954). Bei den
Eingaben handelte es sich um 8.809 Beschwer-
den, 500 allgemeine Anfragen ohne Beschwer-
dehintergrund und 109 Petitionen, die die BaFin
Uber den Deutschen Bundestag oder das Bun-
desfinanzministerium erreichten. Hinzu kamen
1.450 Schreiben, die nicht in die Zustandigkeit
der BaFin fielen.

Auf die Gesamtzahl der Eingaben bezogen, gin-
gen 29,7 % (Vorjahr: 26,5 %) der Verfahren er-
folgreich flr die Absender aus, 57 % der Einga-
ben waren unbegrindet und in 13,3 % der Falle
war die BaFin nicht zustandig. Berlcksichtigt
man nur die Vorgange, die in die Zustandigkeit
der BaFin fallen, ergibt sich eine Erfolgsquote
von 34,3 %.

II
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Tabelle 3 Eingaben je Versicherungszweig (seit 2009) v

Jahr Leben Kraftfahrt Kranken Unfall Haft- Rechts- Gebdude/ Sonstige Besonder-
pflicht schutz Hausrat Sparten heiten*
2013 2.874 1.604 1.927 331 550 635 822 570 1.555
2012 2.794 1.312 2.360 383 601 683 766 442 1.612
2011 3.230 1.390 2.218 459 674 741 898 400 1.615
2010 3.512 1.640 2.326 606 755 763 1.118 413 2.125 VI
2009 4.490 1.431 2.259 726 907 913 1.372 568 1.608 }

* Irrldufer, Vermittler etc.

25 Urteile vom 13. November 2012, Az. XI ZR 500/11 und XI
ZR 145/12.
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Aus der folgenden Tabelle sind die wichtigsten
Beschwerdegriinde ersichtlich:

Tabelle 4 Beschwerdegriinde 2013

Art der Schadensbearbeitung/ 1.336
Verzdgerungen :
Hohe der Versicherungsleistung 1.081
Deckungsfragen 1.072
Kindigung 1.049
Werbung/Beratung/ 639
Antragsaufnahme

Vertragsanderungen, 611
-verlangerungen

Tariffragen/ 486
Schadensfreiheitsklassen

Beitragszahlungen,

Mahnverfahren 480
Beitragsanderungen, 477
Pramienanpassungen

Bearbeitungsqualitat bzw. Dauer 455
der Beschwerdebearbeitung

Fille aus der Praxis

Am 12. September 2012 hatte der Bundesge-
richtshof (BGH) geurteilt, dass es bei einem
Tarifwechsel unzulassig ist, gleichzeitig eine ab-
solute Selbstbeteiligung aus dem Ausgangstarif
und eine behandlungsbezogene Eigenbeteiligung
im Zieltarif anzuwenden.?® Die BaFin stellte
sicher, dass der betroffene Versicherer die not-
wendigen MaBnahmen ergriff, um das Urteil um-
zusetzen. Zunachst musste er die betroffenen
Kunden unterrichten und die Uberzahlungen er-
statten, die er aus der Kombination der Selbst-
behalte erzielt hatte. AnschlieBend musste der
Versicherer fir die kinftige Umstufungspraxis
ein zulassiges Verfahren entwickeln.

Der BGH hat 2013 seine Rechtsprechung zur
Hohe von Mindestrickkaufswerten und bei-
tragsfreien Versicherungssummen in der Le-
bensversicherung fortentwickelt. Am 26. Juni
2013 entschied er, dass bei der Auszahlung
des Mindestrickkaufswertes Abschlusskosten

26 Az. IV ZR 28/12.
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nicht abzuziehen sind, auch nicht in Raten.?’
Die Auswertung der Beschwerden bei der BaFin
ergab, dass einige Versicherer die Abschluss-
kosten in unzulassiger Weise ratenweise be-
rticksichtigt hatten. Ferner bestatigte der BGH,
unter anderem am 11. September 2013, aus-
dricklich die Praxis der Lebensversicherer, bei
der Berechnung des Rickkaufswertes bzw. der
beitragsfreien Versicherungssumme die Halfte
des ungezillmerten Deckungskapitals zugrunde-
zulegen.?® Zudem stellte der BGH klar, dass sein
Urteil aus dem Jahr 2012 auch fir fondsgebun-
dene Kapitallebensversicherungen gilt.

Bei der Beschwerdebearbeitung stellte die
BaFin bei zwei Garantie- bzw. Reparaturkos-
tenversicherern fest, dass ihre Allgemeinen
Versicherungsbedingungen (AVB) teilweise nicht
im Einklang mit der Rechtsprechung des BGH
stehen. Die BaFin beanstandete insgesamt drei
Klauseln. In einem Fall sahen die AVB vor, dass
Reparaturrechnungen innerhalb eines Monats
einzureichen seien. Da dies den Garantieneh-
mer unangemessen benachteiligt, hatte der
BGH eine solche Klausel 2008 fur unwirksam
erklart.?° Eine andere Klausel sah vor, dass das
Versicherungsunternehmen nicht zu leisten
braucht, wenn der Kunde die Wartungsarbeiten
nicht durchfiihren lasst, die der Fahrzeugher-
steller vorschreibt oder empfiehlt. Der BGH

hat dies fur unwirksam befunden.3® Darlber
hinaus war in den AVB geregelt, dass die vor-
geschriebenen oder empfohlenen Wartungs-,
Inspektions- und Pflegearbeiten bei einer
Vertragswerkstatt durchzufiihren sind, die vom
Hersteller der Marke anerkannt ist. Eine der-
artige Klausel hatte der BGH bereits 2006 flr
unwirksam erklért.3! Beide Versicherungsunter-
nehmen haben sich verpflichtet, diese Vorgaben
kiinftig zu beachten.

27 Az. 1V ZR 39/10.
28 Az. IV ZR 114/13.
29 Az. VIII ZR 354/08.
30 Az. VIII ZR 251/06.
31 Az. VIII ZR 206/12.
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5.4.3 Beschwerden zum Wertpapiergeschift

2013 gingen 671 Beschwerden lber Kredit- und
Finanzdienstleistungsinstitute (Vorjahr: 666)
und 467 schriftliche Anfragen von Anlegern
(Vorjahr: 780) bei der BaFin ein.

AuBerdem erhielt die Aufsicht 22 schriftliche
Beschwerden zu Finanzanalysen (Vorjahr: 14).
Die BaFin beantwortete 37 schriftliche Anfragen
zur Auslegung von § 34b Wertpapierhandelsge-
setz (Vorjahr: 65), der maBgeblichen Vorschrift
flr die Analyse von Finanzinstrumenten.

Féille aus der Praxis

Ein Verbraucher machte die BaFin darauf
aufmerksam, dass eine Bank ein Produkt in
unzulassiger Form bewarb. Das Institut stellte
die Chancen und Risiken des Produkts in der
Werbemitteilung nicht ausgewogen dar. Das
Wertpapierhandelsgesetz schreibt jedoch vor,
dass alle Informationen einschlieBlich Werbe-
mitteilungen, die Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmen Kunden zuganglich machen, redlich
und eindeutig sein missen und die Kunden nicht
irrefihren dirfen. Die BaFin wirkte bei der Bank
darauf hin, dass diese den Werbeaufsteller ent-
fernte. Zudem verstarkte die Bank auf Auffor-
derung der BaFin die internen Kontrollen.

Ein anderer Kunde beschwerte sich daruber,
dass man ihm bei Wertpapiertransaktionen
Kosten berechnet habe, die nicht ordnungsge-
maB seien. So sollte er unter anderem , Offline-
Bearbeitungsentgelte" zahlen, obwohl er eine
Order flr das Online-Banking erteilt hatte. Die
BaFin forderte die Bank zu einer Stellungnahme
auf. Diese nannte als Grund einen technischen
Fehler, den sie daraufhin korrigierte. Die Bank
erstattete dem Beschwerdefiihrer und anderen
betroffenen Kunden die Fehlbuchungen.

5.4.4 Beschwerde-Leitlinien fiir Banken
und Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen

Im November 2013 haben die Europdische Ban-
kenaufsichtsbehdrde EBA (European Banking
Authority) und die Europaische Wertpapier-

und Marktaufsichtsbehérde ESMA (European
Securities and Markets Authority) Leitlinien zum
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internen Beschwerdemanagement im Banken-
und Wertpapiersektor zur Konsultation vero6f-
fentlicht.

Inhaltlich sind die Leitlinien fast identisch mit
den Leitlinien fur Versicherungsunternehmen,
die EIOPA 2012 erlassen hatte.3? Die Leitlinien
beschreiben Verfahren zur Beschwerdebear-
beitung durch Banken, Kapitalverwaltungsge-
sellschaften, alternative Investmentfonds und
Zahlungsdienstleister. Sie sehen Informations-
pflichten der Unternehmen gegeniliber dem
Beschwerdefiihrer vor. Die Unternehmen sollen
unter anderem eingegangene Beschwerden
schriftlich bestatigen und Angaben zum Zeitplan
der Bearbeitung machen. Zudem sollen sie die
Entscheidung Uber die Beschwerde schriftlich
mitteilen und Hinweise auf andere Beschwerde-
und Schlichtungsstellen anfiigen. SchlieBlich
fordern die Leitlinien, dass die Unternehmen die
Beschwerdedaten intern sammeln und sie an die
Aufsichtsbehdrde weiterleiten.

5.4.5 Beschwerde-Leitlinien fiir
Versicherungsvermittler

Ebenfalls im November 2013 hat die Europa-
ische Aufsichtsbehodrde flir das Versicherungs-
wesen und die betriebliche Altersversorgung
EIOPA (European Insurance and Occupational
Pensions Authority) Leitlinien zum Beschwer-
demanagement von Versicherungsvermittlern
verabschiedet. Sie lehnen sich inhaltlich an die
entsprechenden Leitlinien fur Versicherer an.
Nun soll auch fir Vermittler gelten, dass sie sich
systematischer und fiir den potenziellen Be-
schwerdeflihrer transparent um die Beschwer-
debearbeitung kimmern missen. Ferner sollen
sie den Aufsichtsbehdrden Beschwerdedaten
melden.

Die Aufsichtsbehdrden der EU-Mitgliedstaaten
miussen EIOPA innerhalb von drei Monaten,
nachdem die Leitlinien in allen Amtssprachen
veroffentlicht sind, erklaren, ob und wie sie
diese umsetzen werden. Die BaFin hat sie be-
reits umgesetzt, soweit es ihre Kompetenzen
erlauben. Dazu hat sie die vertraglich an ein

32 http://www.bafin.de/dok/3828172

II

III

v

VI

Anhang



http://www.bafin.de/dok/3828172

52

Unternehmen gebundenen Vermittler in den An-
wendungsbereich des Rundschreibens und der
Sammelverfliigung zum Beschwerdemanage-
ment aufgenommen. Dank des Ombudsmanns
flr Versicherungsvermittler ist das Schutz-
niveau flr Verbraucher gegentiber Vermittlern
in Deutschland schon jetzt hoch.

Zeitgleich mit den Leitlinien veroffentlichte
EIOPA einen Bericht zur Beschwerdebearbei-
tung durch Versicherungsvermittler, der einen
guten Uberblick iber die Aufsichtspraxis in den
EU-Mitgliedstaaten gibt. EIOPA unterstitzt vor
allem kleine Vermittler zudem mit einer Kurz-
anleitung bei der praktischen Anwendung der
Leitlinien.

5.5 Streitschlichtung

Der europaische Gesetzgeber hat im April 2013
neue Regeln zur Streitschlichtung verabschie-
det: die Richtlinie Gber alternative Streitbeile-
gung (Alternative Dispute Resolution — ADR)
und die Verordnung uUber Online-Streitbeilegung

* Schlichtungsstellen in Deutschland

In Deutschland gibt es bereits zahlreiche
Ombuds- und Schlichtungsstellen fir Un-
ternehmen der Finanzbranche. Umfassende
Informationen dazu hat die BaFin-Schlich-
tungsstelle nach dem Kapitalanlagege-
setzbuch auf der Internetseite der BaFin
veréffentlicht.33 Verbraucher erfahren dort
die Zustandigkeiten und Kontaktmaoglich-
keiten aller Schlichtungsstellen der deut-
schen Finanzbranche. Zudem kdénnen sie flr
Streitigkeiten mit einem konkreten Unter-
nehmen die zustandige Stelle Uber die neue
Suchfunktion leicht und schnell finden. Die
BaFin weist zudem Verbraucher, die sich

bei ihr Gber beaufsichtigte Unternehmen
beschweren, in geeigneten Fallen auf die
Schlichtungsstellen hin. Dieses Vorgehen ist
mit dem neuen Finanzdienstleistungsauf-
sichtsgesetz (FinDAG) nun auch gesetzlich
normiert worden.

33 www.bafin.de/dok/2695894
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(Online Dispute Resolution - ODR).3* Sie sollen
den Rechtsschutz flir Verbraucher verbessern,
indem sie ihnen langwierige und kostspielige
Gerichtsverfahren ersparen.

Die ADR-Richtlinie ist bis zum 9. Juli 2015 in
nationales Recht umzusetzen. Sie schreibt vor,
dass flr Finanzdienstleistungen flachendeckend
auBergerichtliche Streitbeilegungsstellen (AS)
geschaffen werden muissen. Die Mitgliedstaaten
mussen dabei mindestens die Anforderungen
der Richtlinie erflllen, kénnen aber auch
dariber hinausgehen. Demnach sollen die AS
sowohl inléandische als auch grenztiberschrei-
tende Streitigkeiten behandeln. Sie mussen
unabhangig sein und weisungsungebunden
handeln kédnnen. Ihre Mitarbeiter missen
Kenntnisse und Fahigkeiten in der Streitbeile-
gung nachweisen.

Jeder Mitgliedstaat wird eine nationale Behdor-
de bestimmen, die fir die Zulassung von AS
zustandig ist. In Deutschland ist noch nicht ent-
schieden, welche Behérde das sein wird. Damit

Die BaFin setzt sich auBerdem flr gute Kontakte
zwischen den Ombuds- und Schlichtungsstellen
ein. Mitte Dezember 2013 lud sie deren Ver-
treter zu einem Erfahrungs- und Meinungsaus-
tausch nach Bonn. Es war bereits das zweite
Treffen dieser Art, das 2014 erneut stattfinden
soll. Hauptthema war diesmal die Umsetzung
der Richtlinie zur alternativen Streitbeilegung
(Alternative Dispute Resolution — ADR) in deut-
sches Recht. Die Ombudsleute regten unter
anderem an, die Bearbeitungszeiten fur Schlich-
tungsfalle klarer zu regeln, als dies die Richt-
linie tut. Insgesamt erflllen die bestehenden
Schlichtungsstellen der deutschen Finanzwirt-
schaft die Voraussetzungen nach der ADR-Richt-
linie schon heute weitgehend.

34 ABI. EU L 165/63, S. 63 ff. und S. 1 ff.
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das Verfahren der Streitschlichtung transparent
ist, missen die AS-Stellen auf ihren Internet-
seiten umfangreiche Angaben bereitstellen

und Online-Beschwerden ermdglichen. Handler
mussen in ihren Allgemeinen Geschaftsbedin-
gungen, auf ihren Internetseiten und bei Be-
schwerden darauf hinweisen, dass Verbraucher
die AS nutzen kénnen. Die Verfahren sollen fur
die Verbraucher kostenfrei sein und nicht langer
als 90 Tage dauern.

Die ODR-Verordnung gilt unmittelbar, sie muss
also nicht umgesetzt werden. Sie ist ab dem

9. Januar 2016 verbindlich, mit Ausnahme ein-
zelner Artikel, die bereits seit Juli 2013 bzw. ab
dem 9. Juli 2015 gelten. Die ODR-Verordnung
soll es den Verbrauchern erleichtern, die jeweils
zustandige Stelle zu erreichen. Sie erganzt die
ADR um Verfahrensaspekte und ermachtigt
die EU-Kommission, eine Online-Anlaufstelle
flr Streitigkeiten einzurichten. Diese wird die
Streitfalle, die ihr zugetragen werden, an die
zustandige AS weiterleiten. Die Kommission
wird bis Januar 2016 eine entsprechende Platt-
form einrichten.

6 Rechnungslegung

Als Reaktion auf die Finanzkrise Uberarbeitet
das Internationale Accounting Standards Board
(IASB) den Internationalen Accounting Stan-
dard IAS 39. Dessen Regelungen zum Ansatz
und zur Bewertung von Finanzinstrumenten
werden kinftig vollstandig vom Standard IFRS
9 Finanzinstrumente ersetzt. Das IASB hat das
Gesamtprojekt hierzu in drei Phasen geglie-
dert.

Eine wesentliche Neuerung der ersten Phase
besteht in der Einfihrung einer neuen Bewer-
tungskategorie flr bestimmte finanzielle
Vermdgenswerte. Ein endglltiger Standard
hierzu wird far das zweite Quartal 2014
erwartet. Darlber hinaus haben sich die
Boardmitglieder des IASB darauf geeinigt,
die Vorschriften zum eigenen Kreditrisiko
vorzeitig anzuwenden. Derzeit wird mit
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5.6 Ausblick

Die Regierungsparteien haben in ihrem Koalitions-
vertrag vom 27. November 2013 vereinbart,
dass die Bundesregierung unter Beteiligung der
Ministerien und der BaFin Handlungsoptionen

im kollektiven Verbraucherschutz prifen wird.
Dabei geht es insbesondere um Transparenz
und Verstandlichkeit von Produktinformationen
sowie um Vertriebsbeschrankungen und die
Reichweite der Aufsichtsbefugnisse.

Helfen kénnte eine Art Produktklassifizierung,
die den Anlegern zeigt, wie komplex, wie riskant
und fur welchen Anlagehorizont ein Produkt
geeignet ist. Auch im Hinblick auf die Vertriebs-
wege unterschiedlicher Finanzprodukte sind
Anpassungen denkbar. So sollten beispielsweise
bestimmte Produkte nur von professionellen
Beratern verkauft werden diirfen, die unter
Aufsicht stehen.

Ziel ist ein angemessener Schutz der Privatan-
leger. Das Verhaltnis zwischen staatlicher Regu-
lierung und Eigenverantwortung des Anlegers
muss dabei ausgewogen sein.

einem Inkrafttreten des Standards am
1. Januar 2018 gerechnet.

Im Marz 2013 veroéffentlichte das IASB in einer
zweiten Phase des Projekts einen zweiten
Standardentwurf fiir die Wertberichtigung von
Finanzinstrumenten. Die Wertberichtigung soll
weiterhin anhand erwarteter Verluste erfol-
gen. Ein endglltiger Standard soll im zweiten
Quartal 2014 verabschiedet werden. Darlber
hinaus zeichnet sich ab, dass IASB und das
Financial Accounting Standards Board (FASB)
sich nicht auf gleiche Ausgestaltungsmechanis-
men bei dem Modell der erwarteten Verluste
(Impairment Model) einigen kdnnen.

Im September 2012 hat das IASB wahrend der
dritten Phase des Projekts einen Entwurf zur
Prifung des Abschnitts zur allgemeinen Bilan-
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zierung von Sicherungsbeziehungen in IFRS 9
veroffentlicht, der sich erheblich von dem An-
satz in IAS 39 unterscheidet. Derzeit hat das
IASB mit detaillierten Erérterungen zum Macro
Hedge Accounting begonnen. Ein Diskussionspa-
pier ist flir das erste Quartal 2014 vorgesehen.

Uberarbeiteter IASB-Entwurf zu
Versicherungsvertriagen

Mit der Veroéffentlichung eines Gberarbeiteten
Entwurfs zur Bilanzierung von Versicherungs-
vertragen hat das IASB im Juni 2013 die Ent-
wicklung eines einheitlichen IFRS-Standards zur
Rechnungslegung flr Versicherungsvertrage
einen weiteren entscheidenden Schritt vorange-
trieben. Der Entwurf soll die zweite Phase des
urspringlich gemeinsamen Projekts mit dem
US-amerikanischen FASB abschlieBen. Beide
Standardsetzer haben bei den Beratungen lber
die Kommentare zum ersten Standardentwurf
zusammengearbeitet, dann jedoch im Juni 2013
zwei getrennte neue Entwirfe verdffentlicht,
die sich bei der internationalen Bilanzierung

der versicherungstechnischen Ruickstellungen
unterscheiden.

Der Uberarbeitete Entwurf des IASB stellt ein
einheitliches Konzept zur Bilanzierung aller
Arten von Versicherungs- und Rickversiche-
rungsvertragen auf. Er bestatigt grundsatzlich
das Bewertungsmodell des ersten Standard-
entwurfs, nach dem aus den drei Bausteinen
~diskontierte wahrscheinlichkeitsgewichte-

te Zahlungsstréome", ,Risikoanpassung" und
svertragliche Servicemarge" die Bewertung der
versicherungstechnischen Ruckstellungen zum
Erfillungswert erfolgen soll. Der Entwurf folgt
dem prinzipienorientierten Ansatz des IASB,
dessen klinftiger Standard eine konsistente,
transparente und vergleichbare Berichterstat-
tung bei Jahresabschlissen fur die Versiche-
rungsbranche gewahrleisten soll.

Gleichzeitig wollte das IASB die Bedenken
ausraumen, die Anwender und Bilanzleser im
Rahmen der Kommentierung des ersten Stan-
dardentwurfs auBerten. Die Bedenken betrafen
besonders kurzfristig auftretende Volatilitaten
und die bilanzielle Abbildung des langfristigen
Geschafts der Lebensversicherer. Das IASB

II Allfinanzaufsicht

sieht nunmehr die verpflichtende, erfolgsneu-
trale Erfassung zinsinduzierter Bewertungs-
schwankungen aufgrund der Aktualisierung des
Diskontsatzes der versicherungstechnischen
Rickstellungen im sonstigen Ergebnis (Other
Comprehensive Income) vor. Diese Regelung
steht grundsatzlich im Einklang mit den Neure-
gelungen in IFRS 9, die ebenfalls eine Erfassung
von Zeitwertschwankungen in der Bewertung
der Finanzinstrumente auf der Aktivseite im
sonstigen Ergebnis vorsieht. Gestaltet man
dieses Konzept flr die Passivseite der Versiche-
rungsunternehmen optional aus, kénnte dies
weitere Matchingprobleme zwischen der Aktiv-
und der Passivseite der Bilanz vermindern.

Neu im Entwurf ist auch die erfolgsneutrale
Verrechnung der Veranderungen in den Schat-
zungsparametern der Zahlungsstréme flr
kinftige Leistungen mit der vertraglichen
Servicemarge (Contractual Service Margin), um
so im Einklang mit dem langfristigen Geschafts-
modell der Versicherungswirtschaft kurzfristig
auftretende erfolgswirksame Volatilitdten zu
vermeiden.

Auch der Spiegelbild-Ansatz (Mirroring) soll
Asymmetrien in der Versicherungsbilanz re-
duzieren, indem die Zahlungsstréme aus Ver-
sicherungsvertragen analog zu den zugrunde
liegenden Kapitalanlagen bewertet werden. Viele
Marktteilnehmer unterstlitzen dieses Prinzip der
bilanziellen Darstellung von Abhangigkeiten in der
Bewertung. Die Umsetzung einer solchen Lésung
musse im Vergleich zum jetzigen IASB-Vorschlag
jedoch praktikabler gestaltet sein.

Neben diesen drei wesentlichen Anderungen,
die kurzfristig auftretende Volatilitaten ver-
mindern sollen, hat das IASB mit dem Uber-
arbeiteten Entwurf auch die Darstellung des
Versicherungsgeschaftes in der Gesamtergeb-
nisrechnung der Anwender geéandert. Insbe-
sondere Volumeninformationen sollen verstarkt
berlicksichtigt werden, was in der margendefi-
nierten Ausweismethode des vorhergehenden
Entwurfs nicht vorgesehen war. Wie sich die
vorgeschlagenen Anderungen auf Praktikabilitat
und Verstandlichkeit der Regelung auswirken,
ist noch nicht abzusehen.
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Das IASB wird den Anwendern bis zur erstma-
ligen Anwendung eines endglltigen Standards
voraussichtlich einen Ubergangszeitraum von
drei Jahren nach der Veroéffentlichung einrdu-
men. Dieser positiv zu bewertende Ubergangs-
zeitraum scheint bewusst lange gewahlt, um
den Versicherern die Mdéglichkeit zu geben, sich
auf die Anderungen bei der Rechnungslegung
entsprechend vorbereiten zu kdnnen.

Einigung tiber Reform der Abschlusspriifung

Im Dezember 2013 einigten sich EU-Parlament,
Kommission und Rat Gber die Vorschlage zur
Reform der Abschlussprifung. Kinftig soll ein
Wechsel der Prifungsgesellschaft alle zehn
Jahre erfolgen. Mitgliedstaaten kdnnen eine
Verlangerung dieser maximalen Mandatslaufzeit
fir Unternehmen im offentlichen Interesse flr
Falle gestatten, in denen sich der Abschlusspri-
fer nach einer Ausschreibung erneut durchsetzt
(dann Verlangerung um maximal zehn Jahre),
oder ein Joint Audit erfolgt (dann Verlangerung
um maximal 14 Jahre). Weitere Themen, die

die Verhandlungen bestimmten, betrafen das
Verbot von prifungsfremden Leistungen und die
Aufsicht Uber die Wirtschaftsprifer.

Es wird eine Liste flr verbotene prifungsfrem-
de Leistungen geben. Die Beratungsdienst-
leistungen dirfen maximal 70 Prozent der
durchschnittlichen Honorare fir die gesetzliche
Abschlussprifung betragen, um das Risiko

zu verringern, dass der Priifer in Interessen-
konflikte gerat. Keine Zustimmung erhielt der
Vorschlag der Kommission, die europaische
Aufsicht Gber die Wirtschaftspriiferbranche bei

7 Geldwischepravention

FATF-Leitfaden zu E-Geld-Produkten

Die BaFin hat an einem Leitfaden fir die Geld-
wascheaufsicht Gber E-Geld-Produkte mitge-
wirkt, den die Financial Action Task Force (FATF)
im Juni 2013 als Hilfestellung fur E-Geld-Anbie-
ter, Aufseher und nationale Gesetzgeber her-
ausgegeben hat.
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der Europaischen Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehérde ESMA (European Securities and
Markets Authority) ESMA anzusiedeln. Stattdes-
sen soll zuklinftig die Kooperation zwischen den
nationalen Aufsichtsbehdrden auf EU-Ebene im
Rahmen eines Ausschusses der europaischen
Pruferaufsichten verbessert werden. Ziel des
EU-Audit-Reformprozesses ist es, das Gesetzge-
bungsverfahren zur Abschlusspriifung noch vor
der Europa-Wahl im Mai 2014 abzuschlieBen.

Verbesserung der Berichterstattung des
Abschlusspriifers

Das International Auditing and Assurance Stan-
dards Board (IAASB) schlug im Juli 2013 einen
neuen internationalen Prifungsstandard ISA
701 fr boérsennotierte Unternehmen vor, um
den Bestatigungsvermerk des Jahresabschluss-
prifers aussagekraftiger zu gestalten. Der Pri-
fer wahlt danach bedeutsame und fir den Leser
interessante Sachverhalte aus und beschreibt
sie im Bestatigungsvermerk. Gleichwohl soll der
Prifer nicht Verantwortlichkeiten des Manage-
ments oder des Aufsichtsorgans libernehmen.
Weitere Anderungsvorschlédge betreffen die
Ausflihrungen zur Unabhangigkeit des Prifers
und zum Going Concern (Fortfliihrungsansatz)
sowie die Kommunikation mit dem Aufsichts-
organ des Unternehmens. Diese Themen sollen
verstandlicher dargestellt werden.

Obwohl die Vorschlage auf internationaler und
nationaler Ebene grundsatzlich beflirwortet wer-
den, waren klarere Erlauterungen im Einzelnen
hilfreich. Sie sind fir die einheitliche Anwen-
dung der Standards in der Praxis unumganglich.

Der FATF-Leitfaden empfiehlt den nationalen
Gesetzgebern, die Regelung von E-Geld-Produk-
ten risikoorientiert auszugestalten. Damit soll
vermieden werden, dass alle E-Geld-Produkte
identischen aufsichtsrechtlichen Anforderungen
unterliegen. Die hierfir erforderliche Risikoana-
lyse sollte sich, wie die FATF empfiehlt, an einer
konkreten Risiko-Matrix orientieren, die sowohl
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risikoerhdhende Faktoren einbezieht (wie Ano-
nymitat, Moglichkeit der Bargeldauszahlung) als
auch risikomindernde GegenmaBnahmen (wie
die Einfihrung von Héchstbetragen und Schwel-
lenwerten).

Zudem enthalt die neue FATF-Vero6ffentlichung
weitergehende Erlauterungen und Beispiele aus
der Praxis zu den einzelnen Risikofaktoren und
GegenmaBnahmen. Kommt die Risikoanalyse zu
dem Ergebnis, dass ein Produkt ein geringeres
Geldwasche- und Terrorismusfinanzierungs-
risiko darstellt, kénnen dem Anbieter dieses
Produkts Erleichterungen bei der Anwendung
der geldwascherechtlichen Kundensorgfalts-
pflichten gewahrt werden. Weist der Anbieter
nach, dass nur ein sehr geringes Risiko besteht,
kann er sogar vollstandig von den Kundensorg-
faltspflichten befreit werden. In Deutschland ist
dieser Grundsatz in § 25n Kreditwesengesetz
(KWG) verankert.

Umgekehrt kdnnen jedoch die besonderen
Merkmale eines E-Geld-Produkts auch dazu
fihren, dass verstarkte Sorgfaltspflichten grei-
fen. AuBerdem zieht die FATF die Mdéglichkeit in
Betracht, in komplexen E-Geld-Modellen nicht
nur den zentralen Herausgeber des E-Geldes,
sondern auch andere Beteiligte wie beispiels-
weise Netzwerkbetreiber, Programmmanager
(Program Managers) oder auch sogenannte
Exchangers den geldwascherechtlichen Pflichten
zu unterwerfen. Unter bestimmten Umstdnden
halt die FATF es flr sinnvoll und zuldssig, auch
Agenten und Vertriebshelfer von E-Geld-Pro-
dukten mit eigenen Pflichten zur Verhinderung
von Geldwasche und Terrorismusfinanzierung zu
belegen.

FATF-Leitfaden zu politisch exponierten
Personen

Im Juni 2013 hat die FATF einen weiteren Leit-
faden verdffentlicht, der sich mit politisch ex-
ponierten Personen (PEPs) befasst. Auch dieser
Leitfaden ist stark vom Grundgedanken eines
risikoorientierten Ansatzes gepragt. So soll
jedenfalls bei inlandischen PEPs individuell ge-
prift werden, wie risikotrachtig die Geschafts-
beziehung mit diesen Personen ist. Je nachdem,
wie groB das festgestellte Risiko ist, muss das
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Institut die laufende Uberwachung der Ge-
schaftsbeziehung daran anpassen. Flr auslan-
dische PEPs gilt weiterhin der Grundsatz, dass
diese stets Hochrisikokunden sind. Geschafts-
beziehungen mit ihnen unterliegen zwingend
verstarkten Sorgfaltspflichten.

Der Leitfaden macht deutlich, dass fur die
Feststellung, wann es sich um eine PEP handelt,
der Kunde ordnungsgemaRB identifiziert werden
muss. Der Leitfaden gibt Hinweise dazu, wel-
che Verfahren sich zur Feststellung von PEPs
bewahrt haben und welche Anforderungen
daneben an die Feststellung von Familienan-
gehdrigen und engen Vertrauten von PEPs zu
stellen sind. Dabei bestehen bei der Auslegung
von Begriffen wie ,wichtiges politisches Amt",
,Familie® oder ,enger Vertrauter™ weltweit groBe
regionale Unterschiede. Der Leitfaden beurteilt
auBerdem die verschiedenen externen Quellen,
mithilfe derer die PEP-Eigenschaft eines Kunden
Uberprift werden kann.

AbschlieBend listet der Leitfaden zahlreiche
Warnindikatoren auf, anhand derer ein Ver-
pflichteter im Rahmen einer laufenden Ge-
schaftsbeziehung erkennen kann, ob ein PEP
aus seinem Kundenstamm sich geldwasche-
rechtlich relevanter Aktivitaten verdachtig
macht.

Gemeinsame Geldwidsche-Arbeitsgruppe

Die Gemeinsame Arbeitsgruppe von BaFin,
Bundesfinanzministerium (BMF) und den in der
Deutschen Kreditwirtschaft (DK) zusammenge-
schlossenen Bankenverbanden hat Ende 2013
die Uberarbeitungsrunde der Auslegungs- und
Anwendungshinweise zur Verhinderung von
Geldwasche, Terrorismusfinanzierung und
»~sonstigen strafbaren Handlungen® flr Kreditin-
stitute abgeschlossen. Die neugefassten Hinwei-
se wurden Anfang Marz 2014 auf der Internet-
seite der DK veroffentlicht.

Es wurden insbesondere neue Abschnitte, die
die Pflicht zum Betrieb von Datenverarbeitungs-
systemen konkretisieren, sowie zur Untersu-
chung zweifelhafter oder ungewdéhnlicher Sach-
verhalte (jetzt § 25h Absatz 2 und Absatz 3
KWG) eingefiigt. Zudem hat die Gemeinsame
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Arbeitsgruppe die Kapitel zur Feststellung des
wirtschaftlich Berechtigten Uberarbeitet. Bei
diesem handelt es sich um die naturliche Per-
son, die eine Transaktion veranlasst oder durch
die eine Geschaftsbeziehung letztlich begriindet
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wird. Es kann auch die natlrliche Person sein,
in deren Eigentum oder unter deren Kontrolle
ein Vertragspartner in Form einer juristischen
Person oder einer sonstigen Rechtsgestaltung
steht.

8 Anfragen nach dem Informationsfreiheitsgesetz

Anfang 2006 ist das Informationsfreiheitsgesetz
des Bundes (IFG) in Kraft getreten. Danach hat
jedermann gegenlber den Behdrden des Bun-
des einen Anspruch auf Zugang zu amtlichen
Informationen. Das IFG dient vor allem der Kon-
trolle und Akzeptanz staatlichen Handelns.

Rechtsunsicherheit besteht weiterhin

Nach der Rechtsprechung des Bundesverwal-
tungsgerichts (BVerwG) ist die Verschwiegen-
heitspflicht aus § 9 Kreditwesengesetz (KWG)
nicht geeignet, die Vorlage streitgegenstand-
licher Unterlagen nach § 99 Absatz 1 Satz 2
Alt. 2 Verwaltungsgerichtsordnung (VwGO) zu
verweigern.3> Anlasslich dieser Rechtsprechung
hat das Verwaltungsgericht (VG) Frankfurt am
Main im Marz 2013 den Europaischen Gerichts-
hof (EuGH) um Vorabentscheidung ersucht.
Das Vorabentscheidungsverfahren gemaB
Artikel 267 des Vertrags uUber die Arbeitsweise
der Europaischen Union (AEUV) soll wesent-
liche Verfahrens- und Rechtsfragen im Zusam-

Tabelle 5 IFG-Statistik

menhang mit dem IFG, mit § 9 KWG und § 99
VwGO sowie mit einschlagigen EU-Richtlinien
kléren.3®

Aussetzung gerichtlicher Verfahren

Soweit der Ausgang des Vorabentscheidungs-
verfahrens fir die beim VG Frankfurt am Main
anhangigen IFG-Klageverfahren entscheidungs-
erheblich ist, hat das Verwaltungsgericht diese
Verfahren bis zur Entscheidung des EuGH aus-
gesetzt. Hingegen beabsichtigt der Hessische
Verwaltungsgerichtshof bislang nicht, anhan-
gige IFG-Verfahren auszusetzen. Solange nicht
entschieden ist, wie weit die maBgeblichen
Bestimmungen der EU-Richtlinie Gber das Be-
rufsgeheimnis in das IFG und in nationales Pro-
zessrecht hineinreichen, beflirchtet daher die
BaFin, dass Gerichtsentscheidungen ergehen,
die mit dem Europarecht unvereinbar sind.

Aufsichts- Zahl Antrag Informations- Informations- Informations- in Widerspruch Rechtsmittel
bereiche zuriick zugang zugang zugang Bearbei- eingelegt eingelegt
genommen gewdhrt teilweise abgelehnt tung

BA 218 0 0 3 218 0 201 973

VA 6 0 7 0 2 3 1 1
WA 72 4 31 13 24 4 7 1
Sonstige 11 2 6 0 3 0 266 0
Gesamt 307 6 44 16 247 7 476 975

35 Bundesverwaltungsgericht, Beschluss vom 27.08.2012
(Az.: 20 F 3.12).

36 ABI. EU, C 156, S. 22.
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9 Erlaubnispflicht und Verfolgung unerlaubt betriebener

Geschafte

9.1 Erlaubnispflicht

Die BaFin klart, ob Kapitalanlage- und Vorsorge-
angebote nach MaBgabe der Gesetze, deren
Einhaltung sie Uberpruft, erlaubnispflichtig sind.
Betreiben Unternehmen diese Geschéfte ohne
die erforderliche Erlaubnis, ermittelt die BaFin
gegen sie und setzt mit gewerbepolizeilichen
Mitteln durch, dass die Unternehmen den Erlaub-
nisvorbehalt beachten. Dabei arbeiten BaFin und
Strafverfolgungsbehérden eng zusammen.

Die Betreiber von Anlageangeboten haben die
Maoglichkeit, ihre geplanten Geschaftstatigkeiten
durch die BaFin Uberprifen zu lassen. So gewin-
nen sie Sicherheit darlber, ob die Geschafte nach
dem Kreditwesengesetz (KWG), dem Versiche-
rungsaufsichtsgesetz (VAG), dem Gesetz Uber die
Beaufsichtigung von Zahlungsdiensten (Zahlungs-
diensteaufsichtsgesetz — ZAG) oder dem Kapital-
anlagegesetzbuch (KAGB) erlaubnispflichtig sind.
Erst nachdem die BaFin schriftlich die Erlaubnis
erteilt hat, dirfen Unternehmen einer erlaubnis-
pflichtigen Tatigkeit nachgehen. Wird der Anbie-
ter ohne eine entsprechende Erlaubnis dennoch
gewerbsmaBig tatig, setzt er sich der Strafbarkeit
aus. Die BaFin kann solche Geschafte untersagen
und abwickeln lassen, unabhangig davon, ob die
Strafverfolgungsbehdérden tatig werden.

Im Berichtsjahr gingen bei der BaFin 957 An-
fragen zur Erlaubnispflicht geplanter Geschafts-
vorhaben (Vorjahr: 723) ein. 653 Vorgange hat
die BaFin bis zum Jahresende abgeschlossen,
zumeist mit der positiven Feststellung der Er-
laubnispflicht (Vorjahr: 580).

Das Gesetz zur Umsetzung der EU-Richtlinie
Uber die Verwalter alternativer Investment-
fonds®” (AIFM-Umsetzungsgesetz — AIFM-UmsG),
das am 22. Juli 2013 in Kraft getreten ist, fihrt
neue Tatbestdnde und Begrifflichkeiten ein, die
den Priufauftrag der BaFin erweitern.38

37 Alternative Investment Fund Managers — AIFM.

38 Vgl. Kapitel V.

Die BaFin prift nun nach dem materiellen
Investmentfondsbegriff, ob auf Vermdgensan-
lagen das KAGB anwendbar ist. Dies bedeutet,
dass sie neben der rechtlichen Beurteilung
allgemeiner Erlaubnisanfragen fristgebunden
die eingereichten Prospekte untersucht. Einen
Schwerpunkt der Prifung bildeten 2013 Wind-
und Solarparks. Dabei stellte sich haufig die
Frage, ob eine operative Tatigkeit eines Unter-
nehmens auBerhalb des Finanzsektors vorliegt.
Eine operative Tatigkeit bejaht die BaFin nach
ihrem Auslegungsschreiben zum Anwendungs-
bereich des KAGB immer dann, wenn ein An-
tragsteller im Rahmen seiner Haupttatigkeit
produzierend oder gewerblich tatig ist und sich
bei der Auslagerung einzelner Tatigkeiten ein
vollumfangliches Gestaltungs-, Lenkungs- und
Weisungsrecht vorbehalt.

Das AIFM-UmsG?° hat zudem den Katalog der
Finanzdienstleistungen in § 1 Absatz 1a KWG um
den Tatbestand des eingeschrankten Verwahr-
geschafts erganzt. § 1 Absatz 1a Satz 2 Nr. 12
KWG definiert dies als die Verwahrung und die
Verwaltung von Wertpapieren ausschlieBlich

fur alternative Investmentfonds (AIF) im Sinne
des § 1 Absatz 3 KAGB. Die BaFin hat in ihrem
Merkblatt zum eingeschrankten Verwahrge-
schaft den neuen Tatbestand naher erlautert.

Weiter hat das Gesetz klargestellt, dass eine
Tatigkeit nur dann als Anlageverwaltung

(§ 1 Absatz 1a Satz 2 Nr. 11 KWG) zu qualifi-
zieren ist, wenn sie nicht bereits als kollektive
Vermdgensverwaltung im Sinne des KAGB anzu-
sehen ist. Zudem enthalt das Gesetz umfangrei-
che redaktionelle Anpassungen der Begriffsbe-
stimmungen und Bereichsausnahmen des KWG
an die Begrifflichkeiten des KAGB, woraufhin
die BaFin ihre Merkblatter zu Bankgeschaften
und Finanzdienstleistungen, die am Begriff des
Finanzinstruments nach § 1 Absatz 11 KWG
anknUpfen, aktualisiert hat.

39 BGBI. 2013, Teil I Nr. 35, S. 1981.
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Ein weiteres Merkblatt gibt Hinweise zum Tat-
bestand der Tatigkeit als Zentrale Gegenpartei
(§ 1 Absatz 1 Satz 2 Nr. 12 KWG). Die Zentrale
Gegenpartei, die durch das Ausfiihrungsge-
setz zur EU-Verordnung?® Giber OTC-Derivate,
Zentrale Gegenparteien und Transaktionsregis-
ter*! als neuer Rechtsbegriff eingeftihrt wurde,
ersetzt den bisherigen Begriff des Zentralen
Kontrahenten.

9.2 Handel mit Bitcoins

In jingerer Zeit haufen sich Anfragen zur
Erlaubnispflicht im Zusammenhang mit dem
Handel und dem gewerbsmaBigen Einsatz von
Bitcoins von Interessenten aus dem In- und
Ausland.

Bitcoins, die seit 2009 im Umlauf sind, sind eine
auf Verschllisselungstechnologien basierende
Form von privatem Geld, die auch als Crypto
Currency oder Internetwahrung bezeichnet
wird. Das Bitcoin-System beruht auf der Idee,
neben den gesetzlichen Zahlungsmitteln eine
kryptographische Ersatzwdahrung als Freigeld
mit einer mathematisch begrenzten Geldmen-
ge zu erschaffen. Anders als ein gesetzliches
Zahlungsmittel, das die staatlichen Zentralban-
ken theoretisch unbegrenzt emittieren kénnen,
oder das Buchgeld der Geschaftsbanken leiten
sich Bitcoins aus einem mathematischen Ver-
fahren ab, das fur jedermann offensteht, der
einen Rechner mit der erforderlichen Rechner-
kapazitat besitzt. Ziel der Bitcoin-Erzeugung ist
es, durch Rechenaufgaben, die bei zunehmen-
der Geldmenge immer komplexer werden, die
erzeugte Geldmenge immer langsamer wach-
sen zu lassen. Letztendlich soll eine maximale
Anzahl von 21 Mio. Bitcoins erreicht werden, die
allerdings auf acht Nachkommastellen unterteilt
werden kdnnen. Bereits im Juni 2011 betrug der
Stand der bis dahin erzeugten Bitcoins 6,4 Mio.,
Anfang Dezember 2103 lag er knapp Uber

12 Mio.

Da die Erzeugung von Bitcoins auf frei zugang-
licher Software beruht, kann prinzipiell jeder

40 Verordnung (EU) Nr. 648, ABI. EU L 201, S.1.
41 BGBI. 12013, S. 174.
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an dem Projekt teilnehmen. Das Geld schopft
der einzelne Teilnehmer (Client), der sich in

das Peer-to-Peer-System einwahlt, indem er
rechenaufwandige kryptographische Aufgaben
6st (Mining). Der Akt der Geldschopfung lasst
sich im digitalen Zeitalter als moderne Variante
des Goldschiirfens begreifen. Der Schirfer
konnte schon damals seine Ertrage unmittel-
bar als Zahlungsmittel einsetzen oder zumin-
dest voribergehend als Wert horten. Allein die
verfligbaren Rechnerkapazitaten setzen dem
Teilnehmer bis zur Ausschdpfung der maximal
maoglichen Bitcoins-Zahl Grenzen. Die Wahr-
scheinlichkeit, dass ein Teilnehmer als erster die
richtige Losung findet und so den neuen Bitcoin
flr sich gewinnt, steigt proportional mit der
eingesetzten Rechenleistung.

Es gibt keine zentrale Instanz, die Zahlungen
durchfihrt, kontrolliert oder verwaltet oder
Bitcoins generiert. Auch Uberwacht keine staat-
liche Stelle den Vorgang der Geldschépfung. Die
Authentifizierung der neu geschopften Bitcoins
erfolgt durch die Gemeinschaft im Wege eines
Peer-to-Peer-Systems, bei dem sich alle teilneh-
menden Rechner gleichberechtigt gegeniber
stehen.

Die BaFin stufte Bitcoins bereits im August 2011
als Rechnungseinheiten und damit als Finanzin-
strumente nach § 1 Absatz 11 KWG ein.

Bitcoins lassen sich nach den EU-rechtlichen
Vorgaben und den nationalen Bestimmungen
nicht als E-Geld qualifizieren, da die Zahlungs-
mittel nicht gegen Zahlung eines Geldbetrags
ausgestellt werden. Sie werden vielmehr durch
den Einsatz entsprechender Rechnerkapazitaten
frei geschopft. Der monetdare Wert von Bitcoins
besteht auch nicht in einer schuldrechtlichen
Forderung gegeniber dem Emittenten. Die
Bitcoins beziehen ihren monetaren Wert allein
daraus, dass sie als privates Zahlungsmittel tat-
sachlich genutzt und akzeptiert werden.

Rechnungseinheiten sind - @hnlich wie Devi-
sen - Verrechnungseinheiten, die anders als
Devisen nicht auf gesetzliche Zahlungsmittel
lauten. Hierunter fallen Werteinheiten, die die
Funktion von privaten Zahlungsmitteln wie
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beispielsweise bei Ringtauschgeschaften haben.
Auch jedes andere private Geld und sonstige
Komplementarwahrungen zahlen dazu, wenn sie
auf der Grundlage privatrechtlicher Vereinba-
rungen als Zahlungsmittel in Verrechnungskrei-
sen eingesetzt werden.

Die Schopfung von Bitcoins und ihr Einsatz als
Zahlungsmittel ist, soweit es die Zustandigkeit
der BaFin betrifft, erlaubnisfrei. Werden jedoch
die Bitcoins entgegen ihrer eigentlichen Funk-
tion selbst zum Handelsgegenstand, kommen
sie als erlaubnispflichtige Finanzdienstleistun-
gen nach § 1 Absatz 1a Satz 2 Nr. 1 bis 4 KWG
in Betracht. Dabei muss der Handel entspre-
chend § 1 Absatz 1a KWG gewerbsmaBig oder
in einem solchen Umfang erbracht werden, der
einen in kaufmannischer Weise eingerichteten
Gewerbebetrieb erfordert. Hier ist insbesondere
an den Eigenhandel, die Anschaffung und Ver-
auBerung von Finanzinstrumenten auf eigene
Rechnung als Dienstleistung flir andere oder die
Anlagevermittlung, die Vermittlung von Ge-
schaften (auch Uber Internetplattformen) lGber
die Anschaffung und VerduBerung von Finanzin-
strumenten zu denken. Werden solche Geschaf-
te in Kommission getatigt, kommt auch das
Finanzkommissionsgeschaft nach § 1 Absatz 1
Satz 2 Nr. 4 KWG als erlaubnispflichtiges Bank-
geschaft in Betracht.

9.3 Freistellungen

Die BaFin stellte sieben Unternehmen erstmalig
von der Aufsicht frei. Ende 2013 waren insge-
samt 334 Institute von der Erlaubnispflicht frei-
gestellt, weil sie wegen der Art ihrer betriebenen
Geschafte nicht beaufsichtigt werden mussten.
Bei den erlaubnisfreien Geschdften handelt es
sich regelmaBig um solche Geschafte, die ledig-
lich als untergeordnete Hilfs- und Nebentatigkeit
im Zusammenhang mit einer an sich erlaubnis-
freien Haupttatigkeit betrieben werden.

Auch Anbieter aus Drittstaaten auBerhalb der
Europaischen Union kénnen die Freistellung
von der Erlaubnispflicht beantragen, sofern sie
grenziberschreitend in Deutschland tatig wer-
den wollen. Méglich ist dies jedoch nur, wenn
sie in ihrem Herkunftsland einer gleichwertigen
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* Schwarzer Kapitalmarkt

Der Schwarze Kapitalmarkt umfasst
solche Bank-, Finanzdienstleistungs-,
Investment- und Versicherungsgeschaf-
te und Zahlungsdienste, die die Anbieter
betreiben, ohne die jeweils erforderli-

che Erlaubnis zu besitzen. Die auf dem
Schwarzen Kapitalmarkt aktiven Personen
und Unternehmen agieren gesetzeswid-
rig abseits der staatlichen Regulierung.

Es ist nicht sichergestellt, dass sie die
personlichen, fachlichen und finanziellen
Voraussetzungen erfillen, die fir den
Betrieb solcher Geschéfte erforderlich
sind. Die BaFin verfligt, auch im inter-
nationalen Vergleich, iber umfangreiche
Ermittlungs- und Eingriffsbefugnisse, um
unerlaubt betriebene Geschafte aufzuspi-
ren und zu bekampfen.

Aufsicht unterliegen. 2013 stellte die BaFin fuinf
auslandische Unternehmen frei.

Kauf gebrauchter Lebensversicherungen

2013 schritt die BaFin wegen des unerlaubten
Betreibens von Bankgeschaften gegen fiinf
Angebote zum ,Kauf" gebrauchter Lebensver-
sicherungen ein. Weitere Verfahren wurden
eingeleitet. Wie in den Vorjahren zielten die An-
gebote darauf ab, dass dem Versicherungsneh-
mer (,Verkaufer") der Kaufpreis erst zu einem
spateren Zeitpunkt ausgezahlt werde. Das aus
der Lebensversicherung oder sonstigen Vermo-
gensanlage stammende Kapital sollte so eine
héhere Rendite erzielen und im Rahmen der
Kaufpreiszahlung ausgezahlt werden. Die BaFin
sieht in solchen Geschaftsmodellen ein Angebot
zur Geldanlage, das ein Einlagengeschaft und
damit ein Bankgeschaft im Sinne des § 1 Absatz
1 Satz 2 Nr. 1 KWG darstellt. Entsprechend
haben inzwischen auch Zivilgerichte in Fallen
vergleichbarer Ankaufmodelle die Vertrage ein-
zelner Anbieter als unwirksam beurteilt.#? Eine
verwaltungsgerichtliche Klarung des Themas
steht noch aus.

42 Oberlandesgericht Nirnberg (Az. 8 U 607/12), Oberlan-
desgericht Frankfurt am Main (Az. 2 U 178/12).
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Die betroffenen Unternehmen haben gegen die
angeordneten Untersagungen und Abwicklungs-
anordnungen Rechtsbehelfe eingelegt. Die BaFin
wird die weitere gerichtliche Klarung einzelner
Fallgestaltungen vorantreiben.

Sogenannte qualifizierte Rangricktrittsklauseln
schlieBen die unbedingte Rickzahlbarkeit der
Gelder und damit den Tatbestand des Einlagen-
geschafts nach Auffassung der BaFin nicht aus,
wenn der Anleger nach der Angebotsgestaltung
erwartet, dass ihm fir die Abtretung seiner
Vermdégensanlage spater ein ,fester Kaufpreis"
gezahlt wird, der von dem ausgezahlten Rick-
kaufswert aus seiner Vermdégensanlage abhangt.
Der Anleger Ubernimmt hier gerade keine Finan-
zierungsverantwortung fir den Anbieter.

Ordnet die BaFin die Abwicklung der unerlaubt
betriebenen Einlagengeschéfte an, sind die ange-
nommenen Gelder an die Anleger, die einstigen
Versicherungsnehmer, zurtickzuzahlen. Soweit
Anbieter versuchen, die Abwicklungsanordnung
zu umgehen, indem sie mit Anlegern zivilrecht-
liche Vereinbarungen Uber eine anderweitige
Anlage oder Auszahlung der Gelder schlieBen, ist
dies keine Abwicklung im Sinne des Gesetzes. Die
Anbieter kdnnen sich ihrer 6ffentlich-rechtlichen
Verpflichtung nicht durch den Abschluss von
entgegenstehenden zivilrechtlichen Vereinba-
rungen mit den Anlegern entziehen.

Aufsichts- und Ermittlungsmaffnahmen

Im Jahr 2013 eréffnete die BaFin 672 neue Er-
mittlungsverfahren (Vorjahr: 641) und schloss
497 Verfahren (Vorjahr: 418) ab. In 52 Fallen
erlieB die Aufsichtsbehdrde formliche Aus-
kunfts- und Vorlegungsersuche gegentiber
verdachtigen Unternehmen (Vorjahr: 73) und
verhangte 26 Zwangsgelder (Vorjahr: 19).

Bei der Verfolgung von unerlaubt betriebenen
Geschaften nahm die BaFin im Jahr 2013

24 Durchsuchungen und Vor-Ort-Prifungen vor
(Vorjahr: 21).

Die BaFin untersagte die Fortfliihrung unerlaubt
betriebener Geschafte in 16 Fallen (Vorjahr:
19) und ordnete in 26 Fallen die Abwicklung
(Vorjahr: 26) der Geschafte an. Die Einsetzung
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* Peter Fitzek und sein
~Konigreich Deutschland™

Im Berichtsjahr ist die BaFin gegen die
unerlaubte Geschéaftstatigkeit von Peter
Fitzek eingeschritten. Unter anderem bie-
tet Herr Fitzek ,Sparblcher" einer ,Konig-
lichen Reichsbank™ an und verspricht die
Sicherheit der Einlagen. In der Wittenber-
ger Innenstadt hat er eine ,Filiale" seiner
~Reichsbank™ eréffnet. Darliber hinaus
bietet er unter dem Namen der ,Neu-
Deutsche Gesundheitskasse" und seines
Vereins ,Kdnigreich Deutschland® diverse
Versicherungen an, darunter eine Kran-
ken- und eine Rentenversicherung. Im
April durchsuchten etwa 150 Beamte der
BaFin, der Deutschen Bundesbank, der
Bundes- und der Landespolizei elf Objek-
te in Wittenberg und stellten umfassende
Unterlagen sicher. Es handelte sich um
die groBte Durchsuchung, die die BaFin
jemals durchgefihrt hat. In der Folge

hat die BaFin zahlreiche Untersagungs-
verfligungen gegen Herrn Fitzek und von
ihm eingesetzte Strohmanner erlassen.
Ferner hat sie Zwangsgelder in Hohe von
insgesamt 3,15 Mio. Euro festgesetzt.
AuBerdem hat die BaFin das zustandi-

ge Registergericht Uber die unzulassige
Verwendung der gesetzlich geschitzten
Bezeichnung ,Bank" (in ,Reichsbank™)
informiert, das daraufhin ein Firmen-
missbrauchsverfahren gegen Peter Fitzek
eingeleitet hat. Die zustandige Staatsan-
waltschaft ermittelt wegen des Verdachts
des unerlaubten Betriebs von Bank- und
Versicherungsgeschaften.

eines Abwicklers erfolgte in einem Verfahren
(Vorjahr: 4). 36 Unternehmen stellten ihre
Geschaftstatigkeit freiwillig ein (Vorjahr: 21),
nachdem ihnen die BaFin mitgeteilt hatte, dass
eine erlaubnispflichtige Tatigkeit vorliegt.

48 Einzelpersonen oder Unternehmen, gegen
die formliche MaBnahmen erlassen wurden,
legten bei der BaFin im Berichtsjahr Wider-
spruch ein (Vorjahr: 39). Die BaFin schloss
24 von insgesamt 38 Verfahren (Vorjahr: 28)
durch Widerspruchsbescheid (Vorjahr: 15)
ab. Einige der Betroffenen beschritten gegen
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aufsichtsrechtliche MaBnahmen den Rechtsweg.
Die Gerichte entschieden uber alle Instanzen
hinweg in insgesamt 17 Fallen. In 14, also der
Mehrheit der Verfahren (Vorjahr: 12), ergingen
die Entscheidungen zugunsten der BaFin. In drei
Féllen gaben die Gerichte den Rechtsbehelfen
der Betroffenen statt (Vorjahr: 2).

9.4 Finanztransfergeschift

Im Berichtszeitraum ging die BaFin gegen
Unternehmen vor, deren Geschaftsmodell
darin besteht, aufgrund eines eigenen Akzep-
tanzvertrages als Handler Kartenumsatze fir
dritte Leistungserbringer beim Acquirer ein-
zureichen und die Betrage an die Leistungs-
erbringer auszuzahlen. Dieses Geschaft, das
wirtschaftlich einer Acquiring-Dienstleistung
entspricht, ist aufsichtlich als Finanztransfer-
geschaft einzuordnen und als Zahlungsdienst
erlaubnispflichtig. Ziel derartiger Geschafte ist
es meist, Kartenakzeptanz auch in den Fallen
zu ermaoglichen, in denen der Leistungserbrin-

10 Risikomodellierung

10.1 Aufsichtliche Einschidtzung
interner Modelle

Interne Risikomodelle (siehe Infokasten ,Inter-
ne Modelle", Seite 63) liefern Instituten — und
zukUnftig auch Versicherern - hilfreiche quan-
titative RisikomaBe, um ihren Kapitalbedarf
abzuschatzen und ihre Risiken zu steuern. In den
vergangenen Jahren wurden jedoch die Aussage-
kraft von Kapitalquoten, die Angemessenheit der
risikogewichteten Aktiva (Risk-Weighted Assets -
RWA) und speziell die zu deren Bestimmung
eingesetzten internen Modelle immer starker
angezweifelt. Dies hat sowohl internationale als
auch europaische Regulierer dazu veranlasst, die
RWA-Berechnung vor allem der global systemre-
levanten Banken auf Aufsichtsebene miteinander
zu vergleichen und maogliche Griinde und Treiber
fur Abweichungen zu identifizieren.

Die ersten Ergebnisse der zu diesem Zweck ein-
gerichteten Arbeitsgruppen zeigen, dass die RWA
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ger keinen Akzeptanzvertrag schlieBen will oder
kann (beispielsweise aus Kostengriinden oder
weil eine Nahe zum Rotlichtmilieu besteht).
Diese Geschafte sind, was Gebihrenerhebung
und Risikolibernahme betrifft, unterschiedlich
ausgestaltet. Haufig erhebt der Dienstleister
fiir eine bare Vorleistung und die Ubernahme
des Charge-back-Risikos erhebliche Geblihren
vom Leistungserbringer. Ebenso anzutreffen ist
eine Geblhrenerhebung beim Karteninhaber
oder der Verzicht auf die Erhebung eigener
zusatzlicher Geblhren. Ob der Dienstleister
auch eigene Dienstleistungen erbringt und tGber
seinen Akzeptanzvertrag einreicht, ist fur die
Erlaubnispflicht der Abrechnung von Fremdleis-
tungen unerheblich. Bei diesen ,gemischten®
Geschaften kann der Nachweis, dass ein uner-
laubtes Geschéaft vorliegt, erschwert sein. Ein
erlaubnispflichtiger Zahlungsdienst liegt auch
vor, wenn ein Dienstleister als so genannter
Aggregator Kartenumsatze bindelt und Uber
eigene Konten zur Auszahlung bringt.

stark variierten. Dies war zu einem groBen Teil
auf die gewunschte Risikoadaquanz zurickzufih-
ren. Da jedoch auch andere Ursachen eine Rolle
spielten, stellten die Gruppen einen Arbeitsplan
auf, um die regulatorischen Vorgaben zu ver-
bessern. Der Plan befindet sich bereits in der
Umsetzung und wird im Jahr 2014 fortgesetzt.
Darin enthalten sind Leitplanken fur die nationale
Umsetzung des Baseler Regelwerkes, die Ver-
besserung der Offenlegung in der Saule 3 des
Baseler Regelwerks und Uberlegungen zu Be-
schrankungen oder Benchmarks fir die Bestim-
mung einzelner Risikoparameter. Die anfangliche
Vermutung, dass in erster Linie die eingesetzten
internen Modelle fur die Abweichungen ver-
antwortlich seien, wurde nicht bestatigt. Bei

der Interpretation der Ergebnisse muss zudem
beriicksichtigt werden, dass fir die Querver-
gleiche diverse Annahmen und Vereinfachungen
erforderlich waren. In jedem Fall sind voreilige
regulatorische Schlussfolgerungen zu vermeiden.



II Allfinanzaufsicht

* Interne Modelle

Aufsichtliche Rahmenwerke haben schon
seit der Verabschiedung des Market Risk
Amendments zu Basel I im Jahr 1996
zum Ziel, die Risikotrachtigkeit eines
Geschafts als Basis flr die Bemessung
von Eigenkapitalanforderungen zugrunde
zu legen. Zu diesem Zweck dirfen unter
bestimmten Umstanden interne Modelle
verwendet werden anstatt einem von der
Aufsicht vorgegebenen Standardmodell.
Seit der Umsetzung von Basel II kénnen
neben Markt- auch Kreditrisiken mittels
interner Modelle berechnet werden.

Solvency II wird ab 2016 auch fir Versiche-
rungsunternehmen eine neue risikobasierte
Eigenkapitalunterlegung einfiihren. Die
Unternehmen kénnen dann ebenfalls auf
Antrag ein Internes Modell verwenden.43

Interne Modelle sollen auch als Instru-
mente des Risikomanagements dienen.
Sie durfen erst nach aufsichtlicher Pru-
fung und Zulassung eingesetzt werden,
wobei Anforderungen an ihre Risiko-
adaquanz, an ihre Verwendung in internen
Prozessen (Use Test) wie zum Beispiel
dem Risikomanagement und an die Quali-
tat dieser Prozesse erflllt sein mussen.

Im Jahr 2014 werden die internationalen Arbeits-
gruppen des Basler Ausschusses filir Banken-
aufsicht (Basel Committee on Banking Super-
vision - BCBS) und der Europadischen Banken-
aufsichtsbehdrde (European Banking Authority
- EBA) ihre Arbeit fortsetzen, sich dabei unter
anderem auf bisher nicht berticksichtigte Port-
folien konzentrieren und die Umsetzbarkeit
der oben genannten kurz- und mittelfristigen
Ansatze zur Verringerung der Schwankungen
Uberprifen.

Interne Modelle bei Versicherern

Ahnliche Diskussionen fanden auch in der Ver-
sicherungsaufsicht statt: Die Einfihrung von
Solvency II steht zwar noch bevor, und Versi-
cherer nutzen interne Modelle noch nicht fir

43 Zur Vorabprifung interner Modelle vgl. Kapitel IV 1.1.2.
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die effektive regulatorische Kapitalunterlegung.
Trotzdem werden bereits zu diesem frihen Zeit-
punkt Mechanismen und Werkzeuge entwickelt,
die es erlauben sollen, die Angemessenheit der
Risikomodelle und der daraus resultierenden Ka-
pitalunterlegung gleichmaBig Gber Unternehmen
hinweg und fortgesetzt Uber die Zeit sicherzu-
stellen.44

Verantwortungsvolle Verwendung interner
Modelle

Neben den oben dargestellten MaBnahmen soll
auch die Validierungsfunktion in den Instituten
gestarkt und in ein Rahmenwerk zum Model
Risk Management eingebettet werden. Dies ist
ein wesentlicher Beitrag dazu, das Vertrauen in
die Ergebnisse modellbasierter Risikomessung
wiederherzustellen.

Schon seit langerer Zeit ist es ein Ziel der
deutschen Aufsicht, bei Instituten und anderen
Aufsichtsbehérden die Bedeutung einer umfas-
senden Validierung der Modelle in den Instituten
herauszustellen und die Validierungsfunktionen
in den Banken zu starken. Die Validierung der
Modelle ist sowohl fur Institute als auch fur
Aufseher eine wesentliche Grundlage dafiir,

ein angemessenes Bild Uber die Starken und
Schwachen der Modelle zu erlangen und - wenn
erforderlich - Verbesserungen anzustoBen. Es
ist Aufgabe der Unternehmen, den Blick auf die
wesentlichen EinflussgréBen und Annahmen zu
lenken, die Interpretation von Entwicklungen
durch nachvollziehbare Analysen zu unterstit-
zen und dabei die inharenten Modellrisiken
angemessen darzustellen und Angaben zum
Management dieser Risiken zu machen.

Die Modellaufsicht (iberzeugt sich regelmaBig
von der Qualitat dieser Validierungsfunktion und
ergreift gegebenenfalls angemessene MaBnah-
men, um Verbesserungen durchzusetzen.

44 Vgl. Kapitel IV 1.1.2.
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10.2 Validierung interner Risiko-
modelle

Interne Risikomodelle kommen - wie alle Mo-
delle - nicht ohne Modellannahmen und Ver-
einfachungen aus. Kernaufgabe bei der Nut-
zung eines internen Risikomodells ist es, die
Angemessenheit dieser Annahmen streng und
kritisch zu prifen. Die interne Validierung eines
Modells untersucht somit dessen grundsatzliche
Eignung fir den jeweiligen Zweck. Da jedoch
externe Einflisse das Risikoprofil standig ver-
andern, mussen die Unternehmen fortlaufend
prufen, ob ihre Modelle noch angemessen sind.

Die Validierung interner Modelle umfasst die
Vollstandigkeit, Prognosegite und grundsatz-
liche Eignung eines Modells. Dabei werden auch
die potenziellen Schwachen der Validierung
selbst bewertet. Ziel ist es zu beurteilen, ob das
Modell dennoch flr den vorgesehenen Einsatz-
zweck akzeptabel ist.

Ein angemessener Validierungsprozess ist aus
diesem Grund sowohl sektorlibergreifend flr
Banken und Versicherer als auch sdulentber-
greifend fur regulatorisches und 6konomisches
Kapital von herausragender Bedeutung: Bei
Marktrisikomodellen, auf internen Ratings
basierenden Ansatzen (Internal Ratings-Based
Approach - IRBA) und bei Modellen zur Ab-
bildung des operationellen Risikos ist er eine
Kernanforderung des Baseler Regelwerks und
der Capital Requirements Regulation (CRR).4>
Ebenso ist angesichts der Bedeutung des 6ko-
nomischen Kapitals fiir Banken in Saule 2 des
Baseler Regelwerks auch die Validierung dieser
GroBe entscheidend fur deren wirksame Ver-
wendung im Kapital- und Risikomanagement.

Validierungsfunktion bei Banken gestarkt

Schon lange vor Einsetzen der offentlichen
Kritik an Risikomodellen insbesondere von Kre-
ditinstituten hat sich die BaFin eine deutliche
Starkung der Modellvalidierung zum Ziel ge-
macht. In der Vergangenheit hatten die Insti-
tute Modellvalidierung in Form vieler einzelner
Analysen zwar im Rahmen der gesetzlichen
Mindestanforderungen betrieben. Dem eigent-

45 Verordnung (EU) Nr. 575/2013, ABI. EU L 176, S. 1 ff.
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lichen Ziel der Modellvalidierung, die verwende-
ten Modelle umfassend kritisch zu hinterfragen,
wurde dies jedoch nicht gerecht.

Die BaFin hat daher mit Nachdruck eine um-
fassende Verbesserung der Validierungsfunk-
tion angemahnt und dabei immer wieder auf
die Kernpunkte der zukiinftigen Ausgestaltung
hingewiesen:

— Ubergreifendes Validierungskonzept

— Klare Verantwortlichkeiten und definierte
Prozesse

— Evidenz aller bestehenden oder potenziellen
Modellschwachen

— Quantitative Abschatzung ihrer Materialitat

— Einbindung der Geschaftsfihrung

— Konsequente, risikoorientierte Mangelbesei-
tigung

Die aufsichtliche Prifung von Modellen war im
Jahr 2013 zum groBen Teil darauf ausgerichtet
zu prifen, ob die umfangreichen Ausbau- und
VerbesserungsmaBnahmen bei der Modellvali-
dierung erfolgreich waren.

Validierungsprozesse deutlich verbessert

Die Institute haben ihre Validierungshandlungen
in Bezug auf das Marktrisiko deutlich weiter-
entwickelt. Zusatzlich zur regelmaBigen Unter-
suchung der Prognosegiite (Backtesting) haben
die Banken, die interne Modelle nutzen, inzwi-
schen umfassende Validierungskonzepte entwi-
ckelt. Diese umfassen neben einer Validierung
der mathematisch-statistischen Methoden auch
die Uberprifung der technischen Prozesse und
zum Teil auch die Evidenz der nicht im Value-at-
Risk (VaR) erfassten Risiken.

Was die Abbildung von Kreditrisiken durch
IRBA-Ratingsysteme betrifft, ist das Bild nicht
einheitlich. Bei einigen ausgewahlten Institu-
ten zeigt sich, dass die Validierungsprozesse
mittlerweile insgesamt einen guten Reifegrad
erreicht haben. Insbesondere wird der organisa-
torische Aufbau den Anforderungen gerecht. Die
Validierungsberichte sind zum groBen Teil stan-
dardisiert und aussagekréftig. Die Umsetzung
der Validierungsergebnisse hat sich erst in den
vergangenen Jahren verbessert. Die Institute
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mussen sie — in Verbindung mit dem Prozess
der Modellanderungen - noch weiterentwickeln.

Bei den fortgeschrittenen Messansatzen zur
Abbildung des operationellen Risikos (Advanced
Measurement Approach — AMA) zeigt sich bei
den Instituten, dass die Anforderungen zur Orga-
nisation am weitreichendsten umgesetzt wurden.
Die Validierungskonzepte sind eher in qualitativer
als in quantitativer Hinsicht verbesserungsbe-
durftig. Verbesserungsbedarf besteht auch hier
bei der Umsetzung der Validierungsergebnisse.

Die Aufsicht wird auch in den nachsten Jahren
groBen Wert darauf legen, dass die Institute, in
denen interne Modelle einen wichtigen Bei-

trag zur Risiko- und Kapitalsteuerung liefern,
einen wirksamen und umfassenden Modell-
validierungsprozess durchfiihren, dass sie unter
Beweis stellen, ihre Modellrisiken kontrollieren
zu kdénnen, und dass sie zwecktaugliche Modelle
verantwortungsbewusst einsetzen.

Fortschritte auch bei Versicherern

Der Validierungsprozess wird unter dem zu-
kinftigen Aufsichtssystem Solvency II Geneh-
migungsvoraussetzung flr Interne Modelle von
Versicherungsunternehmen sein. Der Prozess
ist dann Gegenstand jeder Vor-Ort-Prifung im
Rahmen der Vorantragsphase.

Bei vielen Versicherungsunternehmen zeigte
die Modellvalidierung zu Beginn der Vorantrags-
phase von Solvency II noch bedeutende Defizi-
te. Seitdem sind jedoch erhebliche Fortschritte
erkennbar. Die Unternehmen haben mittlerwei-
le weitreichende Aktivitaten etabliert, um die
einzelnen Modellkomponenten zu validieren. Sie
stehen nun vor der Herausforderung, diese in
einen umfassenden Regelprozess einzubetten
und dabei die Qualitat des gesamten internen
Modells im Blick zu behalten.

Im Quervergleich hat sich gezeigt, dass jeweils
die groBen Banken und Versicherer derzeit am
besten aufgestellt sind. Sie weisen die umfang-
reichsten Validierungskonzepte auf und nutzen
regelmaBige Gremiensitzungen, um die Vali-
dierungshandlungen bereichslibergreifend zu
koordinieren und VerbesserungsmaBnahmen
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zu ergreifen. Gleichwohl besteht die groBte
Herausforderung gerade bei komplexen Risiko-
modellen darin, geeignete Verbesserungsmaf-
nahmen risikoorientiert festzulegen und an-
schlieBend umzusetzen.

10.3 Modelldnderungen

Interne Risikomodelle, die zur regulatorischen
Eigenkapitalberechnung eingesetzt werden,
mussen an sich andernde Einflisse und Bedin-
gungen angepasst werden. Diese kdnnen sich
aus externen Einfliissen sowie aus internen
Veranderungen ergeben oder kénnen die Folge
von Validierungen sein. Da Unternehmen eine
Modellgenehmigung der BaFin fur ein genau
spezifiziertes Modell erhalten, missen sie sich
zur Umsetzung von Modellanderungen mit der
BaFin in Verbindung setzen.

Anforderungen an Banken

Die BaFin konkretisiert ihre Anforderungen an
die Anderung interner Modelle fiir Markt-, Kre-
dit- und operationelle Risiken seit vielen Jahren
durch Merkblatter. Diese unterscheiden typi-
scherweise mehrere Arten von Modellanderun-
gen anhand deren Materialitat und sehen dafir
jeweils abgestufte Handlungsoptionen der Auf-
sicht vor. Dabei kommt gerade der Festlegung
der Materialitatsschwellen eine hohe Bedeutung
zu, da diese Schwellen darliber entscheiden,
ob die Aufsicht mit kleinen, unwichtigen Ande-
rungen Uberschwemmt wird oder - im anderen
Extrem - bei wichtigen Modelléanderungen zu
spat einbezogen wird.

Die EBA hat den Entwurf eines verbindlichen
technischen Regulierungsstandards zu Ande-
rungen und Erweiterungen von Modellen zur
Abbildung von Kreditrisiken, von operationellen
Risiken und von Marktpreisrisiken im Dezember
2013 finalisiert. Die fur den Erlass der ver-
bindlichen technischen Regulierungsstandards
zustandige EU-Kommission hat diesen Entwurf
ohne inhaltliche Anderungen zur Stellungnahme
an den Rat weitergeleitet.

Die BaFin ist in der EBA-Arbeitsgruppe flr
Modellierungsfragen vertreten, die den Regu-
lierungsstandard entworfen hat. Sie hat ihre

II

III

v

VI

Anhang




66

Positionen in einigen wichtigen Punkten durch-
setzen kdnnen. Aus Sicht der BaFin war es zum
Beispiel wichtig, dass die Kategorie , Anzeige-
pflicht vor Implementierung®, die weniger ma-
terielle Anderungen betrifft, beibehalten wird.
Diese Kategorie raumt der Aufsicht die not-
wendige Flexibilitat ein und ermadglicht ihr eine
risikoorientierte Herangehensweise. Dies wird
auch durch qualitatitve Klassifizierungskriterien
fir Modellanderungen gewahrleistet, die auf
Wunsch der BaFin nun schwerer gewichtet wer-
den als quantitative: Die qualitativen Kriterien
sollen méglichst viele Anderungen erfassen, fir
die eine Bank eine erneute aufsichtliche Erlaub-
nis braucht. Dennoch kann es Anderungen mit
materieller Auswirkung geben, die auch anhand
der qualitativen Kriterien nicht als erlaubnis-
pflichtig erfasst werden. Fir dieses aufsichtliche
Restrisiko soll ein quantitativer Schwellenwert
als Backstop eingefihrt werden.

In Bezug auf die quantitativen Schwellenwerte
im IRBA hat die BaFin erreicht, dass zumindest
fur die Einzelinstitutsebene erheblich hohere
Werte festgesetzt wurden und der urspriinglich
vorgesehene zusatzliche Schwellenwert auf Un-
terkonsolidierungsebene gestrichen wurde.

Anforderungen an Versicherer

Angesichts der teilweise weitgehend ausgear-
beiteten Modelle wird der Umgang mit Modell-
anderungen auch in der Vorantragsphase zu
internen Modellen unter Solvency II immer
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bedeutender. Zu den Zielen gehort es insbe-
sondere,

— Informationen zu Modellanderungen effizi-
ent zu erheben und dabei das umfangreiche
Wissen Uber die Modelle zu erhalten, das die
BaFin in der Vorantragsphase gewonnen hat,

— die zum 1. Januar 2014 anzuwendenden Leit-
linien der Europaischen Aufsichtsbehdrde fur
das Versicherungswesen und die betriebliche
Altersversorgung EIOPA (European Insurance
and Occupational Pensions Authority) zur
Vorbereitung auf Solvency II zu erfillen und
insbesondere die Angemessenheit des Mo-
dells kontinuierlich zu Uberwachen, sowie

— eine laufende Aufsicht interner Modelle nach
Erstgenehmigung zu erproben.

2013 hat die BaFin hierzu ein Konzept erarbeitet
und erfolgreich getestet.

Praktische Erfahrungen mit Modelldinderungen

Die BaFin hat in den Jahren 2012 und 2013 zahl-
reiche Modellanderungen in den oben genann-
ten Risikokategorien bei Banken geprift. Dabei
wurden in einigen Fallen Anderungen als mate-
rieller eingestuft als vom Institut angegeben.
Bei wesentlichen Anderungen oder Erweiterun-
gen gingen der Zulassung ortliche Prifungen
voraus. Teilweise konnten Modellanderungen
nur unter Vorbehalt oder unter Erlass von Auf-
lagen genehmigt werden.
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Aufsicht tiber Banken, Finanzdienst-

leister und Zahlungsinstitute

1 Grundlagen der Aufsicht
1.1 Umsetzung von CRD IV und CRR

Im Juni 2013 veroffentlichte die Europaische
Kommission das umfangreiche Regulierungs-
paket, das unter anderem Basel III in europa-
isches Recht umsetzt: die Eigenmittel-Richtlinie
CRD IV (Capital Requirements Directive IV)?
und die Eigenmittel-Verordnung CRR (Capital
Requirements Regulation).? CRD IV und CRR
verandern das deutsche Aufsichtsregime
nachhaltig. Die Richtlinie wurde durch das
CRD-IV-Umsetzungsgesetz? in deutsches Recht
umgesetzt, die Verordnung gilt in allen Mitglied-
staaten unmittelbar.

1.1.1 Eigenmittel

Ziel der CRR ist es, die Qualitat und Quantitat
sowie die Konsistenz und Transparenz der ban-
kaufsichtsrechtlichen Eigenmittelbestandteile
zu verbessern. Die CRR ist am 28. Juni 2013

in Kraft getreten und seit dem 1. Januar 2014
anzuwenden.

1 RL2013/36/EU, ABI. EU L 176, S. 338 ff.
2 Verordnung (EU) Nr. 575/2013 ABI. EU L 176, S. 1 ff.
3 BGBI. I2013,S. 3395.

Die Vorschriften zur Eigenmitteldefinition sind
nun allesamt in der CRR geregelt (Artikel 25 bis
80 CRR). Die Regelungen des flr die Ermittlung
der Eigenmittel der Institute bislang zentralen
§ 10 Kreditwesengesetz (KWG) ergdnzen die
Vorgaben der CRR und enthalten Verordnungs-
ermdchtigungen.

Die CRR unterteilt das bisherige Kernkapital in
hartes Kernkapital (Common Equity Tier 1 -
CET1) und zusatzliches Kernkapital (Additional
Tier 1 — AT1). Fur Erganzungskapital (Tier 2 - T2)
erlischt die Unterscheidung zwischen 1. und

2. Klasse. Die Anrechenbarkeit von Drittrangmit-
teln wurde aufgrund ihrer ungentigenden Ver-
lustabsorptionsfahigkeit komplett aufgehoben.

Die anerkennungsfahigen Bestandteile der
einzelnen Kapitalklassen sind in der CRR enu-
merativ aufgefihrt. Daruber hinaus stellt die
Verordnung Kriterien flir die Anerkennung in
der jeweiligen Kapitalklasse auf. Danach ist
nicht auf die Rechtsform oder die Bezeichnung
des jeweiligen Kapitalinstruments abzustellen,
sondern allein auf die Erfullung der aufsichts-
rechtlichen Anrechnungskriterien (Substance-
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Drei Fragen an ...

Raimund Roseler,
Exekutivdirektor Bankenaufsicht

Welche Themen haben Sie 2013 am meisten
beschiftigt?

Das Jahr 2013 stand im Zeichen der
Einflhrung des Regulierungspaketes CRD
IV/CRR und der Vorbereitung auf den Ein-
heitlichen Aufsichtsmechanismus. Beide
Projekte bedeuten fir die europdische
Bankenaufsicht einen historischen Paradig-
menwechsel - mit entsprechenden Fragen
und Unsicherheiten. 2013 mussten wir
hier fir Transparenz sorgen. Unsere vielen

over-Form-Ansatz). In diesen Anrechnungskri-
terien kommen wesentliche aufsichtsrechtliche
Prinzipien zum Ausdruck, namlich der Grundsatz
der effektiven Kapitalaufbringung, die Verlust-
absorptionsfahigkeit und die Dauerhaftigkeit.
Erflllt ein Kapitalinstrument auch nur ein
Anrechnungskriterium nicht, fihrt dies automa-
tisch zur Disqualifikation als aufsichtsrechtlich
anrechenbare Eigenmittel. Eine zusatzliche Ver-
scharfung ergibt sich flr die Institute dadurch,
dass der Uberwiegende Teil der Kapitalabzlige
kianftig vom harten Kernkapital vorzunehmen ist
und nicht, wie bislang, jeweils halftig vom Kern-
und Erganzungskapital. Die in der CRR enthal-
tenen Ubergangsvorschriften erméglichen den
Instituten jedoch einen gleitenden Ubergang in
den neuen Rechtsrahmen. Danach erfolgt der
Ubergang in den gleichen Etappen, die auch
Basel III fiir die Ubergangszeit vorsieht.

Gesprache intern und extern waren dabei sehr
hilfreich. Mir ist wichtig, dass wir diese Kommu-
nikation fortfiihren. Dies zeigen auch die vielen
Fragen, die mich nach wie vor erreichen — von
betroffenen Instituten, aus dem politischen
Raum und auch von Blrgern.

Was ist die spannendste Aufgabe 20142

Ankntpfend an meine erste Antwort ist
das Jahr 2014 voller spannender Aufgaben. Wir
werden zudem im Frihjahr die Organisation der
Bankenaufsicht an die Struktur der kinftigen
europadischen Bankenaufsicht anpassen. Im
Vordergrund stehen dabei meine Kolleginnen
und Kollegen, die die Umstellung maBgeblich zu
meistern haben. Viele meiner Mitarbeiter sind
zudem schon jetzt, Monate vor dem geplanten
offiziellen Start des Einheitlichen Aufsichtsme-
chanismus, mit dem Comprehensive Assessment
befasst, der umfassenden Priifung der Banken,
die unter direkter Aufsicht der Europaischen
Zentralbank stehen sollen.

Wofiir stehen Sie?

Positive Neugierde auf die Zukunft und
selbstbewusste Bewahrung des hohen Stellen-
wertes der BaFin.

Technische Standards der EBA

Zahlreiche Ermachtigungsgrundlagen in der CRR
beauftragen die Europdische Bankenaufsichts-
behérde (European Banking Authority — EBA)
damit, verbindliche Technische Standards zu
erarbeiten, um einzelne Vorschriften der CRR
zu konkretisieren. So entwickelt die EBA auch
einen technischen Regulierungsstandard zu
den Eigenmitteln, wobei sie das Thema auf-
grund seines Umfangs und seiner Komplexitat
in insgesamt vier Teile aufteilt. Der erste Teil
konkretisiert Regelungen zu CET1, AT1 und

zu den Abzugsbetragen vom CET1 und regelt
Ubergangsbestimmungen. Teil 2 befasst sich
mit der Anerkennung von CET1-Bestandteilen
bei Gegenseitigkeitsgesellschaften, Genossen-
schaften, Sparkassen und @hnlichen Instituten.
Der dritte Teil regelt die Behandlung der Ab-
zlige von indirekten und synthetischen Be-
teiligungen sowie anrechenbaren Anteilen in
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Fremdbesitz (Minority Interests) und definiert
den Begriff ,breiter Marktindex". Teil 4 konkre-
tisiert die Vorschriften zu Kapitalinstrumenten
mit Mehrfachausschiittung. Die Teile 1 und 2
der technischen Standards wurden bereits von
der EU-Kommission erlassen und am 14. Marz
2014 im Amtsblatt der EU verdéffentlicht. Die
Entwlrfe zu den Teilen 3 und 4 hat die EBA an
die EU-Kommission Ubermittelt, eine Veroffent-
lichung im Amtsblatt steht jedoch noch aus.

1.1.2 Kapitalaufschldge

Durch das CRD-IV-Umsetzungsgesetz kann die
Aufsicht kinftig zusatzliche Kapitalpuffer sowohl
fir systemrelevante Institute als auch fir syste-
mische Risiken fordern.

Beim Kapitalpuffer fir systemrelevante Institute
wird zwischen global und anderweitig system-
relevanten Instituten unterschieden (§§ 10f und
g KWG). Die jeweilige Einstufung wirkt sich auf
die Hohe des Kapitalpuffers aus. Die Deutsche
Bundesbank und die BaFin identifizieren die be-
troffenen Institute mit einer Methode, die sich
am Rahmenwerk des Baseler Ausschusses ori-
entiert. Danach mussen die Aufseher die Kate-
gorien GroBe, Vernetzung, Ersetzbarkeit, Kom-
plexitat und grenziiberschreitende Aktivitaten
berlicksichtigen. BaFin und Deutsche Bundes-
bank mussen die Einstufung mindestens jahr-
lich Gberprifen. Abhangig von der Einstufung
mulssen anderweitig systemrelevante Institute
einen Kapitalpuffer aus hartem Kernkapital von
bis zu 2 % und global systemrelevante Institute
von bis zu 3,5 % des Gesamtforderungsbetrags
aufbauen. Sollte neben einem Kapitalpuffer fir
global systemrelevante Institute (eigentlich) auf
konsolidierter Ebene auch ein Kapitalpuffer fir
anderweitig systemrelevante Institute erforder-
lich sein, muss nur der héhere der beiden Puffer
aufgebaut werden.

Den Kapitalpuffer fiir systemische Risiken

(& 10e KWG) kann die BaFin fur alle Institute
oder nur fir Gruppen von Instituten anordnen
und auf bestimmte Risikopositionen beziehen.
Er soll langfristige, nicht zyklische systemische
oder makroprudenzielle Risiken abdecken, die
zu einer Stérung mit bedeutenden Auswirkun-
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gen auf das deutsche Finanzsystem und die
Realwirtschaft im Inland fihren kdnnen. Vor der
Anordnung eines Kapitalpuffers muss die BaFin
eine besondere VerhaltnismaBigkeitsprifung
durchfiihren. Insbesondere darf der Kapitalpuf-
fer die Funktion des Binnenmarktes des Euro-
paischen Wirtschaftsraums nicht behindern.
BezugsgroBe fir die Berechnung der Hohe des
Puffers sind die entsprechenden risikogewich-
teten Positionswerte und nicht der Gesamtfor-
derungsbetrag selbst. Der Kapitalpuffer muss
mindestens 1 % betragen, hat aber keine Ober-
grenze. Die BaFin muss den Puffer fir syste-
mische Risiken auBerdem mindestens alle zwei
Jahre Uberprifen.

Ein Institut, das als systemrelevant identifiziert
wurde und darlber hinaus systemische Risiken
halt, muss beide Kapitalpuffer nur insoweit auf-
bauen, wie sie zur Abdeckung unterschiedlicher
Risiken dienen.

1.1.3 Leverage Ratio

Die Verschuldungsquote ist ein neues MaB, das
die bisherigen Aufsichtsinstrumente erganzt
und nach dem Ermessen der Aufsichtsbehdrden
auf einzelne Institute angewandt werden kann
(Artikel 430 CRR).

Uber die Verschuldungsquote greift die CRR das
Risiko einer GbermaBigen Verschuldung regulato-
risch auf, indem sie das Kernkapital des Instituts
mit der Summe seiner nicht risikogewichteten
Risikopositionswerte ins Verhaltnis setzt. Insti-
tute mit ibermaBiger Verschuldung kdnnten eine
Negativspirale in Gang setzen, wenn sie im Falle
von Verlusten oder Refinanzierungsengpassen
dazu gezwungen sind, die eigene Verschuldung
durch Notverkaufe zu reduzieren. Dies wirde die
Preise flr die zu verauBernden Vermogenswerte
dricken, was zu weiteren Bewertungsanpassun-
gen und damit Verlusten bei diesen und anderen
Instituten fihren dirfte.

Fir die Begrenzung der Verschuldungsquote
sieht die CRR bislang noch kein verbindliches
MaB vor. Die Institute missen ihre Verschul-
dungsquote jedoch regelmaBig den zustandigen
Aufsichtsbehdérden melden. Diese haben ihrer-
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seits die Verschuldungsquote bei der Uber-
prifung und der Bewertung eines Instituts zu
berlcksichtigen. Ab dem 1. Januar 2015 missen
die Institute ihre Verschuldungsquote auch ge-
genlber anderen offenlegen, so dass die Markt-
teilnehmer sich ab dann ein eigenes Urteil Uber
die Verschuldung der Institute bilden kénnen.

Die EU-Kommission legt dem Europaischen
Parlament bis zum 31. Dezember 2016 - gege-
benenfalls zusammen mit einem Gesetzgebungs-
vorschlag - einen Bericht vor Gber die Auswir-
kungen und die Wirksamkeit des Regelwerks
zur Eindémmung des Risikos einer GibermaBigen
Verschuldung, einschlieBlich einer méglichen
Mindestverschuldungsquote. In dem Bericht
wird die Kommission Stellung dazu nehmen, ob
und gegebenenfalls inwieweit Anpassungen an
die Definition und die Kalibrierung der Verschul-
dungsquote notwendig und inwieweit dabei die
Besonderheiten unterschiedlicher Geschaftsmo-
delle der Institute zu berlcksichtigen sind.

1.1.4 Einheitliche Liquiditdtsanforderungen
in Europa

Die CRR schafft erstmals die Voraussetzungen
flr die Einfihrung einer einheitlichen quantitati-
ven Liquiditdatsanforderung in Europa, indem sie
weite Teile des im Januar 2013 verabschiedeten
Baseler Rahmenwerks flr Liquiditat umsetzt.
Per Stichtag 31. Marz 2014 hat in Europa das
Meldewesen filr die Beobachtungsphase der
Liguidity Coverage Ratio (LCR) und der Net
Stable Funding Ratio (NSFR) begonnen.

Liquidity Coverage Ratio

Die LCR ist eine an einem kurzfristigen Stress-
szenario orientierte Liquiditatsdeckungsanfor-
derung. Sie zielt darauf ab, die Banken kurz-
fristig — also flr einen Zeithorizont von 30
Kalendertagen - in die Lage zu versetzen, unab-
hangig von einer Neukreditaufnahme am Kapi-
talmarkt und von Stitzungsaktionen der Zentral-
bank einen Liquiditatsstress zu verkraften. Die
LCR vergleicht daher die hochliquiden Aktiva des
Instituts mit den Netto-Abflissen von Barmitteln
in einem Stressszenario mit einem Zeithorizont
von 30 Tagen. Damit wird die Lehre aus einer mit
der Finanzkrise einhergehenden Vertrauenskrise

gezogen, in der zeitweise die Kapitalmarkte auch
fur solvente Banken ausgetrocknet waren.

Bis zum 30. Juni 2014 wird die Kommission

die Kalibrierung der LCR fur Europa festle-

gen. Hierbei wird sie abweichend vom Base-

ler Rahmenwerk europaische Besonderheiten
berlicksichtigen. So wurden beispielsweise fur
Geschaftsbeziehungen innerhalb von Haftungs-
verblinden besondere Regeln in die Meldeanfor-
derungen aufgenommen. Von zentraler Bedeu-
tung ist auch die Definition der hochliquiden
Aktiva in Europa. Die EBA hat der Europaischen
Kommission hierzu Ende 2013 eine Empfehlung
geliefert, auf deren Grundlage die Definition
endgliltig festgelegt wird.

Die LCR wird stufenweise eingeflihrt: 2015 muss
der Bestand an hochliquiden Aktiva den Netto-
mittelabfluss unter Stress zu 60 % abdecken,
ab 2016 zu 70 % und 2017 zu 80 %. Ab 2018
gilt die LCR dann vollumfanglich, die hochliqui-
den Aktiva missen also 100 % der Nettomittel-
abflisse im Stressszenario abdecken.

Net Stable Funding Ratio

Banken sollen langfristige, illiquide Aktiva nicht
mehr kurzfristig am Kapitalmarkt refinanzieren -
dazu dient die Mindestanforderung der NSFR,
die sich an der langfristigen Refinanzierungs-
struktur der Banken orientiert. Eine Refinanzie-
rung durch kurzfristige Privatkundeneinlagen
wird jedoch zugelassen, denn diese erwiesen
sich in der Krise als deutlich stabiler gegentber
der eher flichtigen Kapitalmarktrefinanzierung.
Fristentransformation durch Privatkundeneinla-
gen, mit denen langfristiges realwirtschaftliches
Geschaft finanziert wird, steht also ausdricklich
nicht im Fokus der neuen Regulierung.

Der Baseler Ausschuss Uberarbeitet die Kenn-
zahl 2014. Eine o6ffentliche Konsultation hierzu
lief bis Anfang April 2014. Die BaFin rechnet
damit, dass der Basler Ausschuss die NSFR
noch in erheblichem Umfang anpassen wird. Mit
einer Verabschiedung der Kennzahl ist erst Ende
2014 zu rechnen. Die CRR sieht deshalb noch
keine verbindliche Einflihrung der Kennzahl als
Mindeststandard in Europa vor.
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1.1.5 Meldewesen

Mit dem Inkrafttreten der CRR wurden bedeu-
tende Meldevorgaben europaweit vereinheit-
licht. Ein Technischer Standard der EBA, nam-
lich der Implementing Technical Standard (ITS)
on Supervisory Reporting, konkretisiert die
Anforderungen der CRR. Der Standard enthalt
Meldevorschriften flr die folgenden Bereiche:

Eigenmittel (Common Reporting — COREP)
Finanzinformationen (Financial Reporting -
FINREP)

GroBkreditmeldungen

Verschuldungsquote (Leverage Ratio)
Liquiditat (LCR und NSFR)

Der ITS soll 2014 zudem um weitere vereinheit-
lichte Meldeanforderungen erganzt werden. Die
Erganzungen betreffen die Themen

besicherte Refinanzierung (Asset
Encumbrance)

Verlangerung von ausfallgefahrdeten Kredi-
ten zu teilweise abgeschwachten Bedingun-
gen (Forbearance)

notleidende Kredite (Non Performing Loans)
zusatzliche Parameter flr die Liquiditats-
Uberwachung nach der CRR (Additional
Monitoring Metrics for Liquidity)

Fir alle Bereiche werden in dem ITS kiinftig
einheitliche Vorgaben zu Meldeformat, Melde-
frist, meldespezifischen Definitionen sowie zur
Meldetechnik gemacht.

Mit der Veroffentlichung der Durchfiihrungs-
verordnung® ist der ITS verbindlich und damit
unmittelbar anwendbares Recht in allen Mit-
gliedstaaten der EU.

1.1.6 Neue Anforderungen an Vergiitungs-
systeme

Zum 1. Januar 2014 hat der Gesetzgeber durch
das CRD-IV-Umsetzungsgesetz auch das Ver-
haltnis zwischen variabler und fixer Verglitung
geregelt: § 25a Absatz 5 Kreditwesengesetz
begrenzt die H6he der variablen Verglitung nun

4 Verordnung (EU) Nr. 1423/2013, ABI. EU L 355, S. 60.
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grundsatzlich auf 100 % der Hohe der fixen Ver-
gutung. Diese Regelung gilt fir Geschaftsleiter
und alle Mitarbeiter gleichermaBen. Die Hohe
der variablen Vergltung darf ausnahmsweise
bis zu 200 % der fixen Vergutung betragen,
wenn die Anteilseigner, Eigentimer, Mitglieder
oder Trager des Instituts dies beschlieBen.

MaBgeblich sind seit dem 1. Januar 2014 auch
die Regelungen der novellierten Institutsver-
gutungsverordnung (IVV). Die Novelle umfasst
auch Anderungen, die durch die CRD IV und die
CRR erforderlich wurden. Die BaFin erwartet,
dass die angepasste IVV zu einer einheitliche-
ren Umsetzung der Anforderungen durch die
Institute beitragt. Sie erwartet auBerdem, dass
durch die novellierte IVV die Stabilitat der Insti-
tute gestarkt wird, weil Mitarbeiter risikoorien-
tierter vergtlitet werden muissen und die neuen
Regelungen noch starker als bereits zuvor
verhindern, dass Mitarbeiter risikotrachtige Ge-
schafte eingehen, um hohe Boni zu erhalten.

Die novellierte IVV enthalt nun die Regelver-
mutung, dass die Institute, deren Bilanzsumme
im Durchschnitt zu den jeweiligen Stichtagen
der letzten drei abgeschlossenen Geschafts-
jahre mindestens 15 Mrd. Euro betragen hat,
bedeutend im Sinne der IVV sind und demnach
striktere Anforderungen als die Gibrigen Institu-
te einzuhalten haben. Zudem werden erstmals
auch die gemalB § 47 Absatz 1 KWG als poten-
ziell systemgefahrdend eingestuften Institute
sowie Finanzhandelsinstitute nach § 25f Ab-
satz 1 KWG zwingend als bedeutende Institute
eingeordnet. SchlieBlich hat die BaFin auch die
Moglichkeit, ein Institut als bedeutend einzustu-
fen, wenn es nicht den Schwellenwert erreicht,
eine Einstufung als bedeutend aber wegen der
Vergltungsstruktur und der Art und des Risi-
kogehalts seiner Geschaftsaktivitaten geboten
erscheint.

Eine weitere Neuerung in der IVV stellt der im
Verwaltungs- oder Aufsichtsorgan einzurichten-
de Verglutungskontrollausschuss dar. Als ver-
langerter Arm und Zuarbeiter des Verglitungs-
kontrollausschusses dient der ebenfalls neu
eingeflihrte Vergitungsbeauftragte.
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Eine Prifungskampagne der BaFin zur Quali-
tat der Vergltungssysteme ergab Mangel bei
allen 15 gepriften Instituten.®> Gegenstand der
Sonderprifungen, die 2013 von der Deutschen
Bundesbank durchgeflihrt wurden, war die
Einhaltung der Vorgaben der IVV in der 2013
glltigen Fassung. Die BaFin hat die Institute
aufgefordert, die identifizierten Schwachstellen
kurzfristig zu bereinigen. Die Neuerungen der
angepassten IVV sind hierbei zu beachten.

1.1.7 Risikomanagement

Institute mussen eine nachhaltige Geschafts-
strategie festlegen. Diese Anforderung, die

die BaFin bereits seit 2009 in den Mindest-
anforderungen an das Risikomanagement
(MaRisk) stellt, hat der Gesetzgeber im Zuge
des CRD-IV-Umsetzungsgesetzes auch im KWG
verankert: § 25a Absatz 1 Satz 3 Nr. 1 KWG
stellt nun klar, dass die Geschaftsstrategie auf
eine nachhaltige Entwicklung des Instituts aus-
gerichtet sein muss. Dieser Aspekt hat also seit
dem 1. Januar 2014 Gesetzesrang. Die Aufsicht
wird sich daher zukilinftig noch eingehender
mit den Geschaftsstrategien - als Ausfluss der
Geschaftsmodelle der Institute - beschaftigen
als bisher.

Es ist Aufgabe der Aufsicht festzustellen, ob
eine Geschaftsstrategie nachhaltig ist, ob sie
also langfristig geeignet ist, um nachhaltig Er-
trage erwirtschaften zu kénnen, die die Unter-
nehmensexistenz sichern. Hierzu muss sie die
Aktivitaten und Geschaftsfelder eines Instituts,
seine Ertragslage und seine Bilanzstruktur ana-
lysieren. Damit kann die Aufsicht Starken und
Schwachen eines Instituts besser nachvollzie-
hen und frihzeitig Gefahrenpotenziale identifi-
zieren. Wie bisher, wird die BaFin jedoch nicht
in die unternehmerischen Entscheidungen von
Instituten eingreifen. Der konkrete Inhalt der
Geschaftsstrategien ist und bleibt in der Ent-
scheidungshoheit der Institute selbst.

5 www.bafin.de/dok/4727388

1.1.8 Aufsichtliche Mallnahmen und
Sanktionen

Durch die CRD IV werden EU-weite Mindest-
standards fir die MaBnahmen- und Sanktions-
regeln innerhalb der EU geschaffen. Das Ein-
griffsinstrumentarium der BaFin wird durch das
CRD-IV-Umsetzungsgesetz noch einmal erheb-
lich erweitert.

Erhohte Eigenmittelanforderungen fiir einzelne
Institute

So wurde die Mdglichkeit der BaFin erweitert,
in bestimmten Situationen erhéhte Eigenmittel-
anforderungen an Institute zu stellen. Wichtig
ist hierbei, dass der betreffende Katalog in § 10
Absatz 3 Satz 2 KWG als gebundene Entschei-
dung konzipiert ist: In den im Katalog genann-
ten Fallen hat die BaFin demnach kein Entschlie-
Bungsermessen, sie muss vielmehr erhéhte
Eigenmittelanforderungen festsetzen. In allen
anderen, nicht katalogartig aufgezahlten Fallen
des Absatzes 3, raumt Satz 1 der BaFin hinge-
gen Ermessen ein.

Neu im KWG ist auch die Regelung, wonach

die BaFin erhdhte Kapitalanforderungen fur
verschiedene Institute einheitlich festsetzen
kann. Voraussetzung ist allerdings, dass diese
Institute - nach Einschatzung der BaFin - ahn-
liche Risikoprofile aufweisen, ahnlichen Risiken
ausgesetzt sein kdnnten oder fiir das Finanzsys-
tem ahnliche Risiken begriinden (§ 10 Absatz 3
Satz 3 KWG).

Anderungen des BuRgeldkatalogs

Mit dem CRD-IV-Umsetzungsgesetz wurde auch
der BuBgeldkatalog geandert. Im Zuge dessen
wurde der Katalog der Ordnungswidrigkeiten in
8§ 56 KWG erweitert, beispielsweise um die Ver-
letzung von Vorgaben der CRR. Zudem wurden
die Anforderungen an ein schuldhaftes Handeln
von Leichtfertigkeit auf einfache Fahrlassigkeit
herabgesetzt. Angehoben hingegen wurde der
BuBgeldrahmen: Er beginnt bei mindestens
100.000 Euro und endet bei maximal 5 Mio.
Euro, wobei eine GeldbuBe in Hohe von bis zu

5 Mio. Euro nur in bestimmten, besonders gra-
vierenden Fallen in Betracht kommt.
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Veroffentlichung von Mallnahmen

Neu ist auBerdem die Verpflichtung, bestands-
kraftige MaBnahmen und rechtskraftige BuB-
geldentscheidungen bekanntzumachen (§ 60b
KWG). Die BaFin muss danach sowohl MaBnah-
men gegen juristische Personen als auch gegen
naturliche Personen auf ihrer Internetseite verof-
fentlichen. Nur unter bestimmten Voraussetzun-
gen darf diese Veroffentlichung anonymisiert
erfolgen: So sind bestandskraftige MaBnahmen
zu anonymisieren, wenn andernfalls das Persodn-
lichkeitsrecht einer natirlichen Person verletzt
wirde oder die Bekanntmachung personenbezo-
gener Daten aus sonstigen Griinden unverhalt-
nismaBig ware. Zudem kann von einer Veroffent-
lichung beispielsweise ganz abgesehen werden,
solange eine Bekanntmachung die Stabilitat der
Finanzmarkte der Bundesrepublik oder eines
oder mehrerer Mitgliedstaaten des Europaischen
Wirtschaftsraums (EWR) erheblich gefahrden
wirde oder den Beteiligten einen unverhaltnis-
maBig groBen Schaden zugefligt wirde.

1.2 Arbeiten am Baseler Rahmenwerk

Der Baseler Ausschuss hat 2013 seine Uberar-
beitung der Regelungen zum Handelsbuch, des
Verbriefungsrahmenwerks und des Kreditrisi-
kostandardansatzes fortgesetzt bzw. begonnen.

Uberarbeitung der Handelsbuchvorschriften

Ende Januar 2014 hat der Baseler Ausschuss
eine zweite Konsultation zur grundlegenden
Uberpriifung der Handelsbuchregelungen abge-
schlossen.® Mit dem Konsultationspapier stellte
der Ausschuss konkretisierte Regelungen zur
Diskussion und bereitete so eine quantitative
Analyse der Auswirkungen auf die Eigenmittel-
anforderungen vor. Insbesondere enthalt das
Konsultationspapier konkretisierte Vorschlage
zum Standardansatz. Danach soll der Standard-
ansatz Portfolioeffekte, also Diversifikations-
und Konzentrationseffekte, kinftig wesentlich
starker berlicksichtigen, als dies gegenwartig
der Fall ist. Auf diese Weise soll er die Marktrisi-
ken eines Instituts genauer abbilden als bisher.
Fir den Fall, dass ein Marktrisikomodell wesent-

6 Fundamental review of the Trading Book: A revised
market risk framework.
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liche Schwachen aufweist, soll er eine glaub-
wirdigere Ruckfalllésung bieten. Der Ausschuss
wertet bis Juni 2014 die eingereichten Stellung-
nahmen aus.

Mehr Eigenmittel fiir Verbriefungspositionen

Der Baseler Ausschuss Uberarbeitet auch sein
Verbriefungsrahmenwerk, um in der Finanz-
marktkrise erkennbar gewordene Schwach-
stellen der geltenden Regeln zu beseitigen und
dadurch die Mindesteigenmittelanforderungen
fur Verbriefungspositionen zu starken, die dem
Anlagebuch der Banken zugeordnet werden. Zu
diesem Zweck veroffentlichte der Ausschuss im
Dezember 2013 ein zweites Konsultationspapier
und einen Entwurf fir einen entsprechend Uber-
arbeiteten Regelungstext. Das Konsultations-
papier tragt den zahlreichen Kommentaren zu
dem im Dezember 2012 verdffentlichten ersten
Konsultationspapier Rechnung und berticksich-
tigt die Ergebnisse einer parallel hierzu durch-
geflhrten Auswirkungsstudie. Inhaltlich méch-
te der Baseler Ausschuss ein angemessenes
Verhaltnis zwischen Risikosensitivitat einerseits,
Vergleichbarkeit und einem einfacheren Regel-
werk mit geringerer Komplexitat andererseits
erreichen. Hierflr hat der Ausschuss die Anzahl
der verwendbaren Ansatze minimiert, deren
Hierarchie untereinander vereinfacht und die
Komplexitat einzelner Ansatze teilweise redu-
ziert. Hochstrangige Verbriefungspositionen, die
einem geringen Verlustrisiko ausgesetzt sind,
mussen im Vergleich zum ersten Konsultations-
papier (relativ) mit splrbar weniger Eigenmit-
teln unterlegt werden. Dennoch bleibt es dabei,
dass Banken flr im Anlagebuch gehaltene Ver-
briefungspositionen nach den neuen Vorschla-
gen deutlich mehr Eigenmittel vorhalten missen
als nach dem derzeit geltenden Rahmenwerk.

Nach dem Ende der zweiten Konsultation und
sorgfaltiger Analyse einer im Februar 2014 an-
gelaufenen weiteren Auswirkungsstudie mdéchte
der Baseler Ausschuss die Uberarbeitung des
Verbriefungsregelwerks bis Ende 2014 abschlie-
Ben. Der Zeitpunkt fur die Implementierung
und erstmalige Anwendung der neuen Regeln
steht noch nicht fest. Er soll mit hinreichendem
Vorlauf festgelegt werden, so dass es keiner
Altbestands- oder Ubergangsregelungen bedarf.
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Analyse des Kreditrisikostandardansatzes

Im Mai 2013 hat eine Arbeitsgruppe des Baseler
Ausschusses mit der Uberarbeitung des Standard-
ansatzes im Kreditrisiko begonnen. Ausgangs-
punkt sind zum einen die in der vergangenen
Krise gezeigten Schwachen des Standardansat-
zes, wie beispielsweise die starke Abhangigkeit
der Risikogewichte von externen Ratings. Zum
anderen besteht auch der verstarkte Wunsch
nach einfacher Regulierung mit klaren, prazisen
Eigenkapitalstandards und einer simplen Eigen-
kapitalberechnung. Auf Basis einer Starken-
Schwachen-Analyse wird die Arbeitsgruppe
Risikoklassen Uberprifen, gegebenenfalls Risiko-
gewichte anpassen und externe Ratings nicht
mehr automatisch als wichtigstes MaB anerkennen.
Zudem sollen nationale Wahlrechte reduziert
werden. Die Uberarbeitung der Regelungen wird
einer Quantitativen Auswirkungsstudie (Quanti-
tative Impact Study) unterzogen, die Ende 2014
oder im ersten Halbjahr 2015 stattfinden soll.

1.3 Umsetzung der Baseler Rahmen-
werke in den Mitgliedstaaten

Der Baseler Ausschuss Uberprift, ob seine Mit-
gliedstaaten die Rahmenwerke zu den Eigen-
mittelanforderungen angemessen umgesetzt
haben. Im Rahmen des Regulatory Consistency
Assessment Programmes (RCAP) ermittelt er, ob
die nationalen Rechtsvorschriften in den einzel-
nen Mitgliedstaaten des Baseler Ausschusses
mit den Mindestvorgaben von Basel II, Basel
I1.5 und Basel III vereinbar sind. 2012 hat der
Ausschuss die Rechtsordnungen von Japan und
Singapur inspiziert, 2013 konnte er die Uber-
prifungen der Schweiz, von China und Brasilien
abschlieBen. Die im Jahr 2012 fir die EU und die
USA begonnenen RCAPs konnte der Ausschuss
noch nicht abschlieBen, da die maBgeblichen
Regelwerke, die CRD IV/CRR bzw. der Dodd-
Frank Act, erst jingst zu groBen Teilen in Kraft
getreten sind. Die Prifungen sollen 2014 nach
Beurteilung des neu in Kraft getretenen Rechts
abgeschlossen werden.

Der Baseler Ausschuss fiihrt die Uberpriifungen
mit Teams durch, die sich aus Aufsehern seiner
Mitgliedstaaten zusammensetzen. Auch Mitar-
beiter von BaFin und Deutscher Bundesbank

haben an den Uberpriifungen mitgearbeitet -
mit Ausnahme der Uberpriifung der EU-Regel-
werke, da die Aufseher nicht die Regelwerke
prifen sollen, die sie selbst zu beachten haben.
Eine Zusammenfassung der bisherigen Ergeb-
nisse der Prifungsberichte hat der Baseler Aus-
schuss auf seiner Internetseite veroffentlicht.

1.4 Besicherung von nicht zentral
abgewickelten OTC-Derivaten

Mit einem im September 2013 veroffentlichten
Rahmenwerk”’ hat der Baseler Ausschuss Rege-
lungen zur Besicherung von nicht zentral abge-
wickelten OTC-Derivaten eingefliihrt. Das Regel-
werk bestimmt zunachst, welche Produkte und
Marktakteure in den Anwendungsbereich der
neuen Besicherungsstandards fallen. AuBerdem
wird das Spektrum anerkennungsfahiger und
geeigneter Sicherheiten und die Behandlung
von Intragruppen-Transaktionen festgelegt. Der
neue Rechtsrahmen basiert auf acht Elementen,
zu denen der Ausschuss jeweils Grundsatzprin-
zipien (Core Principles) und begleitende Anfor-
derungen (Requirements) entwickelt hat. Als
High-Level-Papier dient das Rahmenwerk den
einzelnen Jurisdiktionen auch als Grundlage,
zukunftig ihre eigenen nationalen Regelungen
und Standards zu Fragen der Besicherung von
bilateral abzuwickelnden OTC-Derivaten zu ent-
wickeln und zu erlassen.

1.5 Systemrelevante Banken

Systemrelevante Banken sollen ihren Risiko-
appetit - also ihre Bereitschaft, Risiken zu
tolerieren — begrenzen. Deshalb sollen diese
Banken nach dem Willen des Finanzstabilitats-
rats FSB (Financial Stability Board) nun Rah-
menwerke erstellen, die verhindern, dass sie zu
hohe Risiken eingehen. Die Supervisory Inten-
sity and Effectiveness Group (SIE) des FSB, die
sich mit der Erarbeitung von Aufsichtsstandards
fur systemrelevante Finanzinstitute beschaftigt,
hat hierzu Prinzipien entwickelt und im Novem-
ber 2013 veroffentlicht.® Danach missen die

7 Margin requirements for non-centrally cleared
derivatives.

8 Principles for an Effective Risk Appetite Framework.
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SSG und FSB: Initiativen zum Reporting

In der Senior Supervisors Group (SSG)

sind Aufsichtsbehdrden vertreten, die flr
die weltweit groBten Banken zustandig

sind. Die Gruppe tauscht sich Gber wich-
tige fachaufsichtliche Themen aus, wie

etwa die Starkung von Risikomanagement,
Risikocontrolling und Risikoreporting, um
gegebenenfalls landerlbergreifende auf-
sichtliche Initiativen in Gang zu setzen. Eine
solche gemeinsame Initiative miindete 2008
in dem Top-20-Projekt, dessen Ergebnisse
die SSG im Januar 2014 in einem Bericht
veroffentlicht hat. Im Rahmen des Projekts
meldeten die Banken Derivate- und ande-
re Kontrahenten-Informationen jeweils pro
Geschaftssektor. Neben besseren Informati-
onen Uber die teilnehmenden Banken sollte
das Projekt auch Schwachen in den Repor-
tingsystemen der Banken identifizieren und
adressieren. In dem Bericht kritisiert die
SSG, dass der Fortschritt der Banken hin zu
einer einheitlichen, kurzfristigen und exak-
ten Berichterstattung Uber die wesentlichen
Kontrahentenrisiken hinter den Erwartungen
der Aufsicht zuriickbleibe. Insbesondere die
Qualitat der Daten gebe Anlass zur Sorge.

Rahmenwerke effektive Regelungen zu Limi-
ten, zur Uberwachung ihrer Einhaltung und zu
Sanktionen im Falle von VerstéBen beinhalten.
AuBerdem miussen die Rahmenwerke insbeson-
dere mit dem Geschaftsmodell, der Geschafts-
strategie und der Kapitalplanung der Banken
konsistent sein.

Mit dem Komplex Risikokultur in Finanzinstitu-
tionen hat sich die SIE ein weiteres wichtiges
Thema auf die Fahnen geschrieben. Die Gruppe
hat 2013 Leitlinien entwickelt®, in denen sie von
der Erkenntnis ausgeht, dass Defizite in der
Risikokultur nicht nur ein ursachlicher Faktor
der globalen Finanzkrise waren, sondern viel-
fach auch der Grund fir weitere konkrete Miss-
stande sind (wie zum Beispiel der LIBOR-Mani-

9 Guidance on Supervisory Interaction with Financial
Institutions on Risk Culture.

In einer gemeinsamen Arbeitsgruppe mit der
Data-Gaps-Initiative des Finanzstabilitatsrats
FSB (Financial Stability Board) entwickelte die
SSG das Top-20-Reportingschema weiter. Die
Banken sollten nun einheitliche Top-50-Kontra-
henteninformationen melden, die nach wie vor
Derivate-Geschafte einschlossen, aber nunmehr
aggregierte Informationen Uber die Geschafts-
sektoren hinweg beinhalteten. Entscheidend
war, dass das Exposure eines Kontrahenten so
groB war, dass es zu den 50 gréBten Exposures
der jeweiligen Bank gehorte.

Der Testlauf flir das veranderte Reportingsche-
ma begann im Oktober 2012. Einige wenige
Pilotbanken meldeten parallel Top-20- und
Top-50-Kontrahenteninformationen. Die fir die-
se Banken zustandigen SSG-Mitglieder fihrten
die Qualitatssicherung der gemeldeten Daten
durch und klarten mit den Pilotbanken offene
Punkte. Parallel dazu wurde das FSB-Data-Hub
technisch und organisatorisch aufgebaut, das im
Marz 2013 an den Start ging. Seitdem melden
groBe international aktive Banken Top-50-Kon-
trahenteninformationen an das Hub. Das Hub
wertet diese Informationen aus und stellt den
Aufsichtsbehérden entsprechende Auswertungs-
berichte zur Verfligung.

pulation). Angesichts dessen betont das Papier,
wie wichtig eine verntinftige Risikokultur far
Entscheidungen der Banken und flr das Verhal-
ten ihrer Mitarbeiter insgesamt ist, und zeigt
fundamentale Elemente einer angemessenen
Risikokultur in Banken auf. Es dient insbesonde-
re dazu, den Aufsehern MaBstdbe an die Hand
zu geben, anhand derer sie sich ein aussage-
kraftiges Bild Uber die Risikokultur eines Unter-
nehmens machen bzw. auf eine angemessene
Risikokultur hinwirken kénnen.

1.6 Risikoabschirmungsgesetz

Am 12. August 2013 ist das Risikoabschir-
mungsgesetz in Kraft getreten.!® Ziel des
Gesetzes ist es, Kundeneinlagen zu schitzen
und dazu beizutragen, das Too-Big-to-Fail-

10 BGBI. I 2013, S. 3090.
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Problem zu I8sen. Fehlanreize und die impliziten
Staatsgarantien, die daraus resultieren, dass
potenziell systemgefahrdende Institute damit
rechnen, dass der Staat sie im Krisenfall rettet,
sollen ausgeraumt werden.

Das Risikoabschirmungsgesetz besteht aus
vier Artikeln, die umfassend das KWG (Arti-
kel 1 bis 3) und das Versicherungsaufsichts-
gesetz (Artikel 4) andern. Artikel 1 behandelt
die Planung der Sanierung und Abwicklung von
Kreditinstituten. Artikel 2 befasst sich mit der
Abschirmung von Risiken (so genanntes Trenn-
bankengesetz) und die Artikel 3 und 4 regeln
die Strafbarkeit von Verfehlungen der Ge-
schaftsleiter im Risikomanagement.

Die Regelungen des Risikoabschirmungsgeset-
zes zur Planung der Sanierung und Abwicklung
von Kreditinstituten greifen Teilen der EU-Richt-
linie zum Krisenmanagement vor, die bis zum

1. Januar 2015 von den Mitgliedstaaten umge-
setzt werden muss.

1.6.1 Sanierungs- und Abwicklungsplanung

Alle potenziell systemgefahrdenden Kreditins-
titute missen nach den neuen Regelungen Sa-
nierungsplane aufstellen und in ihrer Geschafts-
organisation implementieren (§§ 47 Absatz 1
und 47a ff. KWG). Sanierungsplane dienen der
Vorbereitung auf den Krisenfall und sollen die
Widerstandsfahigkeit der Kreditinstitute star-
ken. Diese sollen sich frihzeitig damit befassen,
welche MaBnahmen sie unter anderem in or-
ganisatorischer und geschaftspolitischer Hin-
sicht treffen missen, um eine Krise mdglichst
schnell, effektiv und aus eigener Kraft bewalti-
gen zu kénnen.

Im Sanierungsplan hat das Kreditinstitut ins-
besondere Handlungsoptionen zu beschreiben,
die die Geschdftsleitung ergreifen kann, um
die wirtschaftliche Lage des Kreditinstituts in
verschiedenen Belastungsszenarien zu stabili-
sieren und dadurch dessen Uberlebensfahigkeit
zu sichern.

Welche Banken als potenziell systemgefahr-
dend einzustufen sind, entscheidet die BaFin im

Einvernehmen mit der Deutschen Bundesbank
anhand einer qualitativen und quantitativen
Analyse. Die Aufsicht berlcksichtigt hierbei
insbesondere die GroBe des Kreditinstituts,
seine inlandische und grenziberschreitende Ge-
schaftstatigkeit, wie vernetzt es mit dem inlan-
dischen und weltweiten Finanzsystem ist und ob
die von dem Kreditinstitut angebotenen Dienst-
leistungen und Finanzinfrastruktureinrichtungen
ersetzbar sind. Die BaFin wird die potenziell
systemgefahrdenden Kreditinstitute im Laufe
des Jahres 2014 auffordern, ihre Sanierungspla-
ne einzureichen.

Bereits im November 2012 hatte die BaFin die
national systemrelevanten Kreditinstitute auf-
gefordert, bis Ende 2013 Sanierungsplane zu
entwickeln und einzureichen. Der Aufforderung
sind die Institute nachgekommen. Die BaFin
wird die Sanierungsplane nun entsprechend den
gesetzlichen Vorgaben bewerten. Sie hat auBer-
dem im April 2014 ein Rundschreiben zu den
Mindestanforderungen an die Ausgestaltung von
Sanierungspléanen (MaSan) veréffentlicht.t

Uber das Risikoabschirmungsgesetz wurden
auch Regeln zur Abwicklungsplanung in das
KWG aufgenommen (§§ 47 Absatz 2, 47d ff.
KWG). Danach bewertet die BaFin fortlaufend
die Abwicklungsfahigkeit aller Kreditinstitute
und Finanzgruppen. Sofern ein Institut als po-
tenziell systemgeféahrdend eingestuft wird, geht
die BaFin davon aus, dass es nicht durch ein
Insolvenzverfahren abgewickelt werden kann.
Fur solch potenziell systemgefdahrdende Institu-
te muss die BaFin die Abwicklungshindernisse
identifizieren und MaBnahmen erlassen, um
diese zu beseitigen und einen Abwicklungsplan
entwerfen. Ziel einer Abwicklung ist es, eine
Systemgefahrdung zu vermeiden oder sie zu
beseitigen. Diesem Ziel muss der Abwicklungs-
plan ebenso Rechnung tragen wie den weiteren
gesetzlich festgeschriebenen Zielen, die Kon-
tinuitat der kritischen Geschaftsaktivitaten zu
gewahrleisten, eine Ansteckung anderer Finanz-
marktteilnehmer zu vermeiden, die Kosten einer
Abwicklung fir die Allgemeinheit mdglichst
gering zu halten und die Einleger und Anleger

11 www.bafin.de/dok/5147084
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sowie die Gelder und Vermdégenswerte der Kun-
den zu schiitzen (§ 47f Absatz 2 KWG).

1.6.2 Abtrennung von Finanzgeschiften

Mit dem Risikoabschirmungsgesetz folgt der
Gesetzgeber auch einer der Empfehlungen der
Gruppe um den finnischen Notenbankprasi-
denten Erkki Liikanen zu Strukturreformen des
Bankensektors in der EU von Oktober 2012.

So sollen bestimmte, besonders risikoreiche
Finanzgeschéfte rechtlich und organisatorisch
vom Einlagengeschéft eines Instituts getrennt
werden (so genanntes Trennbankengesetz). Ne-
ben dem Schutz der Einlagen vor Gefahren, die
durch riskante Handelsgeschéafte entstehen, soll
das Risikoabschirmungsgesetz verhindern, dass
Handelsgeschafte durch Einlagen refinanziert
werden und somit in den Genuss der impliziten
Garantie durch die Einlagensicherung und den
Staat kommen. Ein VerstoB gegen das Gesetz
kann mit Freiheitsstrafe von bis zu finf Jahren
geahndet werden (§ 54a KWG).

Betroffen von dem Gesetz sind Institutsgrup-
pen, denen ein Kreditinstitut angehort, bei dem
die Buchungskategorien Available for Sale und
Held for Trading den Wert von 100 Mrd. Euro
Ubersteigen. Gleiches gilt, wenn die genannten
Buchungskategorien 20 % der Bilanzsumme
dieses Kreditinstituts bzw. der Gruppe uberstei-
gen, sofern die Bilanzsumme des Kreditinstituts
bzw. der Gruppe zum Abschlussstichtag min-
destens 90 Mrd. Euro erreicht.

Nach dem neuen § 3 KWG verboten und somit
in ein Finanzhandelsinstitut zu Ubertragen ist
das Eigengeschaft, also das Geschaft auf eigene
Rechnung ohne Dienstleistungscharakter fir
Dritte (in Abgrenzung zum Eigenhandel), das
Kredit- und Garantiegeschaft gegentber Hedge-
fonds und vergleichbaren Unternehmen und -
als eine spezielle Form des Eigenhandels - der
Hochfrequenzhandel, sofern kein Market Making
vorliegt. Die BaFin kann zudem institutsspe-
zifisch anordnen, dass weitere Geschafte mit
gleicher Risikointensitat abzutrennen sind.

Von dem Verbot sind Geschafte ausgenommen,
die zur Absicherung von Geschéaften mit Kunden
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abgeschlossen werden. Ebenfalls ausgenommen
sind Geschafte, die der Zins-, Wahrungs-, Liqui-
ditats- oder Kreditrisikosteuerung dienen - ins-
besondere innerhalb eines Verbundes - sowie
Geschafte zum Erwerb und der VerauBerung
langfristig angelegter Beteiligungen. Erlaubt
bleiben auch Geschéfte, die nicht zu dem Zweck
geschlossen werden, kurzfristig Unterschiede
zwischen Kauf- und Verkaufskursen, Marktprei-
sen oder Zinssatzen zu nutzen, um Gewinne zu
erzielen.

1.7 Rundschreiben zu Informations-
bldttern

Seit dem 1. Juli 2011 gilt fir Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen die Verpflichtung, ihren
Privatkunden bei der Anlageberatung rechtzeitig
vor dem Geschaftsabschluss fir jedes zum Kauf
empfohlene Finanzinstrument ein kurzes, leicht
verstandliches Informationsblatt zur Verfligung
zu stellen, das die wesentlichen Merkmale des
Produkts beschreibt. In der Praxis haben sich
hierzu vielfaltige Auslegungsfragen gestellt, die
die BaFin in ihrem Rundschreiben 4/2013 (WA)*?
von September 2013 beantwortet.

So nimmt die BaFin in dem Rundschreiben
beispielsweise Stellung zum Bezug von Infor-
mationsblattern Gber Dritte: Wertpapierdienst-
leister dirfen in der Anlageberatung Informa-
tionsblatter verwenden, die Dritte erstellt
haben, wenn die Informationsblatter alle er-
forderlichen Angaben enthalten und der Dritte
dem Wertpapierdienstleister, seinem Priifer und
der BaFin alle aufsichtsrechtlich erforderlichen
Informations- und Prifungsrechte einrdumt.
Die Verantwortung fir das verwendete Infor-
mationsblatt verbleibt zudem beim Wertpapier-
dienstleister.

Ein Informationsblatt ist nur dann als leicht
verstandlich anzusehen, wenn ein durchschnitt-
lich informierter Anleger es ohne besondere
fachliche und sprachliche Vorkenntnisse liber
Finanzinstrumente gut nachvollziehen kann. Das
Rundschreiben stellt klar, dass eine Ausnahme
nur dann gilt, wenn das Informationsblatt nur

12 www.bafin.de/dok/4407266
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fir bestimmte Anlegergruppen bestimmt ist
(zum Beispiel flir Anleger mit besonderen Vor-
kenntnissen) und dies in dem Informationsblatt
entsprechend gekennzeichnet ist.

Das Rundschreiben erlautert auch, welche
Anforderungen inhaltlicher Art an die Informa-
tionsblatter zu stellen sind. Viele praxisrelevan-
te Fragen sind vor allem bei der Darstellung von
Risiken und Kosten aufgetreten. Die wichtigsten
Risiken des Finanzinstruments sind im Infor-
mationsblatt darzustellen und in der richtigen
Reihenfolge kurz zu erldutern. Weniger rele-
vante Risiken dirfen demnach nicht am Anfang
stehen.

Anleger kénnen Investitionsentscheidungen
nur dann sinnvoll treffen, wenn sie die damit
einhergehenden Kosten kennen. Im Idealfall
werden die Kosten in Euro und Cent angege-
ben. Es ist aber auch vertretbar, die Kosten

im Informationsblatt als institutsspezifische
Erwerbshéchstkosten in Prozent des Anlagebe-
trages anzugeben, erganzt um die Angabe einer
Mindestgeblhr in Euro, sofern das beratende
Institut eine solche erhebt. Nicht zulassig ist es
jedoch, wenn in dem Informationsblatt ganzlich
auf eine Kostenangabe verzichtet und statt-
dessen auf das Preis- und Leistungsverzeichnis
oder auf Auskilinfte des Anlageberaters verwie-
sen wird.

Die BaFin beabsichtigt, das Rundschreiben in
die Mindestanforderungen an die Compliance
(MaComp) zu integrieren.

1.8 Referenzzinssitze

Ein regulatorisches Projekt, das bereits seit
Sommer 2012 zahlreiche globale und europa-
ische Gremien und Aufsichtsbehdrden beschaf-
tigt, lauft unter der Uberschrift Benchmarks.
Ein Ziel ist es, die UnregelmaBigkeiten rund um
die Erstellung von Benchmarks aufzuarbeiten.
Im Fokus der Aufseher stehen unter anderem
die Interbankenzinssatze LIBOR (London Inter-
bank Offered Rate) und Euribor (Euro Interbank
Offered Rate) sowie Referenzpreise auf den
Markten flr Devisen, Edelmetalle, Zinsswaps
und Rohstoffe.

Mindestanforderungen an Benchmarkprozesse

Weltweit haben die Aufsichtsbehdrden im Jahr
2013 umfangreiche organisatorische Refor-
men rund um die Ermittlungsprozesse von
Benchmarks eingeleitet. Die BaFin hat bereits
im Jahr 2012 vor dem Hintergrund konkreter
Vorwlrfe auf Grundlage von § 25a KWG und
den MaRisk die Anforderungen an Quotierungs-
prozesse als Teil einer ordnungsgemaBen Ge-
schaftsorganisation weiter prazisiert. Die BaFin
hat die betroffenen Institute im Rahmen von
Prifungsanordnungen bzw. in Form gesonder-
ter Schreiben aufgefordert, die Anforderungen
umzusetzen. Im Oktober 2013 hat die BaFin die
bankaufsichtlichen Anforderungen an Quotie-
rungsprozesse dann einem weiteren Kreis von
Instituten bekannt gegeben.!3

Die EBA hat die BaFin-Anforderungen in weiten
Teilen aufgenommen und in ihre im Januar 2013
veroffentlichten Empfehlungen'# zur Beaufsich-
tigung von Tatigkeiten von Instituten im Rah-
men der Teilnahme am Euribor-Panel integriert.

Prinzipien von EBA und ESMA

Vorgaben, die sich grundsatzlich an alle an der
Ermittlung von Benchmarks Beteiligten richten,
wurden im Jahr 2013 auf europaischer und glo-
baler Ebene erarbeitet. Am 6. Juni 2013 legten
die EBA und die Europadische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehérde ESMA (European Secu-
rities and Markets Authority) Prinzipien fir die
Prozesse bei der Erstellung von Benchmarks

in der EU vor. Die Prinzipien haben zum Ziel,
Benchmarks weniger anfallig fir Manipulationen
sowie aussagekraftiger und transparenter zu
machen. Die Prinzipien regeln den gesamten
Prozess von der Lieferung der Daten bis hin zu
deren Veroffentlichung und zur Nutzung der
Benchmarks. Sie gelten nicht nur fir Inter-
bankenzinssdtze, sondern auch fir Indizes und
Preise anderer Produkte wie Aktien, Rohstoffe,
Wahrungen und Derivate. Auf globaler Ebene
hat die Internationale Vereinigung der Wert-
papieraufsichtsbehdrden I0OSCO (International
Organization of Securities Commissions) am

13 www.bafin.de/dok/4565196

14 Recommendations on supervisory oversight of activities
related to banks’ participation in the Euribor panel.
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17. Juli 2013 weitgehend deckungsgleiche Prin-
zipien vorgelegt.

Die Prinzipien von EBA und ESMA sollen als Rah-
menwerk fliir Benchmarks dienen, bis rechtlich
verbindliche Regeln auf europadischer Ebene
eingefuhrt sind. Erste Vorschlage hierfir liegen
bereits vor. In Briissel ist beispielsweise eine
Anderung der Marktmissbrauchsrichtlinie in
Vorbereitung, nach der die Manipulation von
Benchmarks unter Strafe gestellt werden soll.
Die Europaische Kommission hat auBerdem

am 18. September 2013 einen Entwurf fur eine
Benchmark-Verordnung zur Berechnung und
Ermittlung von Benchmarks vorgelegt. Erfasst
werden auch hier Gber LIBOR und Euribor
hinaus samtliche im Finanzsektor genutzten
Benchmarks mit umfangreichen Pflichten flr die
Ersteller von Benchmarks und Datenlieferanten
sowie Befugnissen flr die Aufsichtsbehdrden.
Zentrales Element des Entwurfs ist, dass Refe-
renzsatze klinftig moglichst auf Daten von realen
Transaktionen basieren sollen. Da aber auch
transaktionsbasierte Referenzwerte manipuliert
werden kdnnen, hat die BaFin in den laufenden
Austausch zwischen den Aufsichtsbehorden die
Uberlegung eingebracht, den Handel in bestimm-
ten Marktsegmenten so weit wie mdglich auf
transparente und direkt oder indirekt staatlich
Uberwachte Handelsplatze zu verlagern, wie das
bei Over-the-Counter-Derivaten der Fall ist.'>

Reform des Euribor und mogliche Alternativen

Im Hinblick auf den Euribor arbeiten die Auf-
sichtsbehérden und der Betreiber Euribor-EBF
daran, die Konstruktion des Euribor grundlegend
zu reformieren. Im Januar 2013 Ubersandten
EBA und ESMA der Euribor-EBF Empfehlungen fur
die Anpassung der Euribor-Prozesse, die unter
anderem vorsehen, die Ermittlung des Euribor in
weniger wichtigen Laufzeiten einzustellen.® In-
wieweit Euribor-EBF die Empfehlungen umgesetzt
hat, haben EBA und ESMA Uberprift und dazu am
20. Februar 2014 einen Bericht vero6ffentlicht.”

15 Vgl. Kapitel I 3.

16 Report on the administration and management of
Euribor.

17 Review of the Implementation of EBA-ESMA
Recommendations to Euribor-EBF.
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Strafzahlungen und GeldbuBen

Im Jahr 2013 haben verschiedene Be-
hérden, darunter die britische Financial
Conduct Authority (FCA), die US-ameri-
kanische Commodities Futures Trading
Commission (CFTC), und das US-Justiz-
ministerium die Unternehmen ICAP Plc.,
Rabobank B.A. sowie die Royal Bank of
Scotland Plc. wegen Verfehlungen im Zu-
sammenhang mit Interbankenzinssatzen
mit Strafen in H6he von insgesamt rund
1,7 Mrd. USD belegt.

Am 4. Dezember 2013 verhangte die
Europdische Kommission GeldbuBen in
einer Héhe von insgesamt 1,71 Mrd. Euro
gegen acht Finanzunternehmen wegen
Kartellvergehen im Markt flr Zinsderiva-
te, die haufig auf LIBOR und Euribor refe-
renzieren. Betroffen waren die Deutsche
Bank AG, Barclays Plc., Société Générale
S.A., Royal Bank of Scotland Plc., UBS
AG, JPMorgan Chase & Co., Citigroup

Inc. und RP Martin Holdings Ltd. Gegen-
Uber der Deutschen Bank AG wurde eine
GeldbuBe in H6he von rund 725 Mio. Euro
ausgesprochen. Die Untersuchungen sind
noch nicht abgeschlossen, Strafen gegen-
Uber weiteren Banken sind damit nicht
ausgeschlossen.

Danach hat Euribor-EBF erkennbare Fortschritte
bei der Reform des Referenzzinssatzes gemacht.
Allerdings gebe es in verschiedenen Bereichen
noch Defizite. Bislang sind beispielsweise noch
keine Systeme eingerichtet, mit denen Euribor-
EBF Uberprifen kann, ob die Meldungen der
Panelbanken den Markt angemessen wieder-
spiegeln. AuBerdem hat sich Euribor-EBF noch
keiner externen Wirtschaftsprifung unterzogen.
EBA und ESMA appellieren daher an Euribor-
EBF, die Reformen konsequent fortzufiihren.

Noch einen Schritt weiter gehen die Arbeiten
des Finanzstabilitatsrats FSB (Financial Stability
Board), der im Sommer 2013 eine Arbeitsgrup-
pe eingerichtet hat, die Alternativen zu LIBOR,
Euribor und dem japanischen TIBOR (Tokyo
Interbank Offered Rate) aufzeigen soll. Mdgliche
Alternativen missen mit den IOSCO-Prinzipien
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konform sein und daher in beobachtbaren
Transaktionen verankert sein. Des Weiteren soll
die Arbeitsgruppe Wege und Strategien fiir den
Ubergang zu einem neuen Benchmark-Regime
erarbeiten und LIBOR, Euribor und TIBOR mit
Blick auf die Umsetzung der IOSCO-Prinzipien
Uberprifen.

1.9 Heimat- und Gastlandaufsicht:
Technische Standards

Die anstehende Einrichtung einer gemeinsamen
Bankenaufsicht in der Eurozone zeigt, dass die
europaische Bankenaufsichtswelt derzeit sehr
schnell zusammenwadchst. Weniger 6ffentlich-
keitswirksam geschieht dies auch dadurch, dass
die Zusammenarbeit zwischen Heimat- und
Gastlandaufsicht bei der Aufsicht tUber grenz-
Uberschreitend tatige Bankengruppen verein-
heitlicht wird. Die CRD IV gibt - wie bereits die
zuvor geltende Bankenrichtlinie'® - das Grund-
gerilst fir die Zusammenarbeit vor. Waren
Details bislang jedoch durch nicht unmittelbar
bindende Leitlinien (Guidelines) geregelt, so
werden sie jetzt in der Form von verbindlichen
Technischen Standards (Binding Technical
Standards - BTS) unmittelbar geltendes Recht.
Die CRD 1V verpflichtet die EBA, entsprechende
Vorschriften zur Zusammenarbeit zwischen den
Aufsichtsbehérden zu entwerfen.

So konnte die EBA 2013 Technische Standards
zum Europadischen Pass, der die Kooperation
beim grenziberschreitenden Dienstleistungs-
verkehr sowie bei der Errichtung von Niederlas-
sungen regelt, und zum Informationsaustausch
bei der Aufsicht Gber Zweigniederlassungen auf
den Weg bringen. Ein weiterer BTS regelt ein
einheitliches Verfahren flir eine gemeinsame
Entscheidung Uber die Kapitalausstattung und
Liquiditat in einer Bankengruppe. Samtliche
BTS muss allerdings die EU-Kommission in Kraft
setzen. Die EBA erarbeitet Uberdies Regelungen
zur Zusammenarbeit innerhalb der Aufsichts-
kollegien und Verfahrensregelungen fir die
gemeinsame Entscheidung Gber Interne Mo-
delle, die sie bis Ende 2014 der EU-Kommission
vorlegen wird.

18 RL 2006/48/EG, ABI. EG L 177, S. 1 ff.

1.10 Anderungen des Pfandbrief-
gesetzes

Das CRD-IV-Umsetzungsgesetz hat auch zu
wesentlichen Anderungen des Pfandbriefgeset-
zes (PfandBG) gefuhrt, die weit Uberwiegend
zum 1. Januar 2014 in Kraft getreten sind. So
wurde § 4a PfandBG gedndert, der die Rele-
vanz von Umschuldungsklauseln in den Emis-
sionsbedingungen 6ffentlicher Anleihen fir die
Deckungsfahigkeit von Pfandbriefen regelt, und
Erweiterungen der Transparenzangaben nach

§ 28 PfandBG und Anderungen beim Sachwal-
ter vorgenommen.!? Eine weitere Anderung des
PfandBG erfolgte durch das am 22. Juli 2013

in Kraft getretene AIFM-Umsetzungsgesetz?°,
durch das der Kreis moglicher Kontrahenten von
Deckungsderivaten erweitert wurde.

Mit der Einrichtung des Einheitlichen Aufsichts-
mechanismus bei der Europadischen Zentralbank
(Single Supervisory Mechanism - SSM) sieht die
BaFin weiteren Anderungsbedarf beim PfandBG.
Bislang hat die BaFin bei Pfandbriefbanken die
allgemeine Solvenzaufsicht nach dem KWG

und die besondere 6ffentliche Aufsicht nach
dem PfandBG aus einer Hand ausgelibt. Die
allgemeinen Aufsichtsinstrumente der Solven-
zaufsicht nach dem KWG konnte sie auch im
Rahmen der besonderen 6ffentlichen Aufsicht
im Interesse der Pfandbriefgldubiger einsetzen,
zum Beispiel durch Auskunftsersuchen oder
regelmafBige Berichterstattung zur Risikotrag-
fahigkeit.

Mit der Ubertragung bestimmter Entscheidungs-
befugnisse der allgemeinen Solvenzaufsicht

auf den SSM stellt sich die Frage, ob die BaFin
die Instrumente der Solvenzaufsicht weiterhin
vollumfanglich fiur die 6ffentliche Aufsicht zum
Schutz der Pfandbriefglaubiger nutzen kann.
Denn die besondere o6ffentliche Aufsicht zum
Schutz der Pfandbriefglaubiger bleibt umfas-
send in der Zustandigkeit der BaFin, selbst
wenn die Pfandbriefbank kiinftig der Solven-
zaufsicht durch den SSM unterliegt, der insoweit

19 Vgl. Jahresbericht 2012, S. 124 ff.

20 Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie 2011/61/EU Uber die
Verwalter alternativer Investmentfonds, BGBI. I 2013,
S. 1981.
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Besondere offentliche Aufsicht
iiber Pfandbriefe

An die besondere 6ffentliche Beaufsich-
tigung im Interesse der Glaubiger ge-
deckter Schuldverschreibungen wie der
Pfandbriefe knlpft sich der Status der
Pfandbriefe als so genannte OGAW-kon-
forme gedeckte Schuldverschreibungen
(Artikel 52 Absatz 4 der Richtlinie Gber
Organismen fiur gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren — OGAW-Richtlinie). Die-
ser Status wiederum ist Voraussetzung
flr diverse regulatorische Vorteile, etwa
hinsichtlich der Risikogewichtung bei der
Bestimmung der Eigenmittelanforderun-
gen von Instituten nach Artikel 129 der
Eigenmittel-Verordnung CRR (Capital
Requirements Regulation).
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also entscheidungsbefugt ist. Da der besonde-
ren 6ffentlichen Aufsicht fir den Stellenwert
des Pfandbriefs eine hohe Bedeutung zukommt,
muss sichergestellt werden, dass das PfandBG
im Sinne seines eigenstandigen Aufsichtscha-
rakters die notwendigen aufsichtlichen Instru-
mente selbst bereit halt.

Weiterer Regelungsbedarf ergibt sich aus der
Zustandigkeit der BaFin, Uber eine Pfandbrief-
erlaubnis zu entscheiden, wahrend der SSM flr
Entscheidungen Uber die allgemeinen Banker-
laubnisse samtlicher Einlagenkreditinstitute
verantwortlich ist. Damit die BaFin eine ihr
vorbehaltene Entscheidung lber eine Pfand-
brieferlaubnis im Einklang mit Entscheidungen
des SSM Uber die allgemeine Bankerlaubnis von
Einlagenkreditinstituten treffen kann, missen
ebenfalls Abgrenzungsfragen geklart werden.

2 Einheitlicher Aufsichtsmechanismus

2.1 SSM-Verordnung

Im Dezember 2012 einigten sich die europa-
ischen Finanzminister auf eine gemeinsame
Position zur Ausgestaltung eines Einheitlichen
Bankenaufsichtsmechanismus fir die Euro-Zone
(Single Supervisory Mechanism - SSM). Ein
knappes Jahr spater, am 4. November 2013, trat
die Verordnung des Rates zur Ubertragung be-
sonderer Aufgaben im Zusammenhang mit der
Aufsicht Uber Kreditinstitute auf die Européische
Zentralbank (SSM-Verordnung) in Kraft.?!

Im Laufe des Jahres 2014 wird die EZB von
den teilnehmenden Mitgliedstaaten die direkte
Aufsicht Uber alle bedeutenden Kreditinstitute
Ubernehmen. Dies sind Kreditinstitute, deren
Gesamtwert der Aktiva mindestens 30 Mrd.
Euro betragt oder 20 % des Bruttoinlandspro-
dukts des Sitzstaates Ubersteigt. Zudem wird
die EZB Banken direkt beaufsichtigen, die eine
Unterstitzung aus der Europadischen Finanzsta-
bilisierungsfazilitat EFSF (European Financial
Stability Facility) (bis zum 30. Juni 2013) oder

21 Verordnung (EU) Nr. 1024/2013, ABI. EU L 287, S. 63 ff.

dem Europaischen Stabilitatsmechanismus
(European Stability Mechanism - ESM) (ab dem
1. Juli 2013) erhalten oder beantragt haben. Die
EZB wird mindestens die bedeutendsten drei
Banken pro Mitgliedstaat beaufsichtigen. AuBer-
dem kann die EZB die Aufsicht Uber weitere
einzelne Institute der teilnehmenden Mitglied-
staaten an sich ziehen. Die nationalen Auf-
sichtsbehérden bleiben jedoch grundsatzlich flr
die Aufsicht lber die weniger signifikanten Ban-
ken zustandig. Die EZB wird im zweiten Halbjahr
2014 festlegen, welche Institute sie zuklnftig
beaufsichtigten wird.

Die nationalen Aufsichtsbehérden werden die
EZB bei der Ausiibung ihrer Aufsicht in gemein-
samen Aufsichtsteams, den Joint Supervisory
Teams (JSTs), unterstitzen. Arbeitssprache bei
der EZB und in den JSTs wird Englisch sein. Die
beaufsichtigten Institute haben jedoch einen
Anspruch auf Kommunikation in der Amtsspra-
che ihres Sitzstaates.?? Die EZB wird einheitliche
Aufsichtsstandards flr die am SSM teilnehmen

22 Verordnung EG, ABI. EU L 17, S. 385.
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Personal-Rekrutierung fiir den SSM

Die EZB hat die Rekrutierungsverfahren fir
den SSM Ende September 2013 mit Aus-
schreibungen der Positionen auf oberster
Managementebene begonnen. In einem Top-
Down-Ansatz werden sukzessive die weite-
ren vakanten Stellen ausgeschrieben.

Bis zur erfolgreichen Rekrutierung eigenen
Personals hat die EZB europaweit bei den
nationalen Aufsichtsbehdrden um personelle
Unterstltzung bei den Vorbereitungsarbei-
ten gebeten. Im Zuge dessen sind seit April
2013 mehrere BaFin-Beschaftigte bei der
EZB tatig.

Im Oktober und November 2013 ist die EZB
erneut an die nationalen Aufsichtsbehor-
den herangetreten und hat um personelle
Unterstltzung bei der Durchfiihrung des

Aufsichtsbehdrden festlegen und ist berechtigt,
den Aufsichtsbehdrden Weisungen zu erteilen.

Innerhalb der EZB hat sich am 30. Januar 2014
das so genannte Aufsichtsgremium (Supervisory
Board) konstituiert, das sich aus einem Vorsit-
zenden, einem stellvertretenden Vorsitzenden,
vier EZB-Vertretern und je einem Vertreter aus
jedem teilnehmenden Mitgliedstaat zusammen-
setzt. Die BaFin wird in diesem Gremium durch
die Prasidentin vertreten sein. Das Aufsichts-
gremium wird Entscheidungsvorschlage er-
arbeiten und dem EZB-Rat zur Entscheidung
vorlegen. Weist der EZB-Rat einen Vorschlag
nicht zurlick, gilt dieser als angenommen. Bei
Meinungsverschiedenheiten zwischen dem Auf-
sichtsgremium und dem EZB-Rat kann der Me-
diationsausschuss angerufen werden, in den alle
teilnehmenden Mitgliedstaaten einen Vertreter
entsenden werden, der entweder aus dem EZB-
Rat oder dem Aufsichtsgremium stammt.

Die BaFin hat sich an den Vorbereitungsarbeiten
zum SSM bei der EZB auf samtlichen Hierarchie-
ebenen beteiligt. Im vierten Quartal 2013
konnten die meisten Arbeiten zum Rahmenwerk
(Framework Regulation) und zum Aufsichts-
handbuch (Supervisory Manual) abgeschlossen

Comprehensive Assessment (CA) sowie der Re-
krutierung des mittleren Managements gebeten.
Die Unterstlitzung beim CA ist vorerst auf sechs
Monate angelegt. Die EZB stellt den Mitarbei-
tern aber eine Verlangerung ihrer Tatigkeit in
Aussicht, und die Tatigkeit als Unterstitzungs-
kraft schlieBt eine Bewerbung im allgemeinen
Auswahlverfahren der EZB nicht aus. Fur die
Mitarbeit bei der Rekrutierung plant die EZB
eine Zusammenarbeit Uber mindestens funf Wo-
chen, wobei der zeitliche Umfang bei maximal
50 % der Arbeitszeit liegen soll.

Um die Beschaftigten der BaFin auf ihre zu-
kinftigen Aufgaben als Teil einer europdischen
Bankenaufsicht vorzubereiten, hat die BaFin ein
umfassendes Fortbildungskonzept entwickelt
und Schulungen zum SSM durchgefihrt.

werden. Die Framework Regulation wurde von
Anfang Februar bis Anfang Madrz 2014 6ffentlich
konsultiert. Die EZB wird das fertige Rahmen-
werk bis zum 4. Mai 2014 verabschieden und
veroffentlichen.

2.2 Comprehensive Assessment

Vor dem Start des SSM werden die derzeit als
signifikant eingestuften Banken der Eurozone
einer umfassenden Prifung, einem Comprehen-
sive Assessment (CA), unterzogen, das unter
anderem eine Prifung der Bilanzen (Balance
Sheet Assessment — BSA) umfasst. Betroffen
sind 124 Institutsgruppen bzw. Institute aus
der Eurozone (davon 24 deutsche Instituts-
gruppen bzw. Institute), die nach dem Entwurf
der SSM-Verordnung als bedeutend eingestuft
werden. Die Methode, mit der das BSA durchge-
fahrt wird, hat die EZB mithilfe der nationalen
Aufsichtsbehdrden und eines externen Beraters
entwickelt. Aufgrund begrenzter Ressourcen
findet allerdings keine vollstéandige Bilanzpri-
fung statt. Vielmehr erfolgt eine risikoorien-
tierte Prifung, wonach Bankenportfolios im
Zentrum stehen, die als besonders kritisch

zu qualifizieren sind (Targeted Asset Quality
Review).
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Der Ablauf des BSA ist in drei Phasen unterteilt:
In Phase 1 haben die nationalen Aufsichtsbe-
horden der EZB die kritischen Portfolios (Risky
Portfolios) vorgeschlagen und nach Freigabe
durch die EZB flr die eigentliche Werthaltig-
keitspriifung (Phase 2) bestimmt. Phase 1 hat
Ende November 2013 begonnen und ist im Marz
2014 abgeschlossen worden. Die Werthaltig-
keitspriufungen fihren Wirtschaftsprifer vor Ort
durch. Diese zweite Phase hat im Februar 2014
begonnen und wird voraussichtlich finf Monate
dauern. Im Anschluss an die zweite Phase
mussen die Ergebnisse in einer dritten Phase
einer Qualitatssicherung unterzogen werden.
Zu diesem Zweck wird die BaFin unter ande-
rem Quervergleiche zwischen den betroffenen
deutschen Instituten durchfiihren, wahrend die

3 Préaventive Aufsicht

3.1 Risikoklassifizierung

Seit rund zehn Jahren nimmt die BaFin eine
Risikoklassifizierung von Kreditinstituten, Wert-
papierhandelsbanken und Finanzdienstleistern
vor. Dabei komprimiert sie ihre gesammelten
Erkenntnisse und Bewertungen zu einzelnen
Instituten in zwei Dimensionen: einer Qualitats-
einstufung von , A" bis ,,D" und einer Einschat-
zung der systemischen Bedeutung von ,niedrig"
bis ,hoch". Es besteht jedoch keinerlei Zusam-
menhang zwischen der Beurteilung der Qualitat
mit einem Buchstaben und den Noten einer ex-
ternen Ratingagentur. Ein mit ,,D" klassifiziertes
Institut ist daher nicht unbedingt im aufsicht-
lichen Sinne ,ausgefallen®.

Mit der zweiten Note, der Systemrelevanz,
schatzt die BaFin die Bedeutung des Instituts
ein. Dabei bewertet sie die Auswirkungen einer
hypothetischen Schieflage des jeweiligen Ins-
tituts auf den Finanzsektor anhand der Gro6Be,
der Intensitat der Interbankbeziehungen und
dem Grad der Verflechtung mit dem Ausland.

Grundlage der Risikoklassifizierung ist ein
Risikoprofil, das die BaFin anhand der von der
Deutschen Bundesbank ausgewerteten Jahresab-
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EZB die Institute grenziberschreitend verglei-
chen wird. Parallel zu dieser dritten Phase wird
voraussichtlich der gemeinsame EZB/EBA-
Stresstest beginnen.

Die Ergebnisse des BSA sowie des gemeinsa-
men Stresstests sollen nach den Planungen
der EZB vor Ende Oktober 2014 vorliegen, also
rechtzeitig bevor der SSM die unmittelbare Auf-
sichtsverantwortung tUbernimmt.

Parallel zur Uberpriifung der Bilanzaktiva wird
die EZB erstmals ein neu konzipiertes Risk-
Assessment-System einsetzen. Die Ergebnisse
des Verfahrens sollen die Aufseher in den Pha-
sen 1 und 2 unterstutzen und Eingang finden in
die Ergebnisse des BSA.

schussprifungsberichte fir jedes Institut erstellt
und fortlaufend aktualisiert. Dabei berticksichtigt
die Aufsicht vor allem auch aktuelle Risikoanaly-
sen und deren mogliche Auswirkungen auf die
Risikotragfahigkeit sowie Erkenntnisse aus etwa-
igen Sonderprifungen und Auskunftsverlangen.
Das Risikoprofil eines Instituts umfasst dessen
Risikolage und Eigenkapitalausstattung, sein
Risikomanagement sowie die Qualitat der Orga-
nisation und des Managements. Nach der Klassi-
fizierung richten Bundesbank und BaFin dann die
Intensitat ihrer Aufsicht aus.

3.1.1 Kreditinstitute

Bei den Kreditinstituten hat sich die Einstufung
der Systemrelevanz in den letzten sieben Jahren
meist nur marginal verandert. So hat sich auch
im Vergleich zu 2012 der Prozentsatz der mit
hoher und mittlerer Systemrelevanz eingestuf-
ten Institute nur leicht erhéht. Auch die quali-
tativen Ergebnisse der Risikoklassifizierung sind
insgesamt auf einem stabilen Niveau geblieben.
Dabei hat die Aufsicht 2013 einen geringeren
Prozentsatz der Institute mit niedriger Qualitat
bewertet, wahrend der Anteil von Instituten mit
hoher Qualitat leicht gestiegen ist.
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Tabelle 6 Ergebnisse der Risikoklassifizierung von Kreditinstituten 2013

Qualitat des Instituts

Institute in %

§ Hoch 0,3 0,7

o

“E’ Mittel 4,0 4,5

9

(% Niedrig 42,0 33,8
Summe 46,3 39,0

1,2 0,2 2,4
1,8 0,9 11,2
8,9 1,7 86,4

11,9 2,8 100

Tabelle 7 Ergebnisse der Risikoklassifizierung von Finanzdienstleistern 2013

Qualitat des Instituts

Institute in %

S

& Hoch

>

2

“g Mittel 11,9 15,5

9

% Niedrig 24,7 38,4
Summe 36,6 53,9

3,2 0,6 31,2
5,2 0,7 69,0
8,4 1,3 100*

* Abweichungen in der Gesamtsumme ergeben sich durch Rundungsdifferenzen.

Die Einstufungen hinsichtlich Qualitat und Sys-
temrelevanz der Kreditinstitute sind in einer
Matrix zusammengefasst (vgl. Tabelle 6).

3.1.2 Finanzdienstleistungsinstitute

Bei der Risikoklassifizierung der Finanzdienst-
leistungsinstitute erfasste die BaFin im Berichts-
jahr 688 Institute (Vorjahr: 718). Aufgrund der
Novellierung der Wertpapierdienstleistungs-
Prifungsverordnung (WpDPV) hat sich die
Gewichtung der Faktoren, die in die Risikoklas-
sifizierung einflieBen, zwar etwas verschoben.
Einschneidende Veranderungen bei der Risiko-
klassifizierung ergaben sich dadurch aber insge-
samt nicht (vgl. Tabelle 7).

3.2 IT-Sicherheit bei Banken

Die Bedeutung der Informations- und Kommuni-
kationstechnik (IT) ist fur Kreditinstitute in den
vergangenen zwei Jahrzehnten enorm gestie-
gen. Alle klassischen Geschéfte einer Bank -
vom Einlagengeschéft Gber die Kreditvergabe
bis zum Zahlungsverkehr - laufen Gber kom-

plexe Kernbanksysteme. Der Filialbetrieb hangt
ebenso von Rechenzentren ab wie Online- oder
Mobile-Banking. Im Handelsgeschaft kommen
zunehmend algorithmische Handelssysteme
zum Einsatz (Algo-Trading, High-Frequency-
Trading). IT-Systeme berechnen Kennzahlen fir
Risikomanagement und Controlling, aggregieren
sie und bereiten sie auf; auch das Meldewe-
sen lauft elektronisch ab. Interne und externe
Kommunikation sind ebenso von IT abhangig
wie zahlreiche Spezialanwendungen, die die
individuelle Geschaftsstrategie von Instituten
unterstitzen - von der Immobilienverwaltung
bis zur Vertriebssoftware. Und auch Geschafts-
und Kundendaten liegen meist ausschlieBlich in
elektronischer Form vor.

Ein Institut muss also Uber eine effiziente IT
verfliigen, um wirtschaftlich erfolgreich zu sein.
Diese Erkenntnis spiegelt sich auch im Auf-
sichtsrecht wider. Es schreibt in § 25a Absatz 1
KWG vor, dass Institute Uber eine angemessene
technisch-organisatorische Ausstattung und ein
angemessenes Notfallkonzept verfligen muissen,
insbesondere flr IT-Systeme. Nach dem KWG

III

v

VI

Anhang




86 II1

und den Mindestanforderungen an das Risiko-
management (MaRisk) haben die Institute daflr
zu sorgen, dass ihre IT-Systeme und IT-Prozes-
se die Integritat, Verfligbarkeit, Authentizitat
und Vertraulichkeit der Daten sicherstellen.
Diese Aspekte sind in der Praxis unter dem
Schlagwort IT-Sicherheit bekannt. Der Begriff
Informationssicherheit wird in der Praxis oft
synonym verwendet.

Nach wie vor ist zu beobachten, dass Institute
bestrebt sind, die eingesetzten IT-Systeme zu
modernisieren, zu verschlanken und an neue
Anforderungen anzupassen. Kostendruck, ge-
anderte Geschaftsmodelle, die sich allgemein
verscharfende Wettbewerbssituation und neue
aufsichtsrechtliche Regulierungen sind Treiber
dieser zumeist langjahrigen IT-Projekte. Hin-
zu kommt eine stetig wachsende Bedrohung
der IT-Sicherheit durch interne und externe
Angreifer. Es ist deshalb folgerichtig, dass die
IT-Aufsicht bei Banken mit der Zunahme der
IT-Risiken ebenfalls intensiviert werden muss.

Aufsichtsfokus auf IT-Sicherheit

Auch die Aufsicht hat ihren Fokus in den ver-
gangenen Jahren zunehmend auf die IT-Sicher-
heit bei Banken gerichtet. So hat die BaFin 2013
bei mehreren Instituten IT-Sonderprifungen
angeordnet, die die Deutsche Bundesbank
durchgefliihrt hat. Schwerpunkte des aufsicht-
lichen Interesses waren dabei die IT-Strategie,
die Anwendungsentwicklung, das Benutzer-
berechtigungsverfahren, das Informations-
risikomanagement, die Providersteuerung,

das IT-Notfallmanagement und das Incident-/
Problemmanagement. Daneben hat die BaFin
bei der Institutsbetreuung in mehreren Fallen
praventiv Sachverhalte aufgegriffen, die geplan-
te Anderungen in der IT-Organisation betrafen.
Dieses Aufsichtshandeln hat dazu beigetragen,
das IT-Sicherheitsbewusstsein in den Instituten
weiter zu erhéhen.

2013 arbeitete die BaFin zusammen mit der
Bundesbank daran, den aufsichtlichen Uberwa-
chungs- und Evaluierungsprozess mit Blick auf
die IT-Sicherheit zu spezifizieren. Zu diesem
Zweck wurden mehrere Prifungsmodule er-
stellt, welche insbesondere die Anforderungen

Aufsicht Uber Banken, Finanzdienstleister und Zahlungsinstitute

Informationsveranstaltung zur
IT-Aufsicht bei Banken

Die BaFin hat Ende Oktober 2013 rund
180 Vertreter von Instituten, Verbanden,
Wirtschaftsprifern und Rechenzentren
Uber die IT-Aufsicht bei Banken infor-
miert. Zusammen mit Referenten der
Deutschen Bundesbank erlauterte sie bei
der eintagigen Veranstaltung die Anfor-
derungen und Arbeitsschwerpunkte der
IT-Aufsicht und berichtete Uber die Ergeb-
nisse der IT-Sonderprifungen der ver-
gangenen Jahre. Dariber hinaus wurden
die Grundzige der Recommendations for
the Security of Internet Payments vor-
gestellt, einer Empfehlung des European
Forum on the Security of Retail Payments
(auch SecuRe-Pay-Forum genannt), an
der auch die BaFin mitgewirkt hat.

Das Veranstaltungsprogramm und die
Vortrage sind auf der BaFin-Homepage
abrufbar.?® Der auf dieser Veranstaltung
begonnene Dialog soll 2014 fortgesetzt
werden.

des AT 7.2 der MaRisk konkretisieren. Die insge-
samt 15 geplanten Prifungsmodule sollen 2014
vorliegen und in Form der darin enthaltenen
Priafungskriterien veroffentlicht werden.

Internationale Regeln zur IT-Sicherheit

2013 ist das Thema IT-Sicherheit auch regula-
torisch vorangetrieben worden. Anfang des
Berichtsjahres hat das European Forum on
the Security of Retail Payments (SecuRe-Pay-
Forum), in dem auch die BaFin vertreten ist,
seine Recommendations for the Security of
Internet Payments veroffentlicht. Diese Emp-
fehlungen sollen die nationalen Aufseher bis
Februar 2015 umsetzten, was die BaFin in Form
eines geplanten Rundschreibens tun wird. Die
neuen Anforderungen regeln insbesondere die
Erhdhung der Websicherheit, eine starke Kun-
denauthentisierung und die umfangliche Infor-
mation der Kunden Uber IT-Sicherheitsaspekte
bei Internetzahlungen.

23 www.bafin.de/dok/4089600
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3.3 Vorbereitungen auf SEPA

Die Schaffung eines einheitlichen Euro-Zah-
lungsverkehrsraums (Single Euro Payments
Area - SEPA) sollte nach der SEPA-Verordnung?*
bis zum 1. Februar 2014 abgeschlossen sein.
Am 9. Januar 2014 hat die Europdische Kommis-
sion jedoch vorgeschlagen, die Abwicklung von
Uberweisungen und Lastschriften im Altformat
noch bis zum 1. August 2014 zu erlauben, ohne
den EinfUuhrungstermin 1. Februar 2014 aufzu-
heben. Begriindet wird dieses Vorgehen von der
Kommission vor allem damit, dass aufgrund der
EU-weiten geringen Nutzung der SEPA-Verfah-
ren die fristgerechte Umstellung des Zahlungs-
verkehrs zum 1. Februar 2014, insbesondere im
Lastschriftbereich, geféahrdet sei. Dem Vor-
schlag sind das EU-Parlament und der Rat ge-
folgt und haben die SEPA-Verordnung entspre-
chend angepasst.?® Bis dahin hatten deutsche
Zahlungsdienstleister und deren Kunden bereits
erhebliche Anstrengungen unternommen, den
Umstellungstermin einzuhalten. Die BaFin hat
diese Umsetzungsaktivitaten eng begleitet, um
sicherzustellen, dass die Zahlungsdienstleister
in Deutschland die Vorgaben der SEPA-Verord-
nung einhalten. Sie ging davon aus, dass eine
rechtzeitige SEPA-Umstellung in Deutschland
zum 1. Februar 2014 zu schaffen gewesen ware,
auch wenn es beziiglich einzelner Endnutzer-
gruppen wie kleinen Unternehmen und Vereinen
noch einiger Anstrengungen bedurft hatte.

BaFin-Umfragen zur SEPA-Umsetzung

Von Juni bis August 2013 hat die BaFin eine
erste SEPA-Umfrage durchgefiihrt. Sie hat
Zahlungsdienstleister in Deutschland ange-
schrieben, um zu klaren, ob sie technisch und
organisatorisch in der Lage sind, den SEPA-
Zahlungsverkehr abzuwickeln. Das Ergebnis fiel
insgesamt zufriedenstellend aus. Zwei Aspek-
te musste die BaFin jedoch weiter verfolgen.
Erstens war die Zeitplanung fir die technische
Anpassung der IT-Systeme bezogen auf den
Umstellungszeitpunkt sehr knapp. Die techni-
sche Umstellung auf SEPA lag maBgeblich in den
Handen externer IT-Dienstleister, die von 93 %

24 Verordnung (EU) Nr. 260/2012, ABI. EU L 94, S. 22-37.

25 Beschluss des Europdischen Parlamentes am
4. Februar 2014.

der Befragten mit der Durchfiihrung des Zah-
lungsverkehrs beauftragt sind. Daher lieB sich
die Aufsicht ab September 2013 monatlich Gber
die fristgerechte Umsetzung des SEPA-Projekts
berichten. Zweitens fiel auf, dass die Befragten
zum Stichtag noch keine ausreichenden Kennt-
nisse Uber den SEPA-Umsetzungsstand ihrer
Lastschrifteinreicher hatten.

Aus diesem Grund hat die BaFin noch Anfang
Oktober 2013 einen zweiten Fragebogen zum
Thema Lastschrifteinreicher an die Zahlungs-
dienstleister geschickt. Priméres Ziel dieser
zweiten Erhebung war, die Zahlungsdienstleister
anzuhalten, Lastschrifteinreicher bei der Um-
stellung auf die SEPA-Lastschrift nach besten
Kraften zu unterstiitzen und dabei wichtige
Lastschrifteinreicher zu identifizieren. Dieses
Ziel wurde weitgehend erreicht: 90 % der Ban-
ken, die Lastschriften annehmen, wussten, wie
weit die Kunden mit der Umstellung auf SEPA
sind. Zudem ergab die Umfrage, dass 90 % aller
abgewickelten Lastschriften auf rund 303.000
Lastschrifteinreicher entfallen. Somit verur-
sachten 18 % aller Lastschrifteinreicher - die
Gruppe der so genannten GroBkunden - das
Gros des abgewickelten Lastschriftenvolumens.

SEPA-Umstellung als Priifungsschwerpunkt

Flankierend zu den beschriebenen MaBnahmen
bat die BaFin die Jahresabschlusspriifer der
Zahlungsdienstleister Mitte 2013, die Frage der
rechtzeitigen Umstellung auf SEPA in ihre im
zweiten Halbjahr 2013 beginnenden Teilprifun-
gen fur den Jahresabschluss 2013 einzubezie-
hen. Des Weiteren veroffentlichten Experten
der BaFin mehrere Fachartikel mit dem Ziel,
Finanzdienstleister und ihre Kunden auf die Not-
wendigkeit der SEPA-Umstellung hinzuweisen.?®

Anfang 2014 hat die BaFin ihre maBgeblichen
Umsetzungsprojekte abgeschlossen. Die Migra-
tion auf das SEPA-Format ist in Deutschland
zum 1. Februar 2014 technisch insgesamt
problemlos erfolgt. Da Zahlungsdienstleister
Uberweisungen und Lastschriften aufgrund der

26 Vgl. u.a. BaFinJournal, Oktober 2013, S. 9 ff.;
BaFinJournal, Februar 2014, S. 4.
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geanderten SEPA-Verordnung bis zum 1. August
2014 im Altformat annehmen dirfen, wird die
BaFin in diesem Zeitraum auch darauf verzich-
ten, die entsprechenden Sanktionsvorschriften
anzuwenden.

3.4 Umfragen und Quervergleiche

Im Jahr 2013 fuhrte die Bankenaufsicht eine
Reihe von Quervergleichen durch. Sofern die
Aufsicht nicht Gber die erforderlichen Infor-
mationen, zum Beispiel aus dem Meldewesen,
verfugte, trat sie dabei an die Institute heran.
Solche institutstibergreifenden Auskunftsersu-
chen wurden zum Beispiel zur Niedrigzinspro-
blematik, zu den Schiffs- und Immobilienexpo-
sures sowie zu den quantitativen Auswirkungen
der Eigenmittelverordnung (Capital Require-
ments Regulation - CRR) durchgefiihrt. Die Ins-
titute hat die BaFin jeweils nach risikoorientier-
ten Gesichtspunkten ausgewahlt, so dass sich
der Kreis der einbezogenen Institute - je nach
Thematik - voneinander unterschied. Bestimm-
te Informationen, etwa zu den Schiffsportfolien
(siehe Kapitel 3.4.1), fragt die Aufsicht wegen
der besonderen bankaufsichtlichen Bedeutung
mittlerweile auch zu regelmaBigen Stichtagen
von ausgewahlten Instituten ab.

Weitere Analysen, etwa zum Outsourcing oder
zu den bankinternen Governance-Strukturen,

hat die BaFin auf Basis vorhandener bankauf-

sichtlicher Daten vorgenommen und teilweise

veroffentlicht.?’

Internationale Umfragen

Daruber hinaus gewinnen europaische und
internationale Umfragen, die technisch regel-
maBig die nationalen Aufsichtsbehérden umzu-
setzen haben, immer mehr an Bedeutung. Die
Impulse gehen dabei meistens von der EBA oder
dem Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht BCBS
(Basel Committee on Banking Supervision) aus.
Zuletzt fand im Auftrag der EBA die ,Trans-
parency Exercise" statt, deren Ergebnisse die
EBA Mitte Dezember 2013 auf ihrer Homepage
veroffentlicht hat. Durch die 2013 gestartete
Implementierung des Einheitlichen Bankenauf-

27 Vgl. BaFinJournal, August 2013, S. 22.
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sichtsmechanismus (SSM) sind zum Jahresende
ferner die Umfragen im Auftrag der EZB in den
Vordergrund aufsichtsiibergreifender Auskunfts-
ersuchen gerlckt.

3.4.1 Umfrage zur Schiffsfinanzierung

Die Krise auf den Schiffsmarkten setzte sich
2013 fort. Uberkapazitaten belasteten die
Fracht- und Charterraten. Die einschlagigen
Marktindizes lagen weiterhin nur unwesentlich
Uber den historischen Tiefstanden und deuteten
lediglich auf leichte Verbesserungen hin.

Schiffsportfolien im Aufsichtsfokus

Seit Beginn der Krise im Jahr 2009 befasst sich
die BaFin besonders intensiv mit den Schiffsport-
folien der Banken, um einen aktuellen Uberblick
Uber die Risikosituation in diesem Bereich zu
gewinnen. Erste Umfragen zeigten eine niedrige
Kapitaldienstfahigkeit, hohe Beleihungsausldaufe
und einen erhodhten Anteil an Problemkrediten.
Fast ein Viertel der Forderungen weist einen
Beleihungswertauslauf (Loan-to-Value) von (ber
140 % auf; das heiBt der Kredit ist nicht mehr
vollstandig durch Sicherheiten gedeckt.

Vor diesem Hintergrund ordnete die BaFin bei
19 Instituten einen Schwerpunkt fir die Jahres-
abschlussprifung nach § 30 KWG an, um zum
Stichtag 31. Dezember 2012 vertiefte Informati-
onen Uber den Risikogehalt der Schiffsportfolien
zu gewinnen. Die Auswertung der Schwerpunkt-
prifung bis Mitte 2013 zeigte, dass sich zwar
die Hohe der Exposure bei den meisten Institu-
ten seit 2009 um rund 20 % auf 95,5 Mrd. Euro
reduziert hat. Die Summe der Problemkredite
blieb mit 31,9 Mrd. Euro jedoch weiterhin hoch,
so dass weitere Abschreibungen nicht auszu-
schlieBen sind.

TurnusméRige Datenabfrage

Zu ahnlichen Ergebnissen kommt auch eine
umfassende Datenabfrage, die die Aufsicht vier-
teljahrlich, erstmals zum 30. Juni 2013, bei den
zehn wichtigsten Schiffsfinanzierern zur aktu-
ellen Lage der Schiffsportfolien durchgefiihrt
hat. Die Auswertung der Daten zeigt auch hier,
dass die Institute ihre Portfolien kontinuierlich
abgebaut haben. Allerdings weisen mehr als ein
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Grafik 2 Verteilung der Schiffsportfolien

Container 36,6 %

Bulker 17,0 %

Stand: 31.12.2013

Viertel der Schiffsfinanzierungen (26,3 %) ein
Ausfallrating auf. Der Bereich Non-Investment
Grade umfasst immer noch einen hohen Anteil
(85,6 %) des aggregierten Schiffsportfolios.
Dementsprechend stieg die Risikovorsorge 2013
um knapp 80 % gegenliber dem Vorjahr.

Die Wirtschaftsprifer beurteilen die Hohe der
Risikovorsorge als grundsatzlich angemessen.
Dieses Urteil bestatigte sich auch in ausfiihr-
lichen Gesprachen zwischen Prifern und Auf-
sicht. GroBen Einfluss auf die Hohe der Risiko-
vorsorge haben die einflieBenden Parameter, wie
zum Beispiel die prognostizierten Charterraten.
Bereits die Vergangenheit zeigte, dass Markt-
prognosen aufgrund des volatilen Umfeldes mit
Unsicherheiten behaftet sind. Daher hangt vieles
von den weiteren Marktentwicklungen ab.

Schiffsportfolien im Uberblick

Bei der Betrachtung der Portfolien liegt der
deutliche Schwerpunkt bei den Containerschif-
fen (36,6 % des Gesamtportfolios). Tanker,
Massengutfrachter (Bulker) und die ,Sonstigen",
zu denen Offshore-Vessels, Kreuzfahrtschiffe
und Werften gehoéren, spielen hingegen eine
etwas geringere Rolle.

3.4.2 Umfrage zu Verbriefungspositionen
deutscher Banken

Seit mehreren Jahren ermittelt die BaFin in
Zusammenarbeit mit der Bundesbank anhand

Sonstige 27,9 %

Tanker 18,5 %

einer Umfrage die Verbriefungsbestande von
ausgewahlten deutschen Kreditinstituten. 2013
umfasste die Umfrage insgesamt 13 Institute
(Vorjahr: 15). Zwei Institute sind aufgrund einer
neu eingefihrten Wesentlichkeitsgrenze flr
die Meldung aus der Umfrage ausgeschieden.
Die Wesentlichkeitsgrenze besteht aus zwei
gleichzeitig zu erflillenden Bedingungen, die
einerseits auf die absolute GroBenordnung des
Portfolios aus Collateralized Debt Obligations
(CDO) und Asset Backed Securities (ABS) und
andererseits auf die Relevanz des Geschéfts
fur das jeweilige Institut abstellen. Die beiden
ausgeschiedenen Institute unterschritten diese
Wesentlichkeitsgrenze, da sie ihre Portfolios
teilweise stark abgebaut haben.

Die Verbriefungsbestande der 13 meldenden
Banken beliefen sich zum 31. Dezember 2013
auf einen Buchwert in H6he von rund 88,4 Mrd.
Euro. Dies stellt einen deutlichen Rickgang um
knapp ein Viertel gegenltiber dem Vorjahres-
endwert (114,3 Mrd. Euro) der 13 Institute dar.
Der Abbau der Verbriefungspositionen resul-
tierte dabei gréBtenteils aus Falligkeiten und
Tilgungen, dem Saldo aus Kauf- und Verkaufs-
positionen sowie in geringerem MaBe auch aus
Wechselkursveranderungen und Wertanpassun-
gen. Zu berlcksichtigen ist, dass es sich dabei
um Bestande vor Absicherung handelt. Das
Netto-Exposure der Banken fallt nach Abzug der
Absicherungspositionen entsprechend geringer
aus.
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Grafik 3 Verbriefungsbestinde nach Art der Sicherheiten

RMBS 46 %

CMBS 8 %
Auto ABS / Credit Card ABS 2 %

Stand: 31.12.2013

Uber die Hélfte der Verbriefungsbestidnde deut-
scher Banken (54 %) entfiel auf verbriefte pri-
vate und gewerbliche Immobilienkredite - also
Residential Mortgage-Backed Securities (RMBS)
und Commercial Mortgage-Backed Securities
(CMBS). RMBS machten mit 85 % mehr als vier
Flnftel der verbrieften Immobilienkredite aus;
der Rest bestand aus CMBS. Dabei sind die
gehaltenen Papiere weiterhin sehr heterogen
und decken eine groBe Bandbreite von tenden-
ziell solideren europdischen Wohnimmobilien-
Verbriefungen bis hin zu US-Subprime-Papieren
mit stark verminderter Bonitat ab. Etwa 50 %
der verbrieften Immobilienkredite wiesen Ende
2013 ein Rating von ,AAA" bzw. ,AA" auf (Vor-
jahr: ca. 54 %). Der Anteil der unterhalb des
Investmentgrade-Bereichs gerateten Tranchen
blieb mit ca. 23 % in etwa konstant. Gleichzeitig
ist der Anteil der nicht gerateten Tranchen an-
gestiegen, fir die insbesondere eine veranderte
Portfolioabgrenzung ursachlich ist.

Mit einem Anteil von knapp einem Finftel (rund
19 %) am gesamten Verbriefungsbestand
deutscher Banken kam den Collateralized Debt
Obligations (CDO) ebenfalls ein groBeres Ge-
wicht zu. Meist handelt es sich hierbei um so
genannte True-Sale-Transaktionen. Verbriefte
Unternehmensfinanzierungen - Collateralized
Loan Obligations (CLO) - bildeten mit 10 Mrd.
Euro innerhalb dieses Segments die mit Abstand

Sonstige ABS 10 %

CDO 19 % » 16 % True Sale nicht strukturiert
2 % Synthetische CDO
1 % True Sale strukturiert

Student Loan ABS 15 %

ABS Asset Backed Securities
RMBS Residential Mortgage
Backed Securities
CMBS Commercial Mortgage
Backed Securities
CDO Collateralized Debt Obligations

Quelle: Deutsche Bundesbank,
BaFin (Angaben auf ganze
Prozentpunkte gerundet)

groBte Einzelkategorie. Im Verbriefungsportfolio
der befragten Banken befanden sich auBerdem
verbriefte Studentenkredite in Hohe von ca.

13 Mrd. Euro. Andere Anlageformen, wie etwa
Auto- und Kreditkartenverbriefungen, spielten
hingegen eher eine untergeordnete Rolle.

Regionaler Schwerpunkt der Underlyings

Regional betrachtet stammte der GroBteil der
verbrieften Kredite aus den USA (39 %), wobei
der Anteil gegenliber dem Vorjahr (45 %) weiter
abgenommen hat. Allerdings ist die regionale
Verteilung von Bank zu Bank je nach individueller
Anlagestrategie sehr unterschiedlich. Die Spanne
des Verbriefungsanteils mit US-amerikanischen
Sicherheiten reichte unter den einzelnen Institu-
ten von knapp 75 % bis hin zu ca. 9 %. Ebenfalls
heterogen war die regionale Verteilung in Abhan-
gigkeit von der jeweiligen Assetklasse.

3.5 Geldwischeprdvention

Mit der Geldwaschepravention verfolgt die BaFin
das Ziel, einen Missbrauch des Finanzsystems
zu Zwecken von Geldwasche, Terrorismusfinan-
zierung und sonstigen strafbaren Handlungen,
die zu einer Vermodgensgefahrdung eines Insti-
tuts fuhren kénnen, zu verhindern. Sie sorgt
dafir, dass die beaufsichtigten Unternehmen
und Personen die zu diesem Zweck bestehenden
gesetzlichen Pflichten umsetzen. Diese Pflichten
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Grafik 4 Regionale Verteilung der Underlyings

Sonstige 41 %

Spanien 6 %

Stand: 31.12.2013

ergeben sich fir Institute vor allem aus dem
Geldwaschegesetz (GwG) und dem KWG und
sollen auf risikoorientierter Basis flr Transparenz
in den Geschaftsbeziehungen und Finanztransak-
tionen sorgen. So missen die Verpflichteten bei-
spielsweise Kundensorgfaltspflichten einhalten.
Dazu zahlen neben der Identifizierung des Kun-
den und etwaiger abweichend wirtschaftlich Be-
rechtigter — soweit moéglich — auch die Abklarung
des Hintergrundes der Geschaftsbeziehung sowie
ein laufendes Monitoring derselben. Darliber hin-
aus ist festzustellen, ob der Kunde eine politisch
exponierte Person ist, die erhéhte Sorgfalts-
pflichten im Umgang mit der Geschaftsbeziehung
erfordert. Ziel dieser MaBnahmen ist, Geldfllisse
nachvollziehen sowie ungewdhnliche oder gar
verdachtige Transaktionen oder Geschaftsbe-
ziehungen erkennen zu kdnnen. Verdachtige
Transaktionen sind an das Bundeskriminalamt -
Zentralstelle fir Verdachtsmeldungen (Financial
Intelligence Unit — FIU) - und die zustandigen
Strafverfolgungsbehdrden zu melden.

3.5.1 Sorgfaltspflichten beim
E-Geld-Geschift

Bei der Ausgabe von E-Geld gelten grundsatz-
lich die allgemeinen Vorschriften des GwG.
Seit 2011 sieht § 25i KWG alte Fassung, der
Anfang 2014 in § 25n KWG aufgegangen ist,
flr das E-Geld-Geschaft besondere Organisa-

USA 39 %

Vereinigtes Konigreich (UK) 14 %

Quelle: Deutsche Bundesbank,
BaFin (Angaben auf ganze
Prozentpunkte gerundet)

tionspflichten vor. In bestimmten Fallen kénnen
auch vereinfachte Sorgfaltspflichten Anwen-
dung finden. Voraussetzung dafur ist, dass bei
der Nutzung eines E-Geld-Tragers ein geringes
Risiko der Geldwasche, der Terrorismusfinanzie-
rung oder sonstiger strafbarer Handlungen zu
Lasten der Institute besteht. Dies ist der Fall,
wenn der auf dem E-Geld-Trager gespeicher-
te Betrag 100 Euro monatlich nicht tUbersteigt
und das E-Geld nicht mit E-Geld eines anderen
Inhabers technisch verbunden werden kann,
der Ricktausch von E-Geld unbar erfolgt oder
auf maximal 20 Euro in bar beschrankt ist.
Darlber hinaus kann die BaFin im Einzelfall die
Freistellung von Sorgfaltspflichten gestatten
(§ 25n Absatz 5 KWG). Um dieses Verfahren
zu beschleunigen, hat die BaFin im Oktober
2013 ein Merkblatt veroéffentlicht. Es gibt dem
Antragsteller Hinweise dazu, welche Angaben
und Nachweise er bei der Beantragung einer
Freistellung einzureichen hat.

Im Berichtsjahr hat die BaFin sechs Bescheide
nach § 25i Absatz 5 KWG alte Fassung erlassen
und sechs neue Antrage erhalten. Verschiede-
ne Institute stellten vor Antragstellung grund-
satzliche Anfragen zu § 25i Absatz 5 KWG alte
Fassung.

Zugleich hat sich die Verwaltungspraxis zu
§ 25n Absatz 2 KWG weiter verfestigt. So fallen
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vorausbezahlte Kreditkarten (Prepaid-Kreditkar-
ten) nicht unter diese Ausnahmevorschrift, denn
bei diesen E-Geld-Produkten kann die Verbin-
dung mit anderem E-Geld nicht zuverlassig
ausgeschlossen werden.

3.5.2 Priifungs-Kampagne bei verbund-
gestlitzten Instituten

Seit mehreren Jahren sind die Jahresabschluss-
prufer verpflichtet, einen Katalog von geldwa-
scherechtlichen Verpflichtungen in der Anlage 6
der Prifungsberichts-Verordnung zu bewerten.
Die Bewertungsskala reicht von F 0 (volliges
Fehlen von NormverstoBen) liber F 4 (schwer-
gewichtige Mangel) bis F 5 (nicht anwendbar).
Bei der Auswertung dieser Fragebdgen fiel auf,
dass die Prifer fast ausschlieBlich F-0-Feststel-
lungen verwendet hatten. Bei zurtickliegenden
Prifungen hat die BaFin jedoch die Erfahrung
gemacht, dass ein vélliges Fehlen von Norm-
verstdBen in der Praxis ausgesprochen selten
vorkommt. Auch hatte schon der Internationale
Wahrungsfonds (IWF) bei der Geldwaschepri-
fung Deutschlands 2010 teilweise die Qualitat
der Prifungen aufgegriffen. Daher entschloss
sich die BaFin, bei verbundgestltzten Institu-
ten bundesweit insgesamt 79 Sonderprifungen
durchzufthren.

Fur diese Prifungen hat die Aufsicht vorrangig
Institute ausgewahlt, bei denen ausschlieBlich
F-0-Bewertungen vorlagen. Dabei bericksich-
tigt die Aufsicht die GroBe (die Bilanzsumme der
einzelnen Institute sollte nicht unter 400 Mio.
Euro liegen) und die Zahl der jeweiligen regio-
nalen Verbande. Von der BaFin beauftragte
Wirtschaftsprifungsgesellschaften untersuchten
dann bei den ausgewahlten Kreditinstituten die
zwolIf wichtigsten PraventionsmaBnahmen zur
Verhinderung von Geldwasche, Terrorismus-
finanzierung und sonstigen strafbaren Handlun-
gen. Zu diesen MaBnahmen zahlen beispiels-
weise die Pflicht zur Kundenidentifizierung, die
Klarung des wirtschaftlich Berechtigten sowie
die laufende Uberwachung von Bestandskunden
anhand geeigneter Monitoring-Systeme.

Im Ergebnis stellte die BaFin fest, dass die
meisten Verbandspriifer die von den Institu-

Aufsicht Uber Banken, Finanzdienstleister und Zahlungsinstitute

ten getroffenen Vorkehrungen zur Geldwa-
schepravention Ubersichtlich dargestellt und
nachvollziehbar beurteilt haben. Es gibt jedoch
innerhalb der einzelnen Verbande auch deutli-
che Unterschiede in der Aussagekraft und im
BewertungsmafBstab. Wegen der vergleichswei-
se geringen Zahl der gepriften Institute konnte
diese Untersuchung nicht reprasentativ sein.
Gleichwohl ist das Ergebnis eine gute Grund-
lage, um das Prifungsniveau weiter zu verbes-
sern. Zu diesem Zweck hat die BaFin mit den
Prifungsverbanden bereits einige Gespréache
geflihrt, die sehr konstruktiv waren.

3.5.3 Schwerpunktpriifung bei inter-
national tdtigen Banken

Auch international agierende Banken mussen
seit 2009 in der gesamten Gruppe die gleichen
strengen Standards bei den Vorkehrungen
gegen Geldwasche und Terrorismusfinanzie-
rung anwenden wie in Deutschland. Um die
Umsetzung zu Uberprifen, setzte die BaFin bei
16 Instituten einen Schwerpunkt bei der Jah-
resabschlusspriifung. Die Jahresabschlussprifer
sollten feststellen, ob es Umsetzungsprobleme
gab und darlber berichten, inwieweit die grup-
penweiten Sorgfaltspflichten umgesetzt und
Uberwacht worden sind. Das Ergebnis zeigt,
dass es insgesamt fiir die deutschen Institute
relativ wenige rechtliche Umsetzungsprobleme
im Ausland gegeben hat. In einigen Landern
sind allerdings besondere datenschutzrechtliche
Vorgaben zu berlcksichtigen.

Defizite in der Umsetzung gab es vereinzelt bei
der tats&chlichen Einbindung bzw. Uberwachung
in den Niederlassungen vor Ort. Vor allem die

in anderen Landern teilweise weniger strengen
Rechtsvorschriften erschweren dort die Einflih-
rung neuer scharferer Vorgaben. Beispielsweise
lassen sich die deutschen Anforderungen bei
der Ermittlung der wirtschaftlich Berechtigten
in einigen Landern nicht vollumféanglich umset-
zen. Auch erschwert ein andernorts noch immer
rigoros geltendes Bankgeheimnis eine instituts-
weite konsequente Geldwaschepravention.
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4 Institutsaufsicht
4.1 Zugelassene Institute

4.1.1 Kreditinstitute

Die Zahl der zugelassenen Kreditinstitute nahm
2013 abermals ab und lag zum Jahresende bei
1.820. Im Vorjahr waren es noch 1.854, nach
1.883 Instituten im Jahr 2011. Das entspricht
einem Minus von 1,8 % gegeniber 2012.

Tabelle 8 Zahl der Banken nach Instituts-

gruppen

Kreditbanken 184 183 185
Institute des

Sparkassensektors 426 432 436
Institute des

Genossenschafts- 1.083 1.106 1.125
sektors

Sonstige Institute 127 133 137
Summe 1.820 1.854 1.883

Die von der BaFin beaufsichtigten Institute wer-
den in die vier Institutsgruppen Kreditbanken,
Institute des Sparkassensektors, Institute des
Genossenschaftssektors und sonstige Institute
eingeteilt. In der Institutsgruppe Kreditbanken
sind unter anderem GroBbanken, Privatbanken
und Tochter auslandischer Banken zusammen-
gefasst. Zum Sparkassensektor zahlen neben

Grafik 5 Zahl der Sparkassen

500

den Landesbanken die 6ffentlich-rechtlichen
und freien Sparkassen. Wesentliches Kriterium
flr die Zuordnung ist die wirtschaftliche Ver-
flechtung, so dass die DZ Bank und die WGZ
Bank zum Genossenschaftssektor gerechnet
werden. In der Institutsgruppe der sonstigen
Institute sind Bausparkassen, Pfandbriefbanken,
Wertpapierhandelsbanken und Férderinstitute
des Bundes und der Lander enthalten.

Ende 2013 hat die BaFin im Sparkassensektor
417 Sparkassen, acht Landesbanken und als
zentraler Fondsdienstleister der Sparkassen-
Finanzgruppe die DekaBank beaufsichtigt. Das
Fusionstempo ist weitgehend konstant geblie-
ben. Die Zahl der Sparkassen ist um sechs
Institute auf 417 gesunken (Vorjahr: 423). Ver-
glichen mit dem Vorjahr hat die Zahl der beauf-
sichtigten Sparkassen damit um 1,4% abge-
nommen (siehe Grafik 5, Zahl der Sparkassen).

Ende des Jahres 2013 hat die BaFin insgesamt
1.079 genossenschaftliche Primarinstitute, zwei
Zentralbanken, zehn zentralbanknahe Institute
und 49 Wohnungsbaugenossenschaften mit Spar-
einrichtung, die ebenfalls dem Genossenschafts-
sektor angehoren, beaufsichtigt. Damit sank die
Zahl der Primarinstitute um 23 bzw. um 2,1 %;
das Fusionstempo bei den genossenschaftlichen
Kreditinstituten stieg von einem niedrigen Niveau
leicht an (siehe Grafik 6, Zahl der genossen-
schaftlichen Primarinstitute, Seite 94).
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Grafik 6 Zahl der genossenschaftlichen Primérinstitute
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Zahl der Pfandbriefbanken

Zum Jahresende besaBen 76 Institute die
Erlaubnis zur Emission von Pfandbriefen (Vor-
jahr: 76). Zwar hat sich die Zahl der Emittenten
gegeniber dem Vorjahr nicht weiter erhoht,

da neben einem Neuzugang auch der Abgang
eines Instituts zu verzeichnen war, das 2013
seine Altemission abgewickelt hat. Allerdings
ist weiterhin ein reges Interesse am deutschen
Pfandbrief festzustellen, auch durch Institute
aus dem (europaischen) Ausland tGber im In-
land ansdssige Tochterbanken. Auch haben im
Berichtsjahr einige Pfandbriefemittenten eine
Erweiterung ihrer bereits bestehenden Erlaub-
nis zum Betreiben des Pfandbriefgeschafts

auf weitere Pfandbriefgattungen beantragt

und erhalten. Dabei stoBt auch der durch das
Pfandbriefgesetz seit 2009 ermdglichte Einsatz
Offentlicher Pfandbriefe zur Refinanzierung
(staatlich) garantierter Exportfinanzierungen auf
zunehmendes Interesse.

Zahl der Bausparkassen

Die Zahl der beaufsichtigten Bausparkassen
ist 2013 konstant geblieben (22 Institute). Die
BaFin beaufsichtigte zum Ende des Berichts-
jahrs 2013 zwolf private sowie zehn 6ffent-
lich-rechtliche Landesbausparkassen.

2011 2012 2013

4.1.2 Finanzdienstleister

Ende 2013 beaufsichtigte die BaFin 702 Finanz-
dienstleistungsinstitute (Vorjahr: 681). Daneben
standen 89 inlandische Zweigstellen auslandi-
scher Unternehmen unter Aufsicht (Vorjahr: 75).
155 Finanzdienstleistungsinstitute betrieben
allein die Anlage- und Abschlussvermittlung so-
wie die Anlageberatu<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>