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Standpunkt

BaFin-Prasident Felix Hufeld zu Niedrigzins,

Digitalisierung und Regulierung

Das Jahr 2016 war fur die BaFin gepragt durch
drei Themen, die ihr auch 2017 die Treue halten
werden: die fortschreitende Digitalisierung, die
De-facto-Abwesenheit von Zinsen und die Fra-
ge, wie viel Regulierung angemessen ist. Diese
Themen haben schon so manchen Jahreswech-
sel Uberlebt. Flr die beaufsichtigten Unterneh-
men kumulieren sie zu einer Dreifachherausfor-
derung - vor allem flr die Banken.

Digitalisierung und Big Data als Chance

Ob man in der fortschreitenden Digitalisierung
des Finanzsektors eher Zerstérung oder Chan-
ce sieht, ist eine Frage des Blickwinkels. Denn
Digitalisierung hat beides: Sie hat etwas Zer-
storerisches, aber es handelt sich - frei nach
Schumpeter — um eine schopferische Zersto-
rung, also eine, die auch Chancen bergen und
Neues hervorbringen kann. Was ausdricklich
nicht heiBt, dass das Alte, die etablierte Finanz-
welt, zwangslaufig dem Untergang geweiht
ware.

Doch Digitalisierung und Big Data sind dabei,
die gesamte Wertschépfungskette der Finanz-
dienstleistung zu beeinflussen. Moglicher-
weise zerschlagen sie diese Kette sogar und

flgen sie neu zusammen. Es mag auch sein,
dass manche Kettenglieder in einigen Jahren
nicht mehr gebraucht werden. Die Frage ist,
was diese schopferische Zerstérung mit den
Geschaftsmodellen der Banken und Versiche-
rer anrichtet. Man denke an die Versicherer:
Dank der Menge, Bandbreite und Qualitat der
Daten, die sich dank moderner Technik gewin-
nen und auswerten lassen, kdnnen sie kiinftig
ihren Kunden die Tarife immer genauer auf den
Leib schneidern. Das ist regulatorisch sinnvoll
und gewinscht. In letzter Konsequenz kdnnte
Big Data allerdings den Kollektivgedanken auf
die Probe stellen.

Alt vs. Neu?

Katalysatoren der Digitalisierung sind innova-
tive Fintechs, die in den Wettbewerb mit den
etablierten Unternehmen des Finanzsektors
treten. Sie nutzen hochmoderne und flexible
IT-Technologien und setzen etablierte Anbieter
mit ihren Angeboten und Preisen unter Druck.
Bestehende Geschaftsmodelle werden dadurch
zumindest in Frage gestellt. Doch das Geschaft
von Banken und Versicherern basiert auch im
Zeitalter der Digitalisierung auf Vertrauen, und
das mussen sich Fintechs erst einmal erarbei-
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ten. Allerdings sind auf Seiten der Etablierten
eine gewisse Wendigkeit und kluge unterneh-
merische Entscheidungen gefordert. Von Lud-
wig Bérne wissen wir, dass in einem wankenden
Schiff umfallt, wer stillsteht, nicht wer sich
bewegt.

Datenriesen

Dies gilt umso mehr, als sich weitere Konkur-
renz abzeichnet: Es gibt auBerhalb der Finanz-
branche groBe Unternehmen, die Uber riesi-

ge Mengen an Kundendaten verfligen. Diese
Datenriesen kénnten sich entschlieBen, kinf-
tig — gewissermaBen als Nebenerwerb — auch
Finanzdienstleistungen zu erbringen. Wer sich
mit welchem Angebot in den kommenden Jahr-
zehnten am Markt behauptet, entscheidet eben
dieser Markt, sprich: der Kunde.

Aufsicht ist neutral

Die Aufsicht verhélt sich neutral. Sie bevorzugt
nicht, sie benachteiligt nicht. Sie wendet ihre
Regeln und Prinzipien angemessen auch auf
Fintechs an. Es gilt der alte Grundsatz ,Gleiches
Geschaft, gleiches Risiko, gleiche Regel®. Was
die BaFin von Beginn an klar gemacht hat, hat
also weiter Geltung: Sie betreibt Aufsicht, keine
Wirtschaftsforderung. Beides ist wichtig und
sinnvoll, aber man sollte es nicht vermischen.
Fintechs und Uberhaupt das Thema Digitalisie-
rung fordern aber auch die Aufsicht heraus. Sie
muss diese Themen durchdringen und darf nicht
zulassen, dass ihr Wissen veraltet, denn zu
Recht wird von ihr erwartet, dass sie die regula-
torischen und aufsichtlichen Fragen der Digitali-
sierung adaquat beantwortet. Das entscheiden-
de Stichwort hierzu lautet ,adressatengerechtes
Verwaltungshandeln.”

Cyberrisk

Das gilt auch und gerade fir das Cyberrisiko,
die dunkle Seite der Digitalisierung, bei der
sich das Zerstorerische nicht mit dem Schop-
ferischen paart - abgesehen von den illegalen
Vorteilen, nach denen Cyberangreifer trachten.
Digitalisierung schafft eine riesige Angriffs-
flache. Die Geschéafts- und Wertschdépfungs-
prozesse im Finanzsektor sind stark IT-abhan-
gig. Vertrauen in Finanzdienstleister bedeutet
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heute daher vor allem auch Vertrauen in die
Sicherheit der IT und den Schutz persénlicher
Daten. IT-Sicherheit nur unter dem Kosten-
aspekt zu betrachten, ist also nicht nur operativ
gefahrlich, sondern auch strategisch kurz-
sichtig. Gewiss, nachhaltige IT-Sicherheit zu
gewahrleisten, ist kein Kinderspiel - librigens
weder flr etablierte Anbieter noch fir Fintechs.
Und: IT-Sicherheit ist von Natur aus kurzlebig.
Was heute als sicher gilt, kann schon morgen
Einfallstor fur Cyberangriffe sein. Doch die Auf-
sicht fordert nachhaltige IT-Sicherheit ein und
verlangt von den Unternehmen, diese Sicherheit
auch von ihren IT-Dienstleistern und -Zuliefe-
rern einzufordern. Aufsehern und Beaufsich-
tigten muss klar sein: Es ist des Lernens kein
Ende.

Niedrigzinsniveau als weitere Herausforderung

Zu den diversen Herausforderungen durch die
Digitalisierung gesellt sich eine weitere: Das
Dauerzinstief. Es macht sich immer starker
bemerkbar - zumal bei den klassischen Betrof-
fenen, etwa den deutschen Lebensversicherern.
Das Gros der Unternehmen hat sich fir eine
fortdauernde Zinsdurststrecke geristet: etwa
durch Starkung der Eigenkapitalbasis, Senkung
der Uberschussbeteiligung und durch das Ange-
bot neuer Produkte mit neuen Garantieformen.
Doch der Druck vor allem auf die schwacheren
Lebensversicherer steigt zusehends. Sie werden
sich sehr anstrengen mussen, um die Leistun-
gen, die sie in besseren Zeiten einmal garantiert
haben, weiterhin verlasslich bringen zu kénnen.
Mancher Eigentiimer muss sich wohl auch mit
der Tatsache vertraut machen, das Eigenkapital
seines Unternehmens starken zu missen. Flr
die BaFin heiBt das: Sie befindet sich weiterhin
und in zunehmendem MafBe im Modus der inten-
sivierten Aufsicht.

Pensionskassen und Bausparkassen im Zinstief

Das gilt erst recht flir die Pensionskassen,

die das niedrige Zinsniveau ebenfalls erheb-
lich belastet. Auch sie haben schon friihzeitig
begonnen gegenzusteuern, um ihre Risikotrag-
fahigkeit zu starken. Beinahe alle Pensionskas-
sen haben zusatzliche Rickstellungen gebildet.
Wenn die Niedrigzinsphase weiter andauert,
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werden aber einige von ihnen mdglicherweise
die versprochenen Leistungen nicht mehr voll
erbringen kénnen.?

Wenig Uberraschend lastet das Niedrigzins-
niveau auch auf den Ertragen der Bausparkas-
sen, was unter anderem daran liegt, dass den
Zinsaufwendungen flr Bauspareinlagen aus
Zeiten hdherer Zinsen keine entsprechenden
Zinsertrage aus Bauspardarlehen gegentiber-
stehen. Die Bausparkassen bemiihen sich, die
Folgen dieser Diskrepanz zu bewaltigen. Sie
fihren niedriger verzinste Neutarife ein, sie ver-
schlanken Ablaufe, senken ihre Kosten. Dass sie
dariber hinaus erkennbar daran arbeiten, den
Anteil hochverzinster Bausparvertrage im Be-
stand zu reduzieren, hat in den Medien immer
wieder flr Wirbel gesorgt. Erst klrzlich hat die
Rechtsprechung hier fir mehr Klarheit gesorgt.>?

Mehr und mehr sind auch Banken betroffen

Mit fortschreitender Dauer hinterlasst das histo-
rische Zinstief auch immer deutlichere Spuren
in den Buchern der Banken. Noch stehen die
deutschen Institute relativ gut da, was ihre
Kapitalausstattung angeht. Aber wie lange
noch? In Zeiten wie diesen wird profitables
Wirtschaften immer schwerer - vor allem fur
die Hauser, die in erster Linie das Einlagen- und
Kreditgeschaft betreiben. Die Institute drehen
an den Ublichen Stellschrauben: Sie senken
Kosten, sie filhren angemessene Preise ein,

sie machen sich auf die Suche nach neuen
Ertragsquellen, sie iberdenken ihr Geschafts-
modell. Eine Tour de Force - zumal in einem so
wettbewerbsintensiven Bankensektor wie dem
deutschen. Aber wie gesagt: Wer sich nicht
bewegt, fallt. Die Kunst besteht nattrlich darin,
die richtigen Bewegungen zu vollziehen.

Zinsdnderungsrisiko

Je langer die Zinsen niedrig bleiben, desto gro-
Ber wird fur Banken und Versicherer auch das
Zinsanderungsrisiko. Das umso mehr, als in Zei-
ten niedriger Zinsen Banken dazu neigen, lang-
fristige Darlehen zu akzeptieren, und Versiche-
rer zu extrem langfristigen Anlagen tendieren.

1 Vgl. hierzu Kapitel IV 2.3.5.
2 Vgl. hierzu Kapitel I 5.3 und Kapitel III 2.4.6.
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Zugleich fordert die Aufsicht, Passiva und Aktiva
angemessen auszugleichen. Die BaFin hat diese
Risiken im Blick und greift, wenn erforderlich,
auch ein.? Grundsétzlich stellt sich fur die regu-
latorische Gemeinschaft die Frage ungewollter
prozyklischer Wirkung von Finanzregulierung -
auch im Zusammenspiel mit internationalen
Rechnungslegungsstandards.

Regulierung als Last?

Konkurrenz durch Fintechs und Ertragsflaute im
Niedrigzinsniveau - vor allem die Banken klagen
seit einiger Zeit Uber eine weitere Last, die sie
am liebsten abschitteln wiirden: die der Regu-
lierung. An dieser Stelle eine kurze Rickblende:
In der Tat ist die Regulierung seit Ausbruch der
Finanzkrise 2007/2008 verscharft worden - so-
gar deutlich. Aber das musste sie auch, denn in
den Jahren vor der Krise hatte eine weitreichen-
de Deregulierung stattgefunden, und die muss-
te korrigiert werden.

Dass Regulierung den Regulierten SpaBB ma-
chen soll, steht nirgendwo geschrieben. Dass
sie angemessen sein muss und sie nicht Gber
Gebuhr belasten darf, steht sehr wohl geschrie-
ben: im deutschen wie im europadischen Recht.
Die europaische Bankenregulierung ist in puncto
VerhaltnismaBigkeit oder, wie man es in Brissel
nennt, Proportionalitdt noch nicht da, wo sie
sein sollte. Im Rahmen der Reform von CRD IV
und CRR* lotet die BaFin daher aus, auf welche
Weise man kleinere Institute entlasten kann.
Denn dass sie entlastet werden miissen, steht
flr die deutsche Aufsicht auBer Zweifel. Wie
weit sie sich im europdischen Gesetzgebungs-
prozess durchsetzen wird, ist noch nicht abseh-
bar.

Gefdhrliche Klippen umschiffen

Bei der Entlastung kleinerer Institute missen
einige gefahrliche Klippen weitraumig umschifft
werden, etwa die folgenden: Banken kénnen
ihrer wichtigen volkswirtschaftlichen Rolle nur
dann gerecht werden, wenn sie hinreichend sol-
vent und liquide sind, und das Bankensystem als

3 Vgl. z.B. Kapitel I 5.2 und Kapitel III 2.1.

4 Capital Requirements Directive IV und Capital
Requirements Regulation.
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Ganzes stabil und widerstandsfahig ist. Die nach
der Krise verscharften Anforderungen an Eigen-
kapital und Liquiditat dirfen daher nicht wieder
aufgeweicht werden - auch nicht fir kleinere
Banken. Die Gleichung ,klein gleich risikoarm"
geht langst nicht immer auf, und es muss solide
Mindeststandards flr alle Banken geben. Daraus
folgt, dass Erleichterungen fir kleinere Institute
vor allem dort ansetzen sollten, wo administra-
tiver Aufwand ohne Schaden fir die Risikotrag-
fahigkeit minimiert werden kann.

Regulatorische Erleichterungen, die die Finanz-
stabilitat geféahrden, missen tabu sein. Das
heiBt auch und vor allem, dass die besonders
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strengen Anforderungen an groBe und system-
relevante Banken nicht gelockert werden dirfen.
VerhaltnismaBigkeit wirkt in beide Richtungen
und darf nicht mit Laxheit verwechselt werden.
Uberhaupt darf das berechtigte und wichtige
Ansinnen, dem Prinzip der VerhaltnismaBigkeit
mehr Geltung zu verschaffen, nicht mit allgemei-
ner Deregulierung verwechselt werden. Wenn
eines nicht passieren darf, dann ist es der Rick-
fall in den zerstérerischen Schweinezyklus aus
Deregulierung-Krise-Regulierung-Deregulierung-
erneuter Krise. Dieser Ruckfall kann - global
betrachtet - im Moment nicht ausgeschlossen
werden. Umso wichtiger ist es, immer wieder auf
die Lehren aus der Finanzkrise hinzuweisen.
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1 Reformen am Baseler Regelwerk

Die Mitgliedstaaten des Basler Ausschusses

fur Bankenaufsicht BCBS (Basel Committee on
Banking Supervision) verhandeln Gber die Finali-
sierung der Basel-III-Reformagenda. Kernpunkt
ist die Uberarbeitung der globalen Banken-
regulierung. Diese soll aus Sicht der BaFin

trotz ihres hohen Detaillierungsgrads auch den
verschiedenen nationalen Marktstrukturen und
Geschaftsmodellen der Banken gerecht werden.
Das urspringlich fir Anfang Januar 2017 an-
gesetzte entscheidende Treffen der GHOS, der
Group of Central Bank Governors and Heads of
Supervision, wurde verschoben, da man noch
letzte wichtige Details zu klaren hatte. Konkret

geht es um das Design und die Hohe eines
Output-Floors, der die Variabilitat der risiko-
gewichteten Aktiva (RWA) bei der Verwendung
interner Modelle begrenzen soll. Aus Sicht der
BaFin muss es Ziel sein, einen tragfahigen glo-
balen Kompromiss zu finden und Basel III so zu
einem guten Ende zu fihren.! Einen Kompromiss
um jeden Preis kann es nach Ansicht von BaFin-
Prasident Felix Hufeld dagegen nicht geben. Die
Risikosensitivitat des Baseler Regelwerks und
damit auch die Anwendung interner Modelle in
sinnvoller Weise zu beschranken, sei richtig. ,Wir
sind aber nicht dazu bereit, die Risikosensitivitat
als regulatorisches Prinzip faktisch aufzugeben.®

2 Wichtige europdische Reformen

2.1 Reformpaket der Kommission

2.1.1 Banken

Seit Ausbruch der Finanzkrise 2007/2008 ist die
Regulierung fur Banken deutlich verscharft wor-
den - auf globaler und auf europaischer Ebene.

Die Europaische Kommission hat sich 2016 in-
tensiv mit der Frage befasst, ob die Regulierung
der Nachkrisenzeit ausreichend und zugleich
angemessen ist. Ende November 2016 legte sie

1 Bei Redaktionsschluss lagen noch keine Ergebnisse vor.
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* Geplante Anderungen

Ziel der EU-Kommission ist es, Risiken
zu mindern und damit die Finanzstabi-
litdt zu erhéhen sowie das Vertrauen in
den europdischen Bankensektor zu star-
ken. Die Kommission will dazu insbeson-
dere die Eigenmittelverordnung (Capital
Requirements Regulation - CRR) und

ein umfassendes Paket von Reformvorschldagen
vor, das die Regulierung der Finanzmarkte wei-
ter vervollstéandigen und dabei auch die Pro-
portionalitat verbessern soll (siehe Infokasten
,Geplante Anderungen®).

2.1.2 Kapitalmérkte

Das Projekt der Kapitalmarktunion, das die
EU-Kommission im Jahr 2015 mit einem Akti-
onsplan angestoBen hat und das einen Kapital-
binnenmarkt in der EU schaffen soll, hat 2016

weitere Fortschritte gemacht. Von den 33 Aktio-

nen und EinzelmaBnahmen, die der Aktionsplan
der Kommission umfasst, steht eine Reihe vor
dem Abschluss. Eine Halbzeitbewertung des
Projekts wird die Kommission voraussichtlich im
Juni 2017 veroffentlichen, gestitzt auf eine bis
Mérz laufende 6ffentliche Konsultation. Bis 2019

sollen alle geplanten MaBnahmen abgeschlossen

sein.

Konkret beabsichtigt die Kommission, institu-
tionelle und private Investoren starker in die
langfristige Finanzierung von Unternehmen und
Infrastrukturprojekten einzubinden. Neben der
traditionellen Bankenfinanzierung sollen kapi-

3 Bilanz: Ein Jahr Solvency I1

Anfang 2016 trat Solvency II in Kraft, das
europadische Regelwerk flir die Versicherungs-
aufsicht. Es soll Risiken besser sichtbar und
dadurch besser steuerbar machen. Das neue
System hatte einen erfolgreichen Start. Die
Versicherer lernen nach und nach, damit umzu-
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-richtlinie (Capital Requirements Directive IV -
CRD 1IV) sowie die Sanierungs- und Abwick-
lungsrichtlinie (Bank Recovery and Resolution
Directive - BRRD) und die Verordnung uber
einen einheitlichen Abwicklungsmechanismus
(Single Resolution Mechanism Regulation -
SRMR) erganzen.

talmarktbasierte Finanzierungsinstrumente und
der Zugang zu Beteiligungs- und Risikokapital
geférdert werden. Der europaische Verbrie-
fungsmarkt soll belebt und robuster werden,
insbesondere durch das neue Produkt simpler
und transparenter Verbriefungen. Tiefere, star-
ker integrierte und liquidere Markte sollen der
Realwirtschaft ein gréBeres Portfolio an Finan-
zierungsquellen erdéffnen und den Investitions-
radius fur Anleger erweitern. Das Vorhaben ist
ein wesentlicher Baustein der von der Kommissi-
on initiierten Investitionsoffensive, um mehr Ar-
beitsplatze und Wachstum in der EU zu schaffen.

Deutschland begleitet den Aktionsplan kons-
truktiv. Elisabeth Roegele, Exekutivdirektorin
Wertpapieraufsicht, geht davon aus, dass noch
in vielen Bereichen Anstrengungen unternom-
men werden muissten, um alle MaBnahmen, die
angesichts neuer Herausforderungen noch er-
ganzt oder erweitert werden kdnnten, planma-
Big abzuschlieBen. ,Durch die Férderung eines
investitionsfreundlicheren Umfelds sollten sich
diese Bemuhungen aber letztlich lohnen - so-
wohl fur Investoren als auch fur Unternehmen,
die Kapital benétigen, um zu expandieren und
Arbeitsplatze zu schaffen.®

gehen. Doch trotz der intensiven Vorbereitung
stellt das Regelwerk nach wie vor noch eine
Herausforderung fir Unternehmen und Aufsicht
dar. ,Hinzu kommen die schwierigen Markt-
bedingungen - Stichwort ,Niedrigzinsphase' -
und die Erfordernisse der Zinszusatzreserve",
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erlautert Dr. Frank Grund, Exekutivdirektor der
Versicherungs- und Pensionsfondsaufsicht. ,Die
BaFin beobachtet diese Gemengelage genau
und wird, wenn notwendig, eingreifen."

Im Sommer 2016 legte die Aufsicht erste Zahlen
zu den einzelnen Versicherungssparten vor, die
die Unternehmen nach dem neuen Berichtswe-
sen gemeldet hatten. Die Versicherer haben ge-
maB § 89 Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG),
das Solvency II in Deutschland umsetzt, stets
Uber anrechnungsfahige Eigenmittel mindestens
in Hohe ihrer jeweiligen Solvabilitatskapitalan-
forderung (Solvency Capital Requirement -
SCR) zu verflugen.

Die Auswertung des Day-1-Reportings ergab,
dass - mit wenigen Ausnahmen im Scha-

den- und Unfall-Bereich - alle Versicherer

die neuen Solvabilitatskapitalanforderungen

in ausreichendem MaBe bedecken konnten.

Bei den Lebensversicherern schwankten die
SCR-Quoten aufgrund des schwierigen Kapital-
marktumfeldes stark, erreichten am Ende des
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4. Quartals aber ihren Hochststand. Dagegen
blieben die SCR-Bedeckungsquoten bei den
Anbietern von Privaten Krankenversicherungen
Uber das gesamte Jahr 2016 hinweg weitge-
hend stabil. Nach einem Rickgang im 2. Quartal
naherte sich die SCR-Quote bis zum Ende des
4. Quartals wieder dem Ausgangsniveau an.
Relativ konstant erwiesen sich die Quoten in
der Schaden- und Unfallversicherung und im
Rickversicherungsgeschaft. Der bloBe Vergleich
von SCR-Bedeckungsquoten ist jedoch aufgrund
der hohen Volatilitat — bedingt durch die Veran-
derungen des Marktumfelds — mit Vorsicht zu
genieBen.

Mit Solvency II wendet sich die Aufsicht ab von
einer rein regelbasierten hin zu einer eher prin-
zipienbasierten Aufsicht - mit all den Herausfor-
derungen, die mit einer solchen Art von Aufsicht
auch fur die Unternehmen verbunden sind. Die
bisherigen Auslegungsentscheidungen der BaFin
haben den Versicherern die nétige Orientierung
gegeben. Diesen Weg will die Versicherungsauf-
sicht fortsetzen.

4  Bilanz: Zwei Jahre europdische Bankenaufsicht

Der Einheitliche Aufsichtsmechanismus fiur die
Banken der Eurozone SSM (Single Supervisory
Mechanism) feierte im November 2016 seinen
zweiten Geburtstag (siehe Infokasten , Aufsicht
im SSM", Seite 19). Die Integration der europa-
ischen Bankenaufsicht war und ist ein Vorhaben
historischen AusmaBes, das die Europaische
Zentralbank (EZB) wie auch die 19 beteiligten
nationalen Aufsichtsbehdrden weiterhin vor
groBe Herausforderungen stellt. Der Start des
SSM sei gelungen, der SSM aber noch nicht
dort, wo er hinsolle, sagt Raimund Rdéseler,
Exekutivdirektor der Bankenaufsicht. ,Es
mussen natdrlich noch einige Nachbesserun-
gen vorgenommen werden, um das Ziel einer
einheitlichen und effizienten Bankenaufsicht zu
erreichen.”

Eine der zentralen Herausforderungen wird
darin bestehen, die Governance zu Uberarbei-
ten, wobei die Optimierung der Entscheidungs-
prozesse und die Verteilung der Kompetenzen
einen besonderen Schwerpunkt bilden. Aktuell
mussen alle wesentlichen Entscheidungen im
SSM von den 25 stimmberechtigten Mitgliedern
des Supervisory Boards getroffen werden, des
obersten Gremiums des SSM. Zusatzlich hat der
EZB-Rat sie zu bestatigen. Angesichts der viel-
faltigen Themenpalette — es geht um mehr als
2.000 Entscheidungen jahrlich - ist dies nicht
zielfihrend und mit unnétigem administrativem
Aufwand verbunden. Das Aufsichtsgremium
sollte sich vielmehr auf kritische und grundsatz-
lich bedeutsame Entscheidungen konzentrieren.
Die BaFin unterstltzt daher die Bemiihungen,
mehr Kompetenzen auf die Arbeitsebene zu
delegieren.
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Aufsicht im SSM

Der Einheitliche Aufsichtsmechanismus

SSM beaufsichtigt unter der Leitung der
Europadischen Zentralbank (EZB) die rund
130 bedeutenden Institute oder Instituts-
gruppen (Significant Institutions — SIs)

des Euroraums unmittelbar. Die nationalen
Aufsichtsbehdrden sind Teil des SSM. Die
sogenannten weniger bedeutenden Institute

5 Niedrige Zinsen

5.1 Versicherer

Die anhaltend niedrigen Zinsen belasten Versi-
cherer zunehmend - vor allem die Lebensver-
sicherer: Kurzfristig ist die Branche zwar flr
eine fortdauernde Zinsdurststrecke geritstet.
Die Unternehmen haben ihre Eigenkapitalbasis
gestarkt, ihre Uberschussbeteiligung gesenkt
und bieten Produkte mit neuen Garantieformen
an. Einzelne Lebensversicherer geraten aber zu-
sehends unter Druck und werden daher von der
BaFin besonders intensiv beaufsichtigt.

Neuartige Garantien

Nach wie vor liegt ein Schwerpunkt des Neu-
geschafts der deutschen Lebensversicherer

bei langlaufenden Vertragen mit Zinsgaran-

tie. Die bedeutendste Produktkategorie waren
bislang aufgeschobene Rentenversicherungen,
typischerweise mit lebensléanglichen Garantien
in Hohe des jeweils giltigen Hochstrechnungs-
zinses und jahrlichen Erhéhungen der garan-
tierten Leistungen im Rahmen der Uberschuss-
beteiligung. Im aktuellen Niedrigzinsumfeld sind
derartige Garantien langfristig mit erheblichen
Risiken fir die Lebensversicherer verbunden.
Die Unternehmen setzen darum seit einigen
Jahren verstarkt auf Produkte mit neuartigen
Garantiemechanismen. Die Garantien sind dabei
zum Beispiel starker endféllig ausgestaltet, kdn-

2 Die aktuelle Liste aller bedeutenden Institute
unter unmittelbarer SSM-Aufsicht ist unter
https://www.bankingsupervision.europa.eu abrufbar.
Die bedeutenden deutschen Institute unter direkter
SSM-Aufsicht sind in Tabelle 31 aufgefihrt (Anhang,
Seite 221).
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(Less Significant Institutions — LSIs) beauf-
sichtigt die EZB mittelbar; sie stehen nach wie
vor unter nationaler Aufsicht. Die etwa 1.600
LSIs in Deutschland beaufsichtigt die BaFin mit
Unterstitzung der Deutschen Bundesbank. Der
SSM steht grundsatzlich auch den EU-Landern
offen, die nicht dem Euro-Wahrungsgebiet an-
gehéren.?

nen zum Rentenbeginn neu kalkuliert werden
oder es wird nur die Summe der eingezahlten
Beitrage garantiert.

Pensionskassen im Zinstief

Insbesondere flir Pensionskassen mit ihren
langfristig ausgerichteten Geschaftsmodellen
stellt das niedrige Zinsniveau eine zunehmen-
de Belastung dar. Die BaFin beaufsichtigt sie
darum ebenfalls entsprechend intensiv, damit
die Unternehmen ihre Risikotragfahigkeit még-
lichst erhalten und starken. Die Pensionskassen
haben dazu schon frith MaBnahmen ergriffen;
das verdeutlichen auch die Prognoserechnun-
gen der BaFin. Fast alle Pensionskassen haben
zusatzliche Rickstellungen gebildet. Doch sollte
das Zinstief noch langer andauern, zeichnet
sich ab, dass einige Pensionskassen nicht mehr
in der Lage sein werden, aus eigener Kraft die
volle versprochene Leistung zu erbringen. In
diesen Fallen bote es sich bei Pensionskassen in
Form von Versicherungsvereinen an, dass deren
Trager Mittel zur Verfligung stellen, bei Aktien-
gesellschaften waren die Aktionare gefragt.

5.2 Banken

Mit fortschreitender Dauer bildet sich das Zins-
tief auch in den Buchern der Banken immer
deutlicher ab. Die Kapitalausstattung deutscher
Institute ist zwar noch relativ gut. Aber je lan-
ger die Zinsen niedrig bleiben, desto schwieriger
wird es flr die Institute, langfristig auskdmm-
liche Ertréage zu erzielen und ein ausreichendes
Kapitalpolster zu erhalten. Dies ist haufig nur
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durch eine erhéhte Fristentransformation még-
lich. Das gilt vor allem fir die Banken, die in
erster Linie im Einlagen- und im Kreditgeschaft
aktiv sind.

Zinsdnderungsrisiko

Je langer die Zinsen niedrig bleiben, desto gro-
Ber wird - aufgrund der erhdhten Fristentrans-
formation - zudem fir die Banken das Zinsan-
derungsrisiko im Anlagebuch. Auch hiervon sind
die Institute mit einer breiten Kundschaft im
Einlagen- und Kreditgeschaft besonders stark
betroffen. Mittlerweile weisen deutlich mehr

als 50 % aller Kreditinstitute erhdohte Zinsande-
rungsrisiken auf - mit steigender Tendenz.

Fur das Zinsanderungsrisiko im Anlagebuch gibt
es in der Saule I des regulatorischen Rahmen-
werks derzeit keine allgemeinen Eigenkapi-
talanforderungen. Die BaFin hat daher 2016
begonnen, im aufsichtlichen Uberpriifungs- und
Bewertungsprozess (Supervisory Review and
Evaluation Process — SREP) der Saule II zu
prifen, ob die rund 1.600 Institute, die unter
ihrer direkten Aufsicht stehen, unter anderem
fur dieses Risiko so viel Eigenkapital vorhalten,
dass sie es notfalls abfedern kdnnten.

2016 hat die BaFin die ersten 319 Banken

im SREP-Verfahren geprift. Die Banken, die

bis Ende 2016 einen SREP-Bescheid erhalten
haben, missen im Durchschnitt flir Zinsande-
rungsrisiken im Anlagebuch 0,89 Prozentpunkte
zusatzliches Eigenkapital vorhalten. Im Sinne
der Gleichbehandlung mussen Institute, de-
nen die BaFin 2016 noch keine Kapitalfestset-
zung mitgeteilt hat, seit dem 1. Januar 2017
zumindest das von der Aufsicht quantifizierte
Zinsanderungsrisiko im Anlagebuch abdecken.
Rechtliche Grundlage hierfiir ist eine Allgemein-
verfligung vom 23. Dezember 2016, die seit
Anfang 2017 gilt. Sobald eine dieser Banken
einen bestandskraftigen SREP-Bescheid mit
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ihrer individuellen Kapitalfestsetzung in Handen
halt, ist fur sie die Allgemeinverfligung gegen-
standslos.

5.3 Bausparkassen

Die Ertragslage der Bausparkassen leidet eben-
falls stark unter den niedrigen Zinsen. Einer
der Hintergrinde: Den Zinsaufwendungen fir
vergleichsweise hoch verzinste Bauspareinlagen
stehen keine entsprechenden Zinsertrage aus
Bauspardarlehen gegentber. Ende 2015 ist al-
lerdings ein geandertes Bausparkassengesetz in
Kraft getreten. Es hilft den Bausparkassen, die
Folgen des Niedrigzinsniveaus auf lange Sicht
abzumildern.

Die Bausparkassen bemuhten sich auch 2016,
die Folgen des Niedrigzinsumfelds zu bewalti-
gen. Sie fuhrten - wie in den Vorjahren - nied-
riger verzinste Neutarife ein, verschlankten
Ablaufe und senkten Kosten.

Dariber hinaus versuchen die Bausparkassen
weiterhin, den Anteil hochverzinster Bauspar-
vertrage im Vertragsbestand zu reduzieren. Das
zeigen die vielen Kindigungen von Ubersparten
oder seit mehr als zehn Jahren zuteilungsrei-
fen Bausparvertragen, die Bausparkassen auch
2016 ausgesprochen haben. Die Kiundigung
Ubersparter Bausparvertrage ist nach Gberwie-
gender Auffassung der Gerichte zulassig.

Dass Bausparkassen Bausparvertrage kindigen
dirfen, bei denen Kunden das zugeteilte Dar-
lehen nicht in Anspruch nehmen, obwohl der
Vertrag bereits seit mindestens zehn Jahren
zuteilungsreif ist, hat am 21. Februar 2017 der
Bundesgerichtshof (BGH) grundsatzlich ent-
schieden. Einen Bausparvertrag tber mehr

als zehn Jahre als reine Sparanlage laufen zu
lassen, widerspreche dem Sinn und Zweck des
Bausparens, entschied der BGH.
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6 Verbraucherschutz .ﬁ;\

Das Kollektiv der Verbraucher zu schitzen,
gehort seit Jahren zum Aufgabenspektrum der
BaFin. Seit 2015 ist der kollektive Verbrau-
cherschutz auch gesetzlich als Aufsichtsziel
der BaFin fixiert. Um diesem Ziel gerecht zu
werden, hat die BaFin Anfang 2016 eine Abtei-
lung flr verbraucherschutzrelevante Themen
geschaffen.

Keine Bevormundung

Verbraucher sollen grundsatzlich eigenverant-
wortlich und auf der Basis ausreichender Infor-
mationen Entscheidungen treffen kénnen, ohne
dabei bevormundet zu werden. Daher setzt sich
die BaFin fir ein transparentes und verstandli-
ches Angebot von Finanz- und Versicherungs-
produkten sowie Finanzdienstleistungen ein. Die
Informationen, die die Anbieter zur Verfligung
stellen - ob gesetzlich dazu verpflichtet oder
freiwillig — missen so gestaltet werden, dass sie
den Kenntnissen und BedUrfnissen der Verbrau-
cher gerecht werden. Nur so kédnnen diese den
Wissensvorsprung der Anbieter aufholen.

Die BaFin klart dartber hinaus auch selbst
Uber die verschiedenen Arten von Finanz- und
Versicherungsprodukten sowie Finanzdienst-
leistungen und deren Risiken auf - zum Beispiel
auf ihrer Internetseite www.bafin.de, im BaFin-
Journal, in Broschiiren sowie auf Messen und
Borsentagen.

Neue Instrumente

Wenn das Verbraucherkollektiv durch Transpa-
renz, Information und Aufkldrung allein nicht
ausreichend geschitzt werden kann, nutzt die
BaFin die neuen Aufsichtsinstrumente zur Pra-
vention und Beseitigung von Missstanden, die
ihr das Kleinanlegerschutzgesetz an die Hand
gegeben hat. So kann sie Anordnungen treffen,
um verbraucherschutzrelevante Missstande

zu verhindern oder zu beseitigen, wenn eine
generelle Klarung im Interesse des Verbrau-
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cherschutzes geboten erscheint. In schwer-
wiegenden Féllen kann sie sogar den Vertrieb
von Produkten beziehungsweise bestimmte
Vertriebspraktiken einschranken oder ganzlich
untersagen — namlich dann, wenn der Anleger-
schutz, die Funktionsfahigkeit oder die Integri-
tat der Finanzmarkte geféhrdet sind.

So prifte die BaFin im Sommer 2016 - basie-
rend auf einer eigenen Marktuntersuchung -
ein Vertriebsverbot fir bis dato sogenannte
Bonitatsanleihen. Dabei handelt es sich um
sehr komplexe Produkte: Kreditrisiken von
Referenzunternehmen geben den Ausschlag fir
Verzinsung und Riickzahlung des investierten
Geldbetrags. Privatkunden kdnnen in der Regel
nur schwer einschatzen, ob ein Kreditereignis
in Bezug auf die zugrundeliegende Referenz-
verbindlichkeit eintreten wird. Die Verbande der
betroffenen Emittenten und Vertriebsunterneh-
men reagierten auf das beabsichtigte Verbot
mit einer umfassenden Selbstverpflichtung. Die
BaFin teilte daraufhin im Dezember 2016 mit,
dass sie das geplante Verbot zunachst zurick-
stelle und die Wirkung der Selbstverpflichtung
Uberprife.

Mitte Dezember 2016 gab die BaFin bekannt,
dass sie beabsichtige, die Vermarktung, den
Vertrieb und den Verkauf von finanziellen Diffe-
renzgeschéaften (Contracts for Difference — CFDs)
zu beschranken, um Privatanleger zu schiitzen.
Kontrakte mit einer Nachschusspflicht sollen
Privatkunden dann nicht mehr angeboten werden
dirfen, denn das Verlustrisiko ist flr sie nicht kal-
kulierbar. Ubersteigt die Differenz, die der Anle-
ger auszugleichen hat, sein eingesetztes Kapital,
muss er den Unterschied aus seinem sonstigen
Vermogen ausgleichen. Bis zum 20. Januar 2017
gab es Gelegenheit, schriftlich Stellung zu dem
Entwurf der entsprechenden Allgemeinverfligung
zu nehmen. Bis zum Redaktionsschluss lag dazu
noch keine Entscheidung vor.
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7 Digitalisierung und Fintechs

Die Finanzbranche befindet sich in einem tief-
greifenden Wandel - Stichwort Digitalisierung.
Unternehmen mit innovativen, technologie-
getriebenen Geschéaftsmodellen - kurz
Fintechs - dréangen auf den Markt und fordern
die etablierten Unternehmen heraus (siehe
Infokasten ,BaFin-Projekt Fintechs™). Aber
auch diese setzen zunehmend auf digitalisierte
Prozesse. Sie gehen Kooperationen mit Fintechs
ein, lassen sich von deren Modellen inspirieren
oder entwickeln eigene Ideen.

So kdénnen Versicherer dank groBBer Daten-
mengen, die sich gewinnen und auswerten las-
sen, Tarife immer genauer maBschneidern. Aber
auch technologische Innovationen im Zahlungs-
verkehr, Schwarmfinanzierung (Crowdinvesting),
automatisierte Finanzberatung, Vergleichsplatt-
formen und virtuelle Wahrungen sind Teil der di-
gitalen Revolution. All das bringt Chancen, aber
auch Risiken mit sich. Ein wichtiges Thema fur
Fintechs und etablierte Unternehmen ist daher
die Sicherheit, also der Schutz vor Cyberangrif-
fen. Die Gefahr solcher Angriffe hat 2016 noch
einmal zugenommen.

Regulierung von Fintechs

Ob und wie Fintechs reguliert werden, hangt
davon ab, welches Geschaftsmodell sie betrei-
ben. Es gilt der Grundsatz gleiches Geschaft,
gleiches Risiko, gleiche Regel. Hat ein Fintech
einmal reguliertes Terrain betreten, wird es von
der BaFin ebenso und nach denselben Regeln

8 Brexit

Am 23. Juni 2016 entschieden sich die Burger
des Vereinigten Koénigreichs in einem Refe-
rendum mit knapper Mehrheit flir den Austritt
aus der Europaischen Union (EU). Das Votum
fir den Brexit sorgte am Folgetag flur heftige
Kursschwankungen. Die Markte beruhigten sich
aber schnell wieder. Die langerfristigen 6ko-
nomischen Auswirkungen des Brexits auf die
kontinentaleuropaischen Handelsverflechtungen
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beaufsichtigt wie etablierte Unternehmen - un-
ter Berlcksichtigung des Prinzips der Propor-
tionalitat. Dabei bemuht sich die BaFin um
eine technologie- und innovationsfreundliche
Verwaltungspraxis, etwa indem sie verstand-
lich und schnell kommuniziert. Einen gesetzli-
chen Auftrag zur Wirtschaftsforderung hat die
BaFin - auch aufgrund potenzieller Interessen-
konflikte - nicht.

Adressatengerechte Information

So kdnnen Unternehmensgrinder und Fintechs
seit einiger Zeit Uber ein spezielles Online-For-
mular Kontakt mit der BaFin aufnehmen. Um
den Unternehmen den Einstieg in aufsichtliche
Fragen zu erleichtern, bietet die BaFin bei-
spielweise auf ihrer Internetseite auf Fintechs
zugeschnittene kompakte und gut verstandli-
che Informationen zu verschiedenen Fintech-
Geschaftsmodellen an. Den direkten Austausch
fordert die BaFin auch, indem sie auf Veranstal-
tungen prasent ist. Im Juni war sie selbst Gast-
geberin einer Konferenz, der BaFin-Tech 2016.

BaFin-Projekt Fintechs

Die BaFin richtete Anfang 2016 eine
Fintech-Projektgruppe ein, deren Aufga-
ben zum 1. Januar 2017 auf eine eigens
eingerichtete Organisationseinheit im
Geschaftsbereich des Prasidenten Uber-
tragen worden sind.

hangen vom Ergebnis der bevorstehenden Aus-
trittsverhandlungen ab.

Zahlreiche unter britischer Aufsicht stehende
Unternehmen - darunter auch viele Tochterge-
sellschaften groBer auBereuropadischer Banken -
nutzen die europaischen Passporting-Rechte,
um Bankgeschafte und sonstige Finanzdienst-
leistungen in anderen EU-Mitgliedstaaten
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Auf Initiative von Prasident Felix Hufeld lud
die BaFin am 30. Januar 2017 rund 50 Ver-
treter von auslandischen Banken zu einem
Workshop in Frankfurt ein, um sich mit
ihnen Uber aufsichtliche Fragen zum Brexit
auszutauschen. Im Fokus standen bei-
spielsweise die Themen Risikomanagement,
Compliance, Auslagerung, interne Modelle,
GroBkreditvorschriften, Sanierungsplanung
und Erlaubnisverfahren nach dem Kredit-
wesengesetz.

Abteilungsprasident Dr. Peter Lutz sagte
nach dem Gesprach: ,Der Brexit ist flr uns

anzubieten. Ende 2016 erbrachten etwa 140
britische Unternehmen aus allen beaufsichtig-
ten Finanzsektoren ihre Geschafte Uber eine
Niederlassung in Deutschland. Beim grenztber-
schreitenden Dienstleistungsverkehr liegt die
Zahl noch héher: Vom Services-Passport mach-
ten mehr als 2.700 Unternehmen Gebrauch.

Je nach Ausgestaltung des Brexits kénnen die
Passporting-Rechte kiinftig entfallen, so dass
die betroffenen Unternehmen erwagen, ihren
Sitz an andere Finanzplatze innerhalb der Euro-
paischen Union zu verlagern.

Die BaFin hat sich auf entsprechende Anfragen
vorbereitet und geht auch aktiv auf interessier-
te Unternehmen zu, etwa mit Workshops (sie-
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Brexit-Workshop mit auslandischen Banken

als Uberzeugte Europder kein Grund zur Freu-
de. Wir missen aber nun pragmatisch sein und
den Instituten bei ihren strategischen Entschei-
dungen die nétige aufsichtliche Klarheit bie-
ten." Die BaFin tue dies, um Instituten, die ihr
Geschaft nach Deutschland verlagern wollen,
eine verlassliche Grundlage fur ihre Tatigkeit
zu geben, aber auch, damit keine Gefahren fir
den deutschen Finanzsektor entstliinden. Hier
sehe er die BaFin als deutsche Allfinanzbehdérde
in einer besonderen Rolle, da sie den gesam-
ten Finanzmarkt im Blick habe. Die BaFin steht
auch weiterhin als Gesprachspartner gerne zur
Verfligung.

he Infokasten) und dem Angebot individueller
Gesprache. Als deutsche Aufsicht will sie den
Unternehmen Klarheit, Unterstitzung und einen
verlasslichen Rahmen bieten, der es ihnen er-
maoglicht, auch unter den neuen politischen Be-
dingungen Finanzdienstleistungen zu erbringen.

Auf ihrer Internetseite halt die BaFin daher
entsprechende Informationen bereit. Zudem
hat sie eine spezielle E-Mail-Kontaktadresse
(access@bafin.de) und ein Kontaktformular
eingerichtet. Die Kommunikation kann vollstan-
dig in englischer Sprache erfolgen. Die BaFin
antwortet auf alle Anfragen innerhalb von zwei
Arbeitstagen und gewahrleistet eine schnelle
und effiziente Bearbeitung von Verfahren.
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9 Chronologie wichtiger Ereignisse 2016

Januar

Februar

Marz

>
>
>

Das neue europaische Versicherungsaufsichtsregime Solvency II tritt in Kraft.
Die neue BaFin-Abteilung Verbraucherschutz nimmt ihre Arbeit auf.

Die BaFin veroéffentlicht Neuauflagen ihres Merkblatts zu den Geschaftsleitern
gemaB Kreditwesengesetz (KWG), Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz (ZAG) und
Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) sowie ihres Merkblatts zu den Mitgliedern von
Verwaltungs- und Aufsichtsorganen gemaB KWG und KAGB.

Der Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht BCBS (Basel Committee on Banking
Supervision) veroéffentlicht ein grundlegend neues Rahmenwerk zur Eigen-
mittelunterlegung von Marktrisiken.

Die BaFin erteilt - in Absprache mit der Europadischen Zentralbank (EZB) und noch
im Rahmen der Ubergangsregelung - der EIS Einlagensicherungsbank GmbH,
Berlin, eine Bankerlaubnis. Das Institut ist ein gemeinsames Unternehmen des
Bundesverbands deutscher Banken und des Prifungsverbands deutscher Banken
und soll die Handlungsféhigkeit der privaten Einlagensicherung bei drohenden fi-
nanziellen Schwierigkeiten eines durch den Einlagensicherungsfonds abgesicherten
Instituts verbessern.

Die Richtlinie iiber den Versicherungsvertrieb (Insurance Distribution
Directive — IDD) tritt in Kraft und ist bis zum 23. Februar 2018 in nationales Recht
umzusetzen.

Die BaFin verhangt gegenliber der Maple Bank GmbH ein VerauBerungs- und
Zahlungsverbot (Moratorium) wegen drohender bilanzieller Uberschuldung. Kurze
Zeit spater stellt sie einen Antrag auf Er6ffnung des Insolvenzverfahrens und stellt
daraufhin auch den Entschadigungsfall fest.

Die Absicht der Deutsche Borse AG und der London Stock Exchange Group,
sich unter einer gemeinsamen Holding (HLDCO123 PLC) zusammenzuschlieBen,
wird durch eine Ad-hoc-Meldung der Deutschen Borse AG o6ffentlich bekannt.

Die EZB senkt den Zinssatz fiir die Hauptrefinanzierungsgeschafte von
0,05 % auf 0%. Gleichzeitig setzt sie den Satz flir die Spitzenrefinanzierungs-
fazilitat von 0,3 % auf 0,25 % und den Satz fir die Einlagenfazilitat von -0,3 % auf
-0,4 % herab.

Das Gesetz zur Umsetzung der Wohnimmobilienkreditrichtlinie tritt in Kraft.
Die Anderungen unter anderem im Biirgerlichen Gesetzbuch (BGB) und im KWG sol-
len Verbrauchern beim Kauf von Wohnimmobilien gréBtmdglichen Schutz bieten.
Die Europaische Kommission verdéffentlicht eine Delegierte Verordnung, die

unter anderem nahere Vorgaben zu Inhalt und aufsichtlicher Bewertung von
Sanierungsplanen und zu den Voraussetzungen fiir gruppeninterne finanzielle
Unterstiitzung macht.

Die EZB veroffentlicht ihre Verordnung Uber die Nutzung der im Unionsrecht eroff-
neten Optionen und Ermessensspielraume sowie einen Leitfaden zur Harmoni-
sierung von Optionen und Ermessensspielrdumen in der Bankenaufsicht.

Der Internationale Wahrungsfond (IWF) prift im Rahmen seines Financial Sector
Assessment Programs im Februar und Marz auch die Arbeit der BaFin (FSAP-Prii-
fung).
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Der BCBS verdffentlicht das tberarbeitete Regelwerk zur Behandlung von Zins-
anderungsrisiken im Anlagebuch.

Der BCBS veréffentlicht eine Uberarbeitung des Rahmenwerks zur Leverage
Ratio.

Die BaFin erlasst eine Verordnung Uber die Anforderungen an die Sachkunde der
Mitarbeiter, die mit der Vergabe von Immobiliar-Verbraucherdarlehen befasst
sind.

Der erste deutsche aufsichtliche Uberpriifungs- und Bewertungsprozess
(Supervisory Review and Evaluation Process — SREP) fiir weniger bedeutenden
Institute (Less Significant Institutions — LSI) startet. Uber 300 LSIs werden ge-
pruft. Ende Juli / Anfang August versendet die BaFin die ersten SREP-Bescheide
mit individueller Festsetzung eines Kapitalzuschlags.

Die Europadische Kommission veroffentlicht eine Delegierte Verordnung zur Prazi-
sierung der Kriterien zur Festlegung der Mindestanforderung an Eigenmittel und
berticksichtigungsfahige Verbindlichkeiten (MREL).

Die Regelungen des Zahlungskontengesetzes zum Basiskonto treten in Kraft. Es
raumt jedem Verbraucher einen Anspruch auf Zugang zu einem Konto mit grundle-
genden Funktionen (Basiskonto) ein. Die BaFin erhalt die Aufgabe, den Kontrahie-
rungszwang der Institute auf Antrag durchzusetzen.

Die Pflicht, bestimmte Zinsderivate Uber eine zentrale Gegenpartei zu clearen,
tritt fir gréBere Marktteilnehmer, die schon Mitglied einer zentralen Gegenpartei
sind, in Kraft. Im Jahr 2017 wird die Pflicht schrittweise auf weitere Produkte und
kleinere Marktteilnehmer ausgedehnt.

In einem Referendum entscheiden sich die Briten mit knapper Mehrheit flr

den Austritt des Vereinigten Kdnigreichs aus der Europadischen Union (Brexit-
Referendum).

Die BaFin veroffentlicht FAQ zur Anlage von Eigenmitteln gemaB §25 Absatz 7
KAGB: Der Katalog wird fortlaufend aktualisiert.

Der Geltungsbeginn der europdischen Finanzmarktrichtlinie MIiFID II (Markets
in Financial Instruments Directive II) und der Verordnung MiFIR (Markets in
Financial Instruments Regulation) wird um ein Jahr auf den 3. Januar 2018 ver-
schoben. Die Umsetzungsfrist der MiFID II-Richtlinie fir die Mitgliedstaaten wird
bis zum 3. Juli 2017 verlangert.

Die ersten Teile des 1. Finanzmarktnovellierungsgesetzes treten in Kraft.

Die BaFin richtet eine zentrale Stelle fiir Hinweisgeber (Whistleblower) ein, Gber
die VerstoBe gegen aufsichtsrechtliche Vorschriften gemeldet werden kdnnen.

Die Marktmissbrauchsverordnung (MAR) gilt nun vollstandig in allen EU-Mit-
gliedstaaten. Durch die MAR a@ndern sich Vorgaben zum Verbot der Marktmanipula-
tion und beim Insiderrecht. AuBerdem verscharft die MAR das Sanktionsregime.
Die BaFin veroffentlicht erste Zahlen zu Solvency II, die auf den Daten der Versi-
cherungsunternehmen zum Jahresanfang (Day-1-Reporting) und der quantitativen
Berichterstattung zum ersten Quartal beruhen.

Der BCBS veroéffentlicht sein tiberarbeitetes Verbriefungsrahmenwerk, das Re-
gelungen zu den Eigenkapitalanforderungen fir einfach strukturierte, transparente
und vergleichbare Verbriefungen einschlieBt.
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August
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Oktober
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Dezember
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Die BaFin veroffentlicht eine Allgemeinverfligung zur Einreichung aufsichtlicher
Finanzinformationen gemaB Verordnung (EU) Nr. 2015/534 der EZB.

Die BaFin beginnt die Anhérungsphase flir ein geplantes Verbot der Vermarktung,
des Vertriebs und des Verkaufs von bis dato so genannten Bonitatsanleihen an
Privatkunden. Die Verbande der betroffenen Emittenten und Vertriebsunterneh-
men nehmen dies zum Anlass, am 16. Dezember 2016 eine umfassende Selbst-
verpflichtung zu veréffentlichen. Die BaFin teilt daraufhin mit, das geplante Verbot
zunachst zuriickzustellen und die Wirkung der Selbstverpflichtung zu Uberprifen.
Die Europaische Bankenaufsichtsbehdrde EBA (European Banking Authority) ver-
o6ffentlicht die Ergebnisse ihres europaweiten Stresstests. Insgesamt haben
51 Institute am EBA-Stresstest teilgenommen, darunter neun deutsche Institute.
Die beiden deutschen Zentralgenossenschaftsbanken WGZ Bank AG und

DZ Bank AG verschmelzen zur DZ Bank AG und werden damit Deutschlands
drittgroBte Geschaftsbank.

Die BaFin stellt die Institutsvergiitungsverordnung (InstitutsVergV) nebst da-
zugehoriger Auslegungshilfe zur Konsultation.

Die Umstrukturierung zweier groBer deutscher Energieversorger, E.ON SE und
RWE AG, flhrt zu den Borsengangen (IPOs) von Uniper SE und innogy SE.
Die Regelungen des Zahlungskontengesetzes (ZKG) zur Kontenwechselhilfe
treten in Kraft.

Die BaFin passt die Solvabilitatsverordnung (SolvV) fiir Banken an Vorgaben
der EZB-Verordnung zu Optionen und Ermessensspielraumen an.

Die EBA veroffentlicht Leitlinien zur auBervertraglichen Kreditunterstiitzung bei
Verbriefungstransaktionen.

Die Europaische Kommission verdéffentlicht Durchflihrungsverordnungen zur
Festlegung technischer Durchfiihrungsstandards zur Zuordnung von Bonitats-
beurteilungen externer Ratingagenturen zu aufsichtlichen Bonitatsstufen.

Die BaFin veranstaltet im November und Dezember insgesamt vier Workshops
zu den Transparenzpflichten nach der MAR. Die Workshops richteten sich insbe-
sondere an Emittenten bei Multilateralen Handelssystemen (Multilateral Trading
Facilities - MTF).

Der Finanzstabilitdtsrat FSB (Financial Stability Board - FSB) stuft erneut neun
Versicherungsgruppen als global systemrelevant ein.

Die Europaische Kommission veroffentlicht ein Reformpaket mit Gesetzesvor-
schlagen, mit denen die Widerstandsfahigkeit von Banken gestarkt und die Risiken
im Bankensektor reduziert werden sollen.

Die EU-Kommission veroffentlicht einen Gesetzvorschlag fiir die Sanierung und
Abwicklung von Zentralen Gegenparteien.

Die Bundesrepublik Deutschland hat den Vorsitz der Gruppe der Zwanzig (G20)
Ubernommen.

Die Pflicht zur Anwendung von Basisinformationsblattern fir verpackte Anla-
geprodukte fir Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (Packaged Retail
and Insurance-Based Investment Products — PRIIPs) nach der PRIIPS-Verordnung
wird um ein Jahr auf den 1. Januar 2018 verschoben.
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Das Europaische Parlament, der Europaische Rat und die Europaische Kommission

einigen sich Uber die neu gestaltete Prospektverordnung.

Die BaFin stellt den Entwurf einer geplanten Allgemeinverfligung zur Konsultation,

mit der sie die Vermarktung, den Vertrieb und den Verkauf von finanziellen Diffe-
renzgeschaften (Contracts for Difference — CFDs) einschranken will. Um Privat-

kunden zu schitzen, sollen diesen dann nur noch Produktvarianten ohne Nach- I
schusspflicht angeboten werden dirfen.

Die Anderungen der Anzeigenverordnung treten in Kraft. Die Verordnung be-
rucksichtigt damit unter anderem geanderte europarechtliche Vorgaben und die
daraus resultierenden Anderungen des KWG sowie die Tatigkeit der EZB als Auf-
sichtsbehorde.

Die Europaische Aufsichtsbehdérde fir das Versicherungswesen und die betrieb-
liche Altersversorgung EIOPA (European Insurance and Occupational Pensions
Authority) veroffentlicht ihren Abschlussbericht zum europaweiten Stress-
test 2016 fir Versicherungsunternehmen. Die Ergebnisse bestatigen die Einschat- }
zungen der BaFin zu den Auswirkungen eines langanhaltenden Niedrigzinsumfeldes

auf die deutschen Lebensversicherer.

Der Gemeinsame Ausschuss (Joint Committee) der drei europdischen Aufsichts-

behérden wendet sich mit einem Bericht liber die Verminderung der Bezugnahme

auf Ratings an die nationalen Aufsichtsbehdrden, die die Verwender von Ratings
beaufsichtigen. Der Bericht soll dazu beitragen, dass die EU-Ratingverordnung III
europaweit einheitlich ausgelegt wird.

Basierend auf ihrer Untersuchung zum Closet Indexing will die BaFin die Fonds-

industrie zu mehr Transparenz verpflichten und stellt dazu den Entwurf einer
Veroffentlichung zur Aufnahme von zusatzlichen Angaben in die Verkaufsprospekte

von Publikumsfonds zur Konsultation.

Das Bundeskabinett beschlieBt den Entwurf des Betriebsrentenstarkungs-

gesetzes und bringt damit ein umfassendes MaBnahmenpaket zur weiteren Ver-

breitung der betrieblichen Altersversorgung auf den Weg.

Das Gesetz zur Anderung der Insolvenzordnung und zur Anderung des Gesetzes, }
betreffend die EinfiUhrung der Zivilprozessordnung wird im Bundesgesetzblatt

verkliindet. In Reaktion auf eine Entscheidung des Bundesgerichtshofs vom 9. Juni

2016 hatte der Gesetzgeber § 104 Insolvenzordnung angepasst, damit Netting-

klauseln wieder insolvenzfest vereinbart werden kénnen, die auch die Anforde-

rungen flr die aufsichtsrechtliche Anerkennung - insbesondere nach der Eigenmit-
telverordnung CRR (Capital Requirements Regulation) - erfllen. Vv
Die neue Richtlinie tber die Tatigkeiten und die Beaufsichtigung von Einrichtungen
der betrieblichen Altersversorgung (EbAV-II-Richtlinie) wird im Amtsblatt der
EU veroffentlicht. Sie enthalt detailliertere Vorgaben zur Unternehmensfiihrung
und zu den Informationspflichten gegeniber den Versorgungsberechtigten als die
bisherige Richtlinie.

Eine Anderung des Gesetzes liber die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (FinDAG) tritt in Kraft. Der Katalog der von den betroffenen Einrichtungen
gesondert zu erstattenden Kosten in § 15 FinDAG wird erweitert: Er umfasst nun
auch Kosten von BaFin und Bundesbank, die im Rahmen einer Prifungsanordnung ‘}
durch die Europaische Zentralbank entstehen. Diese Kosten werden also nicht

durch die EZB selbst abgerechnet.
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» Die BaFin erlasst eine Allgemeinverfiigung zur Eigenmittelunterlegung von Zins-
anderungsrisiken im Anlagebuch fir Banken, die noch nicht beim SREP beruck-
sichtigt worden sind.

P Das Gesetz zur Neuordnung der Aufgaben der Bundesanstalt fiir Finanzmarktsta-
bilisierung (FMSA-Neuordnungsgesetz) wird im Bundesgesetzblatt verklindet.
Es regelt die teilweise Eingliederung der FMSA in die BaFin. Die BaFin Gbernimmt
am 1. Januar 2018 die Aufgabe der Nationalen Abwicklungsbehérde von der bis
dahin zustdndigen FMSA. Die FMSA wird im Ubrigen mit den Aufgaben im Zusam-
menhang mit der Verwaltung des Finanzmarktstabilisierungsfonds (FMS) in die
Finanzagentur integriert.
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BaFIn

Bundesanstalt fiir

!-‘inanzdienstleistungsaufsicht

Integrierte Aufsicht

1 Verbraucherschutz ﬁ;\

® 1.1 Thema: Kostentransparenz und Product Governance

»

Elisabeth Roegele zur Product Governance

1.1.1 Meinung

Unter dem Begriff ,Product Oversight and
Governance" (POG) werden neue Regelungen
zusammengefasst, die nahezu die gesamte
Finanzbranche berthren. Der europdische
Gesetzgeber hat mit der POG einen Paradig-
menwechsel vollzogen, denn die Organisations-
anforderungen mit Kundenbezug und Anleger-
schutzregelungen konzentrierten sich bislang
im Wesentlichen auf den Vertriebsprozess und
den Zeitpunkt, zu dem eine Dienstleistung ge- betroffenen Finanzprodukte ab: von der Wie-
genliber dem Kunden erbracht wird. Die neuen ge bis zur Bahre - von der Produktherstellung
Normen bilden den gesamten Lebenszyklus der Uber die Produktbeobachtung im Nachgang zum

Elisabeth Roegele

ist Exekutivdirektorin des
Bereichs Wertpapieraufsicht/

Asset-Management.




II Integrierte Aufsicht

Vertrieb bis zum Ende des Produktes - zum Bei-
spiel bei Rickzahlung und bei Laufzeitende.

Am umfassendsten wurde das Thema POG
bislang in der Wertpapierregulierung aufgegrif-
fen - und zwar in der MIFID II*, der Novelle der
Finanzmarktrichtlinie, die vom 3. Januar 2018
an angewendet werden soll. In der MiFID II
finden sich unter dem verkirzten Schlagwort
Product Governance zahlreiche Vorgaben fir
Finanzinstrumente bzw. strukturierte Einlagen.

Bekenntnis zu mehr Anlegerschutz

Mit den Product-Governance-Vorschriften in
Artikel 16 Absatz 3 und Artikel 24 Absatz 2 der
MiIFID II hat sich der europadische Gesetzgeber
zu einem deutlichen Mehr an Anlegerschutz be-
kannt. Der deutsche Gesetzgeber hatte mit dem
Kleinanlegerschutzgesetz vom Juli 2015 bereits
einige dieser Regelungen vorweggenommen.
Das Gesamtpaket der europdischen Vorgaben
wird nun mit dem zweiten Finanzmarktno-
vellierungsgesetz - soweit erforderlich - in
deutsches Recht umgesetzt. Hersteller von
Finanzprodukten und die vertreibenden Stellen
mussen kinftig entsprechende Prozesse imple-
mentieren.

Kundeninteressen als Maf3stab

Die MIFID II erhebt die Kundeninteressen zum
wesentlichen MaBstab, an dem sich ein Produkt
und die begleitende Vertriebsstrategie kinftig
messen lassen mussen. Ob den Kundeninter-
essen genulgt wird, hangt allerdings von vielen
verschiedenen, zum Teil veranderbaren Fakto-
ren ab, wie beispielsweise dem Adressatenkreis
und der aktuellen Marktlage. Zudem lassen sich
Kundeninteressen nur dann umfassend wah-
ren, wenn sie sowohl bei der Herstellung als
auch beim Vertrieb des Produktes berlcksich-
tigt werden und sich Herstellung und Vertrieb
dabei aufeinander abstimmen und erganzen.

So wird nicht nur der Produktfreigabeprozess
beim Hersteller sondern auch der aquivalente
Prozess zur Aufnahme eines Produktes in das
Produktuniversum eines Vertriebsunternehmens
zahlreiche Prozessschritte enthalten miissen,

1 Markets in financial instruments directive. RL 2014/65/
EU, ABI. EU L 173/349.
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mit deren Hilfe die Wahrung der Kundeninter-
essen und die Tauglichkeit des Produktes fir
die Bedlrfnisse der jeweiligen Kundengruppe
sichergestellt werden kénnen. Dartber hinaus
bedarf es eines Beobachtungsprozesses, mit
dem die Entwicklung des Produktes kontinuier-
lich verfolgt wird, und eines Uberarbeitungs-
prozesses, mit dem Produkte und Vertriebs-
strategien - wenn erforderlich - im Nachgang
angepasst werden kénnen.

Produktfreigabeverfahren

Konkret fihren die Product-Governance-Vor-
gaben dazu, dass Hersteller (Manufacturer) im
Anwendungsbereich der MIFID II kiinftig ein
Produktfreigabeverfahren einrichten und regel-
maBig Uberprifen missen. Kein Produkt darf
zum Vertrieb freigegeben werden, ohne dieses
Verfahren durchlaufen zu haben. Das Verfah-
ren soll darliiber hinaus sicherstellen, dass die
Hersteller die Charakteristika und Risiken der
von ihnen hergestellten Produkte und deren
Bedeutung fur den Endkunden hinreichend
verstehen und berlcksichtigen. Zudem zielt das
Produktfreigabeverfahren darauf ab, dass das
Management mehr Verantwortung fur die eige-
nen Produkte Ubernimmt. Dies ist zum Beispiel
maoglich, indem wichtige Entscheidungen inner-
halb des Verfahrens der Unternehmensleitung
vorbehalten werden.

Zielmarkt bestimmen

Kernstick des Produktfreigabeverfahrens ist es,
einen Zielmarkt flr das Produkt zu bestimmen,
bevor es an Endkunden vertrieben wird. Hier-
zu mussen u.a. die Anlageziele des Endkunden
sowie seine Fahigkeit, mdgliche Verluste tragen
zu kénnen, bericksichtigt werden. Des Weite-
ren sind alle relevanten Risiken des Produkts

zu bewerten - insbesondere das Verlust- und
Ausfallrisiko sowie das Wertschwankungsrisiko.
Dariber hinaus muss das Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen sicherstellen, dass die
beabsichtigte Vertriebsstrategie dem Zielmarkt
entspricht. Mit dieser Vorgabe zur Festlegung
des Zielmarktes soll ein gewisses Umdenken
bei Herstellern und Vertrieb erreicht werden. Es
ist ebenso selbstverstandlich wie legitim, dass
Hersteller und Vertriebsunternehmen Gewinne
erzielen wollen. Mit der Fokussierung auf den
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Zielmarkt soll aber verhindert werden, dass
diese Interessen schon den Produktherstel-
lungsprozess so sehr beherrschen, dass die In-
teressen der Endkunden aus dem Blick geraten.
Da kiinftig bereits zu Beginn des Herstellungs-
prozesses festgelegt werden muss, fir welche
Kunden das Produkt gedacht ist, wird deren
Bediirfnissen besonderes Gewicht verliehen.

Konvergenz in Europa

Um eine europaweite Konvergenz bei der An-
wendung dieser Vorgaben zu gewahrleisten,

hat die Europaische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehérde ESMA (European Securities and
Markets Authority) in ihrem Entwurf fr Product-
Governance-Leitlinien vom Oktober 20162 den
Pflichtenkreis von Herstellern und Vertrieb im
Hinblick auf den Zielmarkt konkreter gezeichnet.
Demnach missen die Hersteller den Zielmarkt
mindestens nach den folgenden sechs Kriterien
bewerten, wobei die Detailtiefe der Prifung -
abhangig von der Komplexitat des Produkts und
dem beabsichtigten Vertriebsweg - variieren
kann: Einzubeziehen sind die Kundenkatego-

rie — Privatkunde, professioneller Kunde oder
geeignete Gegenpartei —, die Kenntnisse und
Erfahrungen, die finanzielle Situation des Kun-
den und seine Fahigkeit, mdgliche Verluste zu
tragen. Angesichts des Risiko- und Ertragsprofils
des Produkts muss zudem die Risikotoleranz
des Zielkunden bestimmt werden. Letztend-

lich gehdren zu den Mindestkriterien auch die
Anlageziele und die Bedurfnisse des Endkunden.
Denkbar ware zum Beispiel, dass ein Anleger
seine Altersvorsorge mittels ethisch unbedenk-
licher Anlageprodukte gestalten mdchte.

Zielmarktbestimmung des Vertriebs

Um die erforderliche Verzahnung von Produkt-
herstellung und Vertrieb (Distributor) zu er-
reichen, sind Hersteller kiinftig verpflichtet,
Informationen aus ihrem Produktfreigabever-
fahren - insbesondere Uber den Zielmarkt - an
die Vertriebsunternehmen zu Gbermitteln. Vom
Vertrieb wird erwartet, dass dieser den vom
Hersteller vorgegebenen Zielmarkt kritisch

2 Consultation Paper on Draft guidelines on MiFID II
product governance requirements (die zum Redaktions-
schluss vorliegende Fassung).
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prift, angesichts seines Kundenstamms konkre-
tisiert und dann praktisch umsetzt, dass er also
ein Produkt, abgesehen von besonders begrin-
deten Fallen, nur an Kunden vertreibt, die als
Zielkunden ausgewiesen sind. Zusatzlich zu der
bei der Anlageberatung geforderten Geeignet-
heitsprifung oder der im beratungsfreien Ge-
schaft flir komplexere Produkte erforderlichen
Angemessenheitsprifung muss der Vertrieb
daher flr seinen Kunden feststellen, ob dieser
zu dem festgelegten Zielmarkt gehort.

Die Zielmarktbestimmung als ein zentrales
Element der Product Governance war dem
europadischen Gesetzgeber so wichtig, dass er
sie auch auf Produkte erstreckt, die nicht den
Herstellervorgaben der MiFID II unterliegen.
Flr diese Falle ordnet er gewissermaBen eine
ersatzweise Verantwortlichkeit der Vertriebs-
unternehmen an, die in diesen Fallen nicht auf
Informationen aus dem Produktfreigabever-
fahren des Herstellers zuriickgreifen kénnen:
Méchte ein Vertriebsunternehmen Produkte
anbieten, ohne dass der Hersteller des Produkts
einen Zielmarkt vorgegeben hat, weil dieser
den Vorschriften der MiFID II bzw. des Wert-
papierhandelsgesetzes (WpHG) nicht unterwor-
fen ist, muss das Vertriebsunternehmen den
Zielmarkt eigenstandig bestimmen. Liefert ein
Drittstaatenunternehmen die erforderlichen
Informationen nicht, kénnten diese beispiels-
weise aus verlasslichen offentlich zuganglichen
Quellen wie etwa einem Wertpapierprospekt
entnommen werden. Dies ware etwa denkbar
bei Aktien oder Unternehmensanleihen, die in
einem Drittstaat emittiert wurden und in Europa
im Rahmen eines reinen Ausflihrungsgeschafts
gehandelt werden sollen.

Lebenslange Produktiiberwachungspflichten

Die neuen Product-Governance-Regeln begrin-
den produktlebenslange Uberwachungspflichten
far Hersteller und Vertrieb. Die Verantwortung
flr das Produkt endet also nicht am Point of
Sale sondern erstreckt sich kinftig auch auf
die Folgen fir Anleger und das Finanzsystem,
die sich daraus ergeben, dass Hersteller und
Vertrieb ein Produkt gemeinsam in Verkehr ge-
bracht haben. Ziel dieser Uberwachungspflich-
ten ist es, dass Unternehmen frihzeitig erken-
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nen kdnnen, wenn sich die Produktmerkmale in
ihrem Markt- und Kundenumfeld entgegen den
Kundeninteressen entwickeln.

Da eine effektive Uberwachung entsprechende
Informationen Uber das Produkt erfordert, liegt
ein weiterer Schwerpunkt der neuen Vorga-
ben auf den Kommunikationsprozessen zwi-
schen Hersteller und Vertrieb. So empfangen
Vertriebsunternehmen einerseits die Informa-
tionen des Herstellers aus dem Produktfrei-
gabeverfahren. Andererseits senden sie zur
Produktiberwachung geeignete Informationen
an den Hersteller zurick (z.B. Erfahrungen mit
dem Produkt, etwaige Beschwerden, Zielmarkt-
erreichung). Ergeben dieser Austausch oder
eigene Analysen des Herstellers oder Vertriebs
relevante Veranderungen, die sich negativ auf
Produkte auswirken kénnen, miissen angemes-
sene MaBnahmen ergriffen werden. Dies kénnen
zum Beispiel die Information von Kunden und
die Anpassung der Vertriebsstrategie sein.

Rolle der BaFin

Die BaFin gestaltet die Arbeiten der ESMA rund
um das europaische Gesetzgebungsverfahren
und die Bildung einer einheitlichen europaischen
Verwaltungspraxis aktiv mit. So fihrt sie eine
Vielzahl von bi- und multilateralen Gesprachen
mit Verbandsvertretern und Verbraucherschit-

33

zern und thematisiert das Product-Governance-
Konzept der MiFID II in 6ffentlichen Vortragen.
Bei ihrer Aufsicht wird die BaFin die organisatori-
sche Umsetzung der Product-Governance-Regeln
in den Wertpapierdienstleistungsunternehmen
eng begleiten und - mit AugenmaB - darauf
achten, dass das wesentliche Anliegen dieser
Neuerung - namlich die friihestmdgliche Ver-
meidung von Konflikten mit Kundeninteressen -
verwirklicht wird. Gewlinschte Nebenwirkung:
Die Risiken fir die Unternehmen sinken und der
europaische und der deutsche Finanzmarkt und
ihre Akteure werden gestarkt.

Fazit

Die neuen Vorschriften zur Product Governance,
insbesondere die Vorgaben zum Zielmarkt und
das jetzt geforderte enge Zusammenwirken von
Hersteller und Vertrieb, erganzen die bereits
bestehenden Wohlverhaltensregeln und starken
damit den kollektiven Schutz der Verbraucher.
Zudem erganzen die Vorgaben zur Product
Governance die aufgrund der Vorwegnahme
durch das Kleinanlegerschutzgesetz schon

jetzt bestehenden Befugnisse der BaFin zur
Produktintervention: Eine prazise und korrekte
Bestimmung des Zielmarktes durch Hersteller
und Vertrieb kann - als interne Kontrolle -
sicherstellen, dass Finanzinstrumente nur an die

1.1.2 Informationspflichten und Kosten-
transparenz

Eine Kommunikation auf Augenhdhe zwischen
Wertpapierdienstleistungsunternehmen und
Kunden - das will der Anlegerschutz mit Hilfe
von Wohlverhaltensregeln ermdglichen, ohne
aber den Verbraucher zu entmindigen. Leitbild
auf nationaler wie auf europaischer Regulie-
rungsebene ist nach wie vor der informierte und
eigenverantwortlich handelnde Verbraucher.
Dariber hinaus erlangen andere, beispielsweise
verhaltenspsychologische Aspekte, mehr und
mehr an Bedeutung. Aus diesem Grund wer-

passenden Zielgruppen vertrieben werden.

den die Informationspflichten der Unternehmen
in der Finanzmarktrichtlinie MiFID II teilweise
deutlich ausgeweitet. Ein Schwerpunkt der neu-
en Regelungen ist die Transparenz der Kosten,
die mit einer Wertpapierdienstleistung verbun-
den sind.

Das heutige Wertpapierhandelsgesetz (WpHG)?3
sieht entsprechend der MiFID I bereits eine

3 §31 Absatz 3 Satz 3 Nr. 4 Wertpapierhandelsgesetz
(WpHG) in Verbindung mit §5 Absatz 2 Nr. 5 der Wert-
papierdienstleistungs-Verhaltens- und Organisationsver-
ordnung (WpDVerQV).
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detaillierte Kostenoffenlegung vor. Diese betrifft
jedoch eher den Gesamtpreis, den der Kunde
zu zahlen hat; die anfallenden einmaligen und
laufenden Kosten stehen bislang weniger im
Fokus. Das soll sich nun andern. Ein weiterer
Punkt: Viele Anbieter haben in der Vergangen-
heit Informationen zu Preisen und Gebilhren
Uber zahlreiche Dokumente (zum Beispiel das
Preis- und Leistungsverzeichnis, die Basisinfor-
mationen oder den Beratungsvertrag) verteilt
und nur durch Verweise miteinander verbunden,
was ihr Verstandnis umso schwerer macht.

Gesamtsumme ausweisen

Nach Artikel 24 Absatz 4c MiFID II sollen kinf-
tig grundsatzlich alle Kosten und Geblhren von
Produkt und Wertpapierdienstleistung in einer
Gesamtsumme zusammengefasst werden. Eine
Regelung, die Verbraucherschitzer begriBen.
Dieser Kostenausweis erfolgt dabei sowohl

vor Erbringung der jeweiligen Dienstleistung
(ex-ante) als auch - soweit erforderlich - im
Nachgang (ex-post). Die Vorabangaben diirfen,
soweit sie nicht genau bestimmt werden kdn-
nen, mdglichst genau geschatzt oder auf Mo-
dellrechnungen gestitzt werden. Die nachtrag-
lichen Angaben mussen sich auf die tatsachlich
angefallenen Kosten beziehen. Damit der Kunde
das Gesamtergebnis im Auge behalten kann,
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muissen neben Ex-ante- und Ex-post-Angaben
auch die Auswirkungen der Kosten auf die Ren-
dite erlautert werden.

Darstellung komplexer

Insgesamt wird die Darstellung der Kosten mit
ihren detaillierten Angaben zu den verzweigten
Kostenstrukturen auch innerhalb der Produkte
und Dienstleistungen, Szenarien und Diagram-
me transparenter, damit aber auch komple-

xer. Besonders deutlich wird dies am Zusam-
menspiel mit der Kostendarstellung nach der
PRIIPs-Verordnung, der Verordnung Uber Basis-
informationsblatter fir verpackte Anlageproduk-
te flr Kleinanleger und Versicherungsanlage-
produkte (Packaged Retail Insurance Investment
Products)*. Gemeinsam mit anderen Aufsichts-
behdrden, unter anderem der Europaischen
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde ESMA
(European Securities and Markets Authority),
arbeitet die BaFin daran, dass die Angaben nach
den beiden Regelwerken praktikabel und ver-
standlich bleiben. Ein vollstandiger Gleichlauf
wird sich hierdurch aber kaum erzielen lassen:
Dies liegt vor allem auch an Aspekten, die durch
die PRIIPs-Verordnung nicht abgedeckt werden,
die aber nach den MiIFID-II-Regelungen Bestand-
teil der Kostentransparenz sein muissen. Ein Bei-
spiel hierflr sind die Kosten der Dienstleistung.

1.2 Marktuntersuchungen

Im kollektiven Verbraucherschutz hat die BaFin
im Jahr 2016 verschiedene aufsichtsrechtliche
Themenschwerpunkte gesetzt, die sie unter
anderem in Marktuntersuchungen umfassend
beleuchtet hat. AnstdBe fir die einzelnen
Untersuchungen erhalt die BaFin zum Beispiel
aus Beschwerden, aus der laufenden Aufsicht,
aber auch aus Erkenntnissen der europaischen
Aufsichtsbehdrden und der Aufsichtsbehérden
anderer EU-Mitgliedstaaten. Die BaFin richtet
in solchen Fallen eine allgemeine Abfrage an
die beaufsichtigten Unternehmen und wertet

die Antworten anschlieBend systematisch aus.
Zeigen sich bei einzelnen Instituten Auffallig-
keiten, greift die BaFin diese zum Beispiel im
Rahmen ihrer Vor-Ort-Aufsicht auf. Ergeben sich
aus der Auswertung gravierende oder syste-
matische Fehlentwicklungen, ergreift die BaFin
auch aufsichtsrechtliche MaBnahmen - gegen-
Uber einzelnen oder mehreren Unternehmen.
Denkbar ist auch, dass die BaFin auf Basis einer
solchen Marktuntersuchung Best-, Good- and
Bad-Practices formuliert und an die beaufsich-
tigten Unternehmen weitergibt.

4 Verordnung (EU) Nr. 1286/2014, ABI. EU L 352/1.
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1.2.1 Transparenzdefizite beim Closet
Indexing

In einer Marktuntersuchung hat sich die BaFin
2016 dem Thema Closet Indexing gewidmet
(siehe Infokasten). Sie hat dazu deutsche Ak-
tienfonds mit einem Volumen ab 10 Millionen
Euro und einer Aktienquote von mindestens
51 Prozent Uberprift. Zuvor hatte bereits die
ESMA eine ahnlich gelagerte Untersuchung
durchgefihrt.

Die Untersuchung der BaFin umfasste einen
quantitativen, rein kennzahlenbasierten Teil und
eine qualitative Prifung. Bei der quantitativen
Analyse hat die BaFin zundchst ausschlieBlich
anhand spezifischer Kennzahlen potenzielle
Closet-Indexing-Fonds identifiziert. Ziel der
qualitativen Prifung war es, anhand von ausge-
wahlten potenziellen Closet-Indexing-Fonds zu
Uberprifen, ob die betroffenen Kapitalverwal-
tungsgesellschaften tatsachlich Closet Indexing
betreiben.

Nach Abschluss der qualitativen Untersuchung
reduzierte sich die Zahl der auffélligen Fonds
auf wenige Einzelfalle.

Diese Investmentvermoégen verlangten aller-
dings eine deutlich niedrigere Verwaltungs-
vergltung, als sie bei aktiv verwalteten Ublich
ist. Daruber hinaus werden sie nicht mehr aktiv
vertrieben.

BaFin fordert mehr Transparenz

Mit Blick auf die Untersuchungsergebnisse sieht
die BaFin derzeit keinen Anlass, in die Vergu-
tungsstrukturen der Kapitalverwaltungsge-
sellschaften einzugreifen. Sie verpflichtet die
Fondsindustrie allerdings zu mehr Transparenz.

Kapitalverwaltungsgesellschaften missen
kiinftig bei Publikumsfonds mit einem Akti-
enanteil von mindestens 51 Prozent im Ver-
kaufsprospekt angeben, ob diese aktiv verwal-
tet werden oder nur einen Index nachbilden.
Nutzen die Gesellschaften einen Referenzwert,
mussen sie diesen nennen und erldautern, ob
und in welcher Hohe der Referenzwert tUber-
oder unterschritten werden soll. Ein Chart soll
dariber hinaus deutlich machen, wie sich der
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Closet Indexing

Beim Closet Indexing bezeichnen Fonds-
gesellschaften einen Fonds als aktiv
verwaltet, obwohl dieser sehr eng an eine
Benchmark angelehnt ist und damit eine
eher passive Anlagestrategie verfolgt.
Kritisiert wird daran, dass der Anleger
unrichtige oder sogar irrefiihrende In-
formationen erhalt. AuBerdem wirft man
Fondsgesellschaften vor, Verwaltungsge-
blihren zu berechnen, die einem passiven
Management nicht angemessen sind.

Fonds und der genutzte Referenzwert lber
einen langeren Zeitraum im Vergleich entwi-
ckelt haben.

Auch werden sich die Kapitalverwaltungs-
gesellschaften kiinftig eindeutiger dazu auBern
mussen, welchen Managementansatz sie ver-
folgen. Sie missen die zusatzlichen Angaben
kinftig namlich in den Verkaufsprospekt auf-
nehmen, der ein Haftungsdokument ist. Bislang
enthalten die Verkaufsprospekte der Fonds in
aller Regel dazu keine konkreten Informationen.
Die verscharften Transparenzvorgaben machen
es flr Anleger moglich, die Aktivitat von Fonds-
produkten besser zu beurteilen.

1.2.2 Bonitdatsanleihen im Fokus

In einer weiteren Marktuntersuchung hat sich
die BaFin mit bis dato so genannten Bonitatsan-
leihen befasst.®> Diese sind eine Unterform der
Anlageform Zertifikate, bei denen Anleger in die
Kreditwirdigkeit eines Referenzunternehmens
investieren. Die Struktur des Produkts Bonitats-
anleihen ist im Vergleich zu anderen Anlage-
produkten sehr komplex: Ausschlaggebend flr
Verzinsung und Rickzahlung des investierten
Geldbetrags sind Kreditrisiken von Referenz-
unternehmen. Ob ein Kreditereignis in Bezug
auf die zugrundeliegende Referenzverbindlich-
keit eintreten wird, kdnnen Privatkunden regel-
maBig schwer einschatzen.

5 www.bafin.de/dok/7867664.
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Fragen an Emittenten

Die BaFin hat deshalb untersucht, in welchem
Umfang und in welcher Ausgestaltung Bonitats-
anleihen emittiert und inwiefern sie im Bera-
tungsgeschaft auch an Privatkunden vertrieben
werden. Hierzu hat die BaFin Anfang Marz 2016
einen Fragebogen an Emittenten von Bonitats-
anleihen versandt. In diesem ging es beispiels-
weise um das Emissionsvolumen, die Héhe des
durchschnittlichen Kupons sowie die Herkunft
der bei der Strukturierung verwendeten Kre-
ditrisiken. AuBerdem wurden etwa 100 stich-
probenhaft ausgewahlte Unternehmen zum
Vertrieb von Bonitatsanleihen befragt. Dabei
war die BaFin unter anderem daran interes-
siert, wie hoch der Anteil der Privatkunden

ist, an die - im Zuge der Anlageberatung oder
ohne Beratung - Bonitatsanleihen vertrieben
werden. Sie fragte auBerdem ab, ob die einge-
setzten Anlageberater dafliir besonders ge-
schult seien.

Gezielter Vertrieb an Privatkunden

Die Rickmeldungen ergaben, dass Emittenten
Bonitdtsanleihen gezielt flir den Absatz an
Privatkunden auflegen und diese haufig auch im
Rahmen von Anlageberatungen empfehlen. Es
zeigte sich auch, dass Anlageberater Bonitats-
anleihen Anlegern aller Risikobereitschafts-
stufen empfehlen, also auch Kunden mit ge-
ringer Risikobereitschaft. Es scheint aus Sicht
der BaFin fraglich, ob die Anlageberater in
jedem Fall und im erforderlichen Umfang tGber
die Produkteigenschaften und die produkt-
immanenten Risiken aufgeklart haben.

Anhorung zu geplantem Verbot

Die Erkenntnisse aus ihrer Untersuchung veran-
lassten die BaFin, im Sommer 2016 eine An-
hérung zu einem Verbot der Vermarktung, des
Vertriebs und des Verkaufs von Bonitatsanlei-
hen an Privatkunden zu initiieren.® Die Verbande
der betroffenen Emittenten und Vertriebsunter-
nehmen nahmen dies zum Anlass, eine umfas-
sende Selbstverpflichtung zu veroéffentlichen,
um den aufgeworfenen Bedenken zu begegnen.
Die BaFin hat daraufhin im Dezember 2016 mit-

6 www.bafin.de/dok/8129274.
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geteilt, das geplante Verbot zunachst zurickzu-
stellen und die Wirkung der Selbstverpflichtung
zu Uberprifen.”

1.2.3 Restschuldversicherung bei
Verbraucherdarlehen

In einer weiteren Untersuchung nahm die

BaFin im zweiten Halbjahr 2016 das Thema
Restschuldversicherungen unter die Lupe, um
sich ein Bild Uber Art und Ausgestaltung dieser
Versicherungen zu machen. Dabei interessierte
die BaFin insbesondere, inwieweit der Abschluss
einer Restschuldversicherung optional ist, wie
die Vertragsanbahnung ablauft, welche Kosten
mit dem Abschluss verbunden sind und wie die-
se Kosten ausgewiesen werden.

Die BaFin hat daftir umfangreiche branchenspe-
zifische Fragebdgen an insgesamt 66 Versiche-
rungsunternehmen und Banken versandt. Die
Fragen bezogen sich auf Produktgestaltung,
Vertragsanbahnung, -durchfiihrung und -ab-
wicklung. Versicherungsunternehmen wurden
zusatzlich gebeten, auch Beispielrechnungen
sowie Angaben zu Risiko- und Abschlusskosten-
ergebnissen vorzulegen. Bis zum Redaktions-
schluss war die Auswertung der umfangreichen
Unterlagen noch nicht abgeschlossen.

1.2.4 Ausiibung von Zinsanpassungs-
klauseln

Gegenstand einer anderen Marktuntersuchung
der BaFin waren vertragliche Zinsanpassungs-
klauseln bei variabel verzinsten Verbraucher-
darlehen. Die Umfrage, die Ende Juni 2016
gestartet wurde, soll klaren, ob die Institute
systematisch Kunden benachteiligen, indem sie
bei Verbraucherkrediten Zinsanderungen mit
ungerechtfertigter Verzégerung an die Kunden
weitergeben.

Die BaFin hat dazu 50 Privatbanken, Sparkassen
und Genossenschaftsbanken angeschrieben.

13 der befragten Institute haben mitgeteilt,
keine variabel verzinsten Verbraucherdarlehen
Zu vergeben.

7 www.bafin.de/dok/8694186.
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Nach vertiefter Auswertung der Ubrigen 37 Stel-
lungnahmen ergaben sich bei insgesamt sieben
Instituten Hinweise darauf, dass die verwende-
ten Vertragsklauseln gegen geltende Rechtspre-
chung verstoBen bzw. den geltenden rechtlichen
Anforderungen nicht in vollem Umfang gentigen.
Die BaFin wird dieses Thema weiter verfolgen.

1.2.5 Umgang mit Bearbeitungsgebiihren
bei Policendarlehen

Die BaFin hat im Jahr 2016 in einer Branchen-

erhebung untersucht, wie Versicherungsunter-
nehmen mit Bearbeitungsgeblhren bei der Ge-
wahrung von Policendarlehen umgehen (siehe

Infokasten).

Die Aufsicht wollte insbesondere feststellen,

in welchem Umfang die Versicherungsunter-
nehmen Bearbeitungsgebihren erhoben haben
bzw. erheben und inwieweit die Rechtsprechung
vom Bundesgerichtshof (BGH) aus dem Jahr
2014 umgesetzt worden ist (siehe Infokasten
,BGH-Rechtsprechung").

In die Prifung bezog die BaFin alle 82 Versi-
cherungsunternehmen ein, die zum Stichtag
31. Dezember 2014 Policendarlehen in ihrem
Bestand ausgewiesen haben.

Positives Bild

Die Auswertung der Abfrage zeichnet ein po-
sitives Bild: Beim weit Uberwiegenden Teil der
82 Versicherer spielten solche Bearbeitungsge-
bihren keine groBe Rolle. Sie wurden - wenn
Uberhaupt - zumeist nur in einer geringen Hohe
von maximal 50 Euro erhoben.

Policendarlehen

Als Policendarlehen bezeichnet man
Darlehen, die ein Lebensversicherungs-
unternehmen einem Versicherungsneh-
mer auf dessen Lebensversicherungsver-
trag gewahrt. Solche Darlehen sind der
Hoéhe nach auf den Rickkaufswert des
entsprechenden Lebensversicherungs-
vertrages beschrankt.
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BGH-Rechtsprechung

Der Bundesgerichtshof (BGH) hat im
Mai 2014 entschieden, dass bei einem
Verbraucherdarlehensvertrag nach
§8§488 Absatz 1, 491 Absatz 1 Blrger-
liches Gesetzbuch (BGB) die Erhebung
einer — im Rahmen von Allgemeinen
Geschéftsbedingungen (AGB) verein-
barten - laufzeitunabhangigen Be-
arbeitungsgebihr mit wesentlichen
Grundgedanken der gesetzlichen Re-
gelung nicht vereinbar sei.® Die ent-
sprechende AGB-Klausel ist daher nach
§307 Absatz 1 Satz 1, Absatz 2 Nr. 1 BGB
unwirksam und die Erhebung einer lauf-
zeitunabhangigen Bearbeitungsgebihr
im Zusammenhang mit der Gewahrung
eines Verbraucherdarlehensvertrages
somit unzulassig. Diese Rechtsprechung
findet nach allgemeinem Verstandnis auch
Anwendung, wenn ein Versicherungs-
unternehmen einem Versicherungs-
nehmer ein Policendarlehen gewahrt.

Uber 70 Versicherungsunternehmen haben
entweder zu keiner Zeit derartige Bearbeitungs-
geblihren erhoben oder aber die Erhebung von
Bearbeitungsgebiihren noch weit vor dem Jahr
2014 eingestellt. Nur einige wenige Versiche-
rungsunternehmen haben noch zum Zeitpunkt
der BGH-Rechtsprechung Bearbeitungsgeblh-
ren erhoben. Diese Unternehmen haben diese
Praxis zwischenzeitlich aber ebenfalls einge-
stellt.

1.3 Anhoérung zu Contracts for
Difference

Eine weitere Anhorung® setzte die BaFin im De-
zember 2016 zu finanziellen Differenzgeschaften
(Contracts for Difference - CFDs) in Gang. Die
Aufsicht will die Vermarktung, den Vertrieb und
den Verkauf von CFDs beschranken, um Privat-
anleger zu schiitzen. Kontrakte mit einer Nach-
schusspflicht dirften Privatkunden dann nicht
mehr angeboten werden.

8 Urteile vom 13.5.2014, Az. XI ZR 405/12 und XI ZR
170/13.

9 Vgl. Anhérung zu Bonitatsanleihen, 1.2.2.
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Bei finanziellen Differenzgeschaften mit einer
Nachschusspflicht ist das Verlustrisiko flr Pri-
vatkunden nicht kalkulierbar, was aus Sicht der
BaFin nicht hinnehmbar ist. Ubersteigt die Dif-
ferenz, die der Privatkunde auszugleichen hat,
sein eingesetztes Kapital, muss er den Unter-
schied aus seinem sonstigen Vermdgen ausglei-
chen (siehe Infokasten ,Mit Differenzgeschéften
spekulieren®).

Verluste lassen sich nicht wirksam begrenzen

Das Verlustrisiko lasst sich nach Ansicht der
BaFin auch durch das Margin-Call-Verfahren
nicht wirksam begrenzen. So kdnnen die Kurs-
ausschlage eines Basiswerts innerhalb klirzester
Zeit so hoch sein, dass dem CFD-Anbieter keine
Zeit mehr bleibt, beim Anleger eine Nachzah-
lung zu seiner hinterlegten Sicherheitsleistung
anzufordern (Margin Call). Dessen Position wir-
de in einem solchen Fall zwangsweise und unter
Umstanden verlustreich geschlossen. Auch mit
Stop-Loss-Orders kénnen sich Anleger nicht
verlasslich vor hohen Verlusten schitzen. Der
Grund: Der nachstverfligbare Kurs, zu dem eine
solche Order normalerweise ausgeflthrt wird,
kann deutlich vom urspriinglich angestrebten
Preis abweichen. Der Anleger muss dann unter
Umstanden eine Differenz ausgleichen, die um
ein Vielfaches hoher ist als die Summe, die er
eingesetzt hat.

Die Europaische Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehérde ESMA hatte zweimal vor CFDs
gewarnt, zuletzt im Juli 2016. Die Produkte

» Mit Differenzgeschéaften
spekulieren

Anleger spekulieren mit finanziellen Diffe-
renzgeschaften (Contracts for Difference -
CFDs) auf die Kursentwicklung von
Basiswerten - etwa von Indizes, Aktien,
Rohstoffen, Wahrungspaaren und Zins-
satzen. Der Kapitaleinsatz ist geringer als
bei einem Direktinvestment. Positive oder
negative Kursanderungen des Basiswerts
werden von einem CFD nachvollzogen.
Bei einer positiven Abweichung erhalt der
Anleger den Differenzbetrag, bei einer
negativen muss er diesen ausgleichen.
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waren vor allem durch den so genannten
Franken-Schock Anfang 2015 in den Fokus

der Offentlichkeit geriickt. Die Schweizerische
Nationalbank hatte damals den Euro-Mindest-
kurs aufgehoben, und viele CFD-Anleger erlit-
ten daraufhin durch Nachschusspflichten hohe
Verluste. Mehrere Studien nationaler Aufsichts-
behérden aus der EU bestdtigen, dass Kunden
mit CFD-Investitionen vielfach Geld verloren
haben.'° Der BaFin lagen zu CFDs neben Er-
kenntnissen aus der laufenden Aufsicht bereits
eine Reihe von Kundenbeschwerden vor.

Bis zum 20. Januar 2017 bestand Gelegenheit,
schriftlich Stellung zu dem Entwurf der Allge-
meinverfigung zu nehmen. Bis zum Redaktions-
schluss lag dazu noch keine Entscheidung vor.

1.4 Verbraucherbeschwerden und
Anfragen

1.4.1 Kreditinstitute und Finanzdienst-
leister

1.4.1.1 Beschwerdezahlen

Im Jahr 2016 bearbeitete die BaFin insgesamt
5.162 Eingaben zu Kredit- und Finanzdienstleis-
tungsinstituten (Vorjahr: 5.890), davon 4.987
Beschwerden und 175 allgemeine Anfragen.
Darin enthalten sind 26 Faélle, in denen die BaFin
gegeniiber dem Petitionsausschuss des Deut-
schen Bundestages Stellung nahm. Daruber hin-
aus wandten sich 54 Einsender an die BaFin, die
um Informationen Uber Altbanken, insbesondere
deren Rechtsnachfolger, baten. Die Beschwer-
den waren in 743 Fallen erfolgreich.

Inhalte der Beschwerden

Auch 2016 spiegelten die Eingaben die gesamte
Bandbreite der von den beaufsichtigten Insti-
tuten und Unternehmen angebotenen Produkte
bzw. Dienstleistungen wider. Die Beschwerde-
tradger bemangelten hauptsachlich Probleme bei
der Abwicklung von Krediten, dem Zahlungs-
verkehr oder der Kontofiihrung. Aber auch die
erstmalige Erhebung von Geblihren flr einzelne

10 Vgl. u.a. Pressemitteilung der Central Bank of Ireland
vom 23. November 2015 und Pressemitteilung der
Autorité des Marchés Financiers vom 13. Oktober 2014.
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Tabelle 1 Beschwerden nach Instituts-

gruppen?!
Private Banken 2.664
Sparkassen 703
Offentliche Banken 181
Genossenschaftsbanken 657
Hypothekenbanken 13
Bausparkassen 350
Finanzdienstleister* 129
Auslandsbanken 290

* zum Beispiel Leasing- und Factoringunternehmen.

Dienstleistungen sowie deren nachtragliche
Erhéhung waren Gegenstand von Eingaben.
Einige Verbraucher auBerten sich zudem
besorgt wegen verschiedener IT-Pannen bei
einigen Kreditinstituten, die das Online-Banking
betrafen.

Niedrigzinsumfeld

Die Auswirkungen der anhaltenden Niedrigzins-
phase sind flir die BaFin nicht allein aus der
Perspektive der solvenzbezogenen Institutsauf-
sicht von Belang, sondern auch aus dem Blick-
winkel des kollektiven Verbraucherschutzes.
Dabei zeigen sich die Folgen fir die Verbraucher
in ganz unterschiedlicher Weise.

So haben Institute begonnen, negative Einla-
genzinsen bzw. Verwahrentgelte auf Guthaben
bei Giro- und Sparkonten zu berechnen. Waren
davon zunachst nur Firmenkunden bzw. verméo-
gende Privatkunden mit Einlagen in betracht-
licher Héhe betroffen belegen nunmehr einige
Institute auch kleinere Guthaben mit entspre-
chenden Zinsen bzw. Entgelten. Setzt sich diese
Entwicklung fort, kdnnte kiinftig eine deutlich
gréBere Zahl von Verbrauchern betroffen sein.
Die BaFin wird diese Entwicklung beobachten.

11 Die Tabelle enthélt nur Beschwerden, allgemeine Anfra-
gen sind darin nicht enthalten. Zu den Vorjahreszahlen
vgl. Jahresbericht 2015, Seite 59.
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Institute reagieren zudem auf das Niedrigzins-
umfeld, indem sie Gebihren erheben. Einige
Verbraucher monierten, ihre Bank verlange fir
die bislang kostenlose Fiihrung ihres Girokontos
nunmehr Entgelte. Die BaFin prift in solchen
Fallen, ob das Institut das Verfahren eingehal-
ten hat, das flr solche Vertragsanderungen in
den Allgemeinen Geschéaftsbedingungen (AGB)
vorgesehen ist. Was die Ausgestaltung der Kon-
tenmodelle bzw. der Gebihren angeht, kann die
Aufsicht den Instituten keine Vorgaben machen.

Bausparkassen

Auch fir die Kunden von Bausparkassen sind
die Auswirkungen der anhaltenden Niedrigzins-
phase spilrbar. In ihrem Auftreten gegenlber
Kunden mit hochverzinslichen Altvertragen ge-
hen die Bausparkassen unterschiedlich vor.

Bereits in den vergangenen Jahren war zu
beobachten, dass Bausparvertrage geklindigt
wurden. Die Kindigung Ubersparter Bauspar-
vertrage ist nach einheitlicher Auffassung der
Gerichte zulassig. Dass Bausparkassen Bau-
sparvertrage kindigen dirfen, bei denen Kun-
den das zugeteilte Darlehen nicht in Anspruch
nehmen, obwohl der Vertrag bereits seit min-
destens zehn Jahren zuteilungsreif ist, hat am
21. Februar 2017 der Bundesgerichtshof (BGH)
grundsatzlich entschieden.

Daneben fuhrten einige Bausparkassen in
manchen Tarifen Kontofihrungsgebihren ein
oder unterbreiteten ihren Kunden Angebo-

te zur Umstellung der Vertrage auf andere
Modalitaten, um sich auf diesem Wege von
Bausparvertragen mit hohem Guthabenzins

zu |8sen. Selbstverstandlich steht es auch

den Partnern eines vor Jahren geschlossenen
Bausparvertrags frei, diesen einvernehmlich
aufzuheben oder die vertragliche Beziehung in
anderer Form fortzusetzen. Die Bedingungen
flr eine solche Vertragsumstellung sind von
den Vertragsparteien zu regeln. Ob sich die
Verbraucher auf ein solches Angebot einlassen
und dieses flr sie vorteilhaft ist, mlissen sie
selbst entscheiden. Die BaFin achtet in diesem
Zusammenhang darauf, dass die Verbraucher
verstandlich und vollstandig Uber die angebo-
tene Vertragsanderung informiert werden, um
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auf dieser Grundlage eine sachlich fundierte
und eigenverantwortliche Entscheidung treffen
zu kénnen. So kritisierte die BaFin Zuteilungs-
benachrichtigungen als unvollstandig, die zwar
verschiedene Handlungsoptionen aufzeigten,
nicht jedoch auf die Mdglichkeit hinwiesen,
einen bestehenden Bausparvertrag weiterhin
Zu besparen.

1.4.1.2 F4alle aus der Praxis

Darlehensabwicklung bei variablem Zinssatz

Ein Verbraucher monierte, seine Bank habe

ihm - nach Ablauf der vereinbarten Zinsfest-
schreibung - einen falschen Zinssatz fir die
Fortsetzung seines nunmehr variabel zu ver-
zinsenden Immobiliendarlehens genannt. Dieser
Zinssatz sei zu hoch und nicht entsprechend der
vertraglich vereinbarten Zinsanpassungsklausel
ermittelt worden. Laut seiner Aussage hatte das
Darlehen zu einem deutlich niedrigeren Sollzins-
satz weitergefluhrt werden muissen.

Auf Nachfrage der BaFin raumte die Bank ein,
einen fur das Darlehen des Kunden falschen
Zinssatz ermittelt zu haben. Der Grund daflr
sei eine fehlerhafte Verschliisselung bei der
elektronischen Darlehenserfassung im System
der Bank gewesen. Es stellte sich heraus, dass
noch weitere Vertrage dieser Bank von der feh-
lerhaften Verschlisselung betroffen waren. Das
Institut korrigierte daraufhin die Fehler.

Konsumentenkredit mit Restschuld-
versicherung

Ein Kunde schloss einen Konsumentenkre-
ditvertrag ab und entschied sich gleichzeitig
flr eine Restschuldversicherung. Diese sollte
unter anderem das Risiko der Arbeitsunfahig-
keit absichern. Als diese tatsdchlich eintrat,
weigerte sich die Versicherung, die Darlehens-
raten zu Ubernehmen. Die Ursache fiir den
fehlenden Deckungsschutz lag jedoch nicht
bei der Versicherung, sondern in der Gestal-
tung des Vertrags zwischen Bank und Kunde.
Nach Auffassung der Bank habe sich der Kun-
de zwar flr eine ,,Ratenschutz-Lebensversi-
cherung mit Unfall-Zusatzversicherung und
Ratenschutz-Arbeitsunfahigkeitsversicherung"
entschieden, doch das notwendige, gesondert

II Integrierte Aufsicht

zu setzende Kreuz flr den Beitritt zum ge-
winschten Versicherungsvertrag habe in den
Unterlagen gefehlt.

Auf Intervention der BaFin musste das Institut
einrdumen, dass der Vertrag missverstandlich
gestaltet und nicht direkt erkennbar war, dass
zur Erlangung des Versicherungsschutzes eine
weitere Erklarung notwendig war. Daraufhin er-
klarte sich die Bank nicht nur in diesem Einzel-
fall bereit, die Darlehensraten zu ibernehmen,
sondern sicherte dies auch in allen weiteren
gleichgelagerten Fallen zu. Das Institut hat den
Vertragstext zwischenzeitlich tGberarbeitet.

Veroffentlichung der Dispositionskreditzinsen
im Internet

Mit dem Gesetz zur Umsetzung der Wohnimmo-
bilienkreditrichtlinie!?, das zum 21. M&rz 2016
in Kraft getreten ist, wurden u.a. Regelungen
eingeflihrt, um die Hohe der Dispokreditzinsen
transparenter zu gestalten und Verbraucher
besser zu schiitzen, die Dispokredite in An-
spruch nehmen. Eine dieser Regelungen ver-
pflichtet Banken und Sparkassen, die Disposi-
tionskreditzinssatze deutlich sichtbar auf ihren
Internetseiten zu veréffentlichen.'3 Dadurch
lassen sich die Zinssatze schnell und einfach
miteinander vergleichen. Zudem soll es den
Banken so erschwert werden, unangemessen
hohe Dispositionskreditzinsen zu verlangen.

Bei Einzelfallprifungen stellte die BaFin fest,
dass bei einigen Instituten die gesetzlich gefor-
derte Angabe des Dispositionskreditzinses im
Internet fehlte. Nachdem die BaFin in diesen
Fallen intervenierte, sorgten die betreffenden
Institute umgehend fir die notwendige Verof-
fentlichung.

1.4.2 Investment- und Kapitalverwaltungs-
gesellschaften

Im Rahmen der Investmentaufsicht gingen 2016
insgesamt 137 Beschwerden und Anfragen von
Verbrauchern ein.

12 vgl. 1.7.
13 Art. 247a §2 Abs. 2 EGBGB.
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Diese bezogen sich unter anderem auf die
ordnungsgemaBe Liquidation von Teilfonds,
die Berechnung der Anteilwertentwicklung, die
Ertragsverwendung, die Einhaltung von Vero6f-
fentlichungspflichten, die Kosten der Fondsver-
waltung, die Informationspflichten der Kapi-
talverwaltungsgesellschaften gegenlber den
Anlegern und maogliche Fehler bei der Anlage-
beratung.

In jedem einzelnen Fall ging die BaFin den Hin-
weisen nach, bat die Beschwerdeflihrer, wenn
erforderlich, um weitere Erlauterungen und
holte entsprechende Stellungnahmen von den
beaufsichtigten Unternehmen ein. Einen Anlass
fur weitergehende AufsichtsmaBnahmen gab es
jedoch nur selten.

Geschlossene Fonds

Die Eingaben zu geschlossenen Fonds betrafen
groBtenteils Altfonds, die zwar zum Teil von
den von der BaFin beaufsichtigten Kapitalver-
waltungsgesellschaften oder mit diesen ver-
bundenen Gesellschaften verwaltet werden, die
jedoch nicht den Anforderungen des KAGB un-
terliegen. In diesen Fallen hat die BaFin die Be-
schwerdeflihrer bzw. Anfragenden Uber diesen
Umstand unterrichtet und auf den Zivilrechts-
weg sowie auf auBergerichtliche Streitschlich-
tungsmoéglichkeiten verwiesen.

Offene Immobilienfonds

Die Fragen zu offenen Immobilienfonds han-
delten Gberwiegend von der Abwicklung von
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offenen Immobilien-Publikumsfonds. Beispiels-
weise erkundigten sich Anleger nach der Dauer
der Abwicklungsphase, der Anpassung der Ver-
kehrswerte von Fondsimmobilien oder danach,
wann bei einem offenen Immobilien-Publikums-
fonds in Abwicklung mit einer Rickzahlung der
Anlegergelder zu rechnen sei. Die BaFin for-
derte die betroffenen Kapitalverwaltungsgesell-
schaften oder Verwahrstellen zu einer Stellung-
nahme auf.

1.4.3 Versicherungsunternehmen

1.4.3.1 Beschwerdezahlen

Im Jahr 2016 bearbeitete die BaFin im Versi-
cherungsbereich 7.985 Eingaben abschlieBend.
Dabei wurden aber erstmals nur die Eingaben
bericksichtigt, die in die Zustandigkeit der
BaFin fielen. Insoweit ist ein Vergleich mit der
Vorjahreszahl (9.746) nicht moéglich. Vergleicht
man die in Tabelle 2 genannten Angaben fir
die einzelnen Versicherungszweige, entfielen
7.830 Eingaben (Vorjahr: 8.188) auf alle Ver-
sicherungszweige zusammen. Diese verteilten
sich auf 7.361 Beschwerden, 370 allgemeine
Anfragen und 99 Petitionen, die die BaFin Gber
den Deutschen Bundestag oder das Bundesfi-
nanzministerium erreichten. Von diesen Einga-
ben gingen 29,8 % (Vorjahr: 26,6 %) erfolgreich
fur den Einsender aus.

Die Beschwerdegriinde sind vielfaltig (siehe
Tabelle 3 ,Die haufigsten Beschwerdeinhalte
2016", Seite 42).

Tabelle 2 Eingaben je Versicherungszweig seit 2012

Jahr Leben Kraft- Kranken Unfall Haft-

Rechts- Gebdude/ Sonstige Besonder- Gesamt

fahrt pflicht schutz Hausrat Sparten heiten*
2016 1.817 1.533 1.335 294 460 924 708 759 155 7.985
2015 2.113 1.778 1.267 294 505 722 470 769 1.558 9.476
2014  2.802 1.822 1.545 379 622 675 890 780 1.624 11.139
2013 2.874 1.604 1.927 331 550 635 822 570 1.555 10.868
2012 2.794 1.312 2.360 383 601 683 766 442 1.612 10.953

*  Bis 2015: Irrlaufer, Vermittler etc.; ab 2016: Vermittler.
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Tabelle 3 Die hdufigsten Beschwerde-

inhalte 2016
Art der Schadenbearbeitung/ 1.266
Verzbégerungen ’
Deckungsfragen 1.176
Hbéhe der Versicherung 972

1.4.3.2 Fille aus der Praxis

Kosten fiir Ubertragung eines Riester-Vertrags

Eine Beschwerdeflhrerin unterhielt eine
Rentenversicherung mit Riester-Férderung und
wollte das gebildete Altersvorsorgevermdogen
auf einen Riester-Rentenvertrag bei einem
anderen Versicherer Gbertragen. Dieser erhob
jedoch fiir die Ubertragung Kosten in Héhe von
4,5% des Ubernahmebetrags. Nach Auffassung
der BeschwerdeflUhrerin durften diese Kosten
nicht erhoben werden, da sie vertraglich nicht
vereinbart gewesen seien.

Die Prifung der BaFin ergab, dass weder der
Versicherungsschein noch die Versicherungs-
bedingungen oder sonstigen Vertragsunterlagen
eine Rechtsgrundlage enthielten, um Uber-
tragungskosten bei einem Anbieterwechsel zu
erheben. Es existiert auch keine gesetzliche
Verpflichtung, etwa im Altersvorsorgezertifizie-
rungsgesetz (AltZertG).

Auf dieser Grundlage raumte der Versicherer
ein, dass die Erhebung von Ubertragungskosten
tatsachlich nicht vertraglich vorgesehen sei.
Er buchte die erhobenen Ubertragungskosten
zuzlglich Verzinsung in das Vertragsguthaben
zurlick. In gleichgelagerten Fallen verfahrt er
ebenso und setzt dariber hinaus eine andere
Version seiner Angebotssoftware ein. Damit
kénnen zukiinftig Kosten fiir die Ubertragung
von Altersvorsorgevertragen in den Vertrags-
unterlagen vereinbart werden, jedoch nur bis
zur gesetzlichen Hochstgrenze von 150 Euro*.

14 §1 Absatz 11 S. 3 AltZertG.
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Fortbestehen des Leistungsanspruchs im
Notlagentarif

Ein Beschwerdeflihrer, dessen Vertrag wegen
Beitragsverzugs in den Notlagentarif (NLT)
Uberfihrt worden war und der seinen gewéhn-
lichen Aufenthalt ins EU-Ausland (Spanien)
verlegt hatte, stellte bei seinem privaten
Krankenversicherer einen Antrag auf Leistungs-
erstattung. Der Versicherer jedoch lehnte die
Kostenlbernahme mit dem Hinweis ab, der
Beschwerdeflhrer habe seinen Wohnsitz ins
EU-Ausland verlegt. Eine Entscheidung, mit der
der BeschwerdeflUhrer nicht einverstanden war.
Aus gutem Grund, wie sich herausstellte.

Verlegt eine versicherte Person ihren gewdhn-
lichen Aufenthalt in einen anderen Mitgliedstaat
der Europaischen Union oder einen anderen
Vertragsstaat des Abkommens Gber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum (EWR), setzt sich das
Versicherungsverhaltnis mit der MaBgabe fort,
dass der Versicherer hochstens zu denjenigen
Leistungen verpflichtet bleibt, die er bei einem
Aufenthalt im Inland zu erbringen hatte. Das
ergibt sich aus §207 Absatz 3 Versicherungs-
vertragsgesetz (VVG). Fir den NLT ergibt sich
dies auBerdem aus §1 Absatz 6 der Allgemei-
nen Versicherungsbedingungen 2013. Im NLT
besteht ein gesetzlicher Mindestversicherungs-
schutz fur Akutbehandlungen (§ 153 Absatz 1
Versicherungsaufsichtsgesetz — VAG). Der
Versicherer hatte daher - eine Akutbehandlung
des Beschwerdeflihrers vorausgesetzt - eine
Erstattung zu dem in Deutschland geltenden
Leistungsniveau vornehmen missen.

Nach Anhoérung des Versicherers erkannte die-
ser, dass seine bisherige ablehnende Haltung
bei Verlegungen des gewothnlichen Aufenthalts
ins EU-Ausland fehlerhaft war. Im konkreten
Beschwerdefall trat der Versicherer daher in die
Regulierung ein und Uberarbeitete Uberdies sei-
ne internen Vorgehensrichtlinien zur Leistungs-
bearbeitung im NLT.

Einseitige Vertragsumstellung

Mit der Einfihrung eines neuen Vertrags-
bestandssystems legte ein Versicherungs-
unternehmen dem Wohngebdudeversiche-
rungsvertrag einer Beschwerdeflhrerin neue
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Versicherungsbedingungen zugrunde. Diese
enthielten unter anderem eine Beitragsanpas-
sungsklausel, die es dem Versicherer erlaubt,
bei der Berechnung des Versicherungsbeitrags
auch die zuklinftige Schaden- und Kosten-
entwicklung zu bertcksichtigen. Eine solche
Klausel war in den Bedingungen des im Jahr
1995 abgeschlossenen Vertrags der Beschwer-
deflihrerin nicht enthalten. Zwar garantierte
der Versicherer in seinem Anschreiben, dass
eine solche Beitragsanpassung frihestens nach
Ablauf eines Jahres stattfinden durfe. Nichts-
destotrotz handelt es sich um eine einseitig
vorgenommene Vertragsanderung ohne Zu-
stimmung der Versicherungsnehmerin. Ein-
seitige Vertragsanderungen sind jedoch nur
zuldssig und bindend, wenn sie ausschlieBlich
rechtlich positiv fir den anderen Vertragspart-
ner sind.

Die BaFin bat den Versicherer hierzu um eine
Stellungnahme und fragte nach, ob noch wei-
tere Vertrage von dieser Umstellung betroffen
seien. Es ergab sich, dass noch in weiteren
21.251 Wohngebaudeversicherungsvertragen
dieselben neuen und flir den Kunden nachteiligen
Vertragsbedingungen zugrunde gelegt wurden.

Zudem gab der Versicherer an, dass bei

5.685 Vertragen das Kennzeichen fir die
Unterdrickung der schadenbedingten Beitrags-
anpassung im ersten Jahr nach der Umstellung
nicht richtig gesetzt worden sei, so dass es
hier dennoch zu einer Beitragsanpassung kam.
Zwischenzeitlich hat der Versicherer die betrof-
fenen Kunden jedoch angeschrieben und eine
Rlickzahlung angeordnet.

Auf Veranlassung der BaFin sicherte das Versi-
cherungsunternehmen schlieBlich zu, von dieser
Klausel bei samtlichen betroffenen Vertragen
auch nach Ablauf des ersten Jahres nach der
Umstellung keinen Gebrauch zu machen.

1.4.4 Wertpapiergeschaft

Im Jahr 2016 gingen zu Wertpapiergeschaften
insgesamt weniger Eingaben von Anlegern ein
als im Vorjahr. Die Zahl der bei der BaFin direkt
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erhobenen Beschwerden belief sich auf 493
(Vorjahr: 581), hinzu kamen 188 schriftliche
Anfragen von Anlegern (Vorjahr: 281).

Eine groBe Zahl von Beschwerden erhielt die
BaFin hingegen auch 2016 wieder von Kunden
grenziberschreitend tatiger Unternehmen mit
Sitz in Zypern. Die Beschwerdeflihrer waren
Uber elektronische Medien von den zyprioti-
schen Unternehmen fir den Abschluss von
Geschaften in binaren Optionen oder Contracts
for Difference (CFDs) mit einer Mindest-
einzahlung von nur 250 Euro geworben wor-
den. In anschlieBenden Telefonaten boten
Personen, deren Handeln den Unternehmen
zuzurechnen ist, den Interessenten eine so ge-
nannte Bonuszahlung in H6he des Betrags an,
den der Kunde bereits eingezahlt hatte. Dabei
haben sie die Kunden nicht dartber aufgeklart,
dass sie erst dann einen Anspruch auf Rick-
zahlung des dann noch vorhandenen Gutha-
bens hatten, wenn sie zuvor das Vierzigfache
ihres Anlagebetrags und des Bonusbetrags
~gehandelt" hatten. De facto war damit regel-
maBig ein Rickzahlungsanspruch des Kunden
ausgeschlossen. Zudem blieben Kunden dar-
Uber im Unklaren, dass bei Handelsverlusten
der eingezahlte Betrag aufgebraucht wirde,
nicht jedoch der Bonus. Weiterhin Gberrede-
ten die Anbieter unerfahrene Kunden, fir die
die genannten Produkte nicht geeignet waren,
zum Vertragsabschluss, indem sie ihnen hohe
Renditen versprachen, die mittels Handels-
vorschlagen seitens des Unternehmens erzielt
werden sollten.

Bei rein grenziberschreitend tatigen Unterneh-
men kontrolliert grundsatzlich die zustandige
Heimatbehdrde, ob sie die Verhaltensregeln
gegenliber den Kunden einhalten. Entspre-
chend informierte die BaFin die einzelnen
Kunden Uber ihr Recht, Beschwerde bei der
Cyprus Securities and Exchange Commission
(CySECQC) einzureichen. Soweit die Kunden
damit einverstanden waren, informierte die
BaFin zudem ihrerseits die CySeC Uber den
Beschwerdesachverhalt. Auf dieser Basis hat
sich die CySeC am 30. November 2016 schrift-
lich an die zypriotischen Wertpapierhandels-
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unternehmen gewandt und Uber ihre Ver-
waltungspraxis im Hinblick auf diese Art von
Geschaften informiert.

1.4.5 Verbrauchertelefon

Unter der Rufnummer 0228/29970 299 errei-
chen Birger das Verbrauchertelefon der BaFin.
Im vergangenen Jahr bearbeiteten die Bera-
ter 20.088 (Vorjahr: 22.586) Fragen rund um
den Finanzmarkt, zu konkreten verbraucher-
schutzrelevanten Themen und zu Problemen
mit Banken, Versicherungsunternehmen oder
Finanzdienstleistern. Von den Anfragen entfie-
len 35% auf den Versicherungs- und 46 % auf
den Bankensektor. 10 % der Anrufe betrafen die
Wertpapieraufsicht und 9% sonstige Themen
mit Verbraucherschutzbezug.

Die Anliegen der Verbraucher waren dabei

breit gefachert. Ein groBer Teil der Fragen zur
Bankenaufsicht bezog sich auf die Entscheidun-
gen vom Bundesgerichtshof zur Vorfalligkeits-
entschadigung bei vorzeitiger Kiindigung von
Immobilienkrediten'> und zur Unzuldssigkeit
von Bearbeitungsgeblihren bei Bauspardarle-
hen.'® Viele Anrufer stellten auch Fragen zu
den gesetzlichen Anspruchsvoraussetzungen
beim Basiskonto und mdglichen Ablehnungs-
grinden sowie zu Kontoflihrungsgebiihren und
Dispokreditzinsen. Bei den Fragen zur Wertpa-
pieraufsicht standen vorwiegend die Beratungs-
pflicht der Anbieter und die Aussagekraft der
Wertpapierverkaufsprospekte im Mittelpunkt.
Wie schon im Vorjahr betrafen die Verbraucher-
anrufe zu Versicherungen insbesondere die
Auszahlungssummen bei Lebensversicherungs-
vertragen angesichts der aktuellen Niedrigzins-
phase.

Die BaFin hat den Service des Verbraucher-
telefons Anfang Juli 2016 um das Co-Browsing
erweitert. Die Berater des Verbrauchertelefons
kénnen dabei mit den Anrufern gemeinsam auf
Webseiten navigieren. So ist es fir den Anrufer
maoglich, sich bequem durch die Struktur von
Seiten oder Datenbanken fihren zu lassen.

15 Urteil vom 19.1.2016, Az. XI ZR 388/14.
16 Urteil vom 8.11.2016, Az. XI ZR 552/15.
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1.5 Aufsicht tiber Beratung und
Vertrieb im Wertpapiergeschift

1.5.1 Mitarbeiter- und Beschwerderegister

Das Mitarbeiter- und Beschwerderegister (siehe
Infokasten, Seite 45) ist ein probates Instru-
ment des kollektiven Verbraucherschutzes. Es
ermoglicht der BaFin, unmittelbar und kurzfris-
tig zu kontrollieren, ob Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen ihren Wohlverhaltenspflich-
ten bei der Anlageberatung von Privatkunden
nachkommen. Die Beschwerden, welche die Un-
ternehmen der BaFin anzeigen missen, sind flr
die Aufsicht namlich ein Indikator fir eventuelle
Missstande (siehe Tabelle 4 ,Zahl der angezeig-
ten Beschwerden®).

Tabelle 4 Zahl der angezeigten

Beschwerden?’
Privatbanken 1.546 1.633
Sparkassen/Landesbanken 1.691 1.837
Genossenschaftsbanken 1.299 1.463
Finanzdienstleistungs-
institute 104 63
Summe 4.640 4.996

Die BaFin wertet sie daher laufend auf Hau-
fungen aus und untersucht die zugehdérigen
Beratungs- und Beschwerdedokumentationen.

17 Die jeweilige Summe der Beschwerden ist um Berichti-
gungsanzeigen bereinigt. Beschwerdeanzeigen von Wert-
papierdienstleistungsunternehmen, die zum Zeitpunkt
der Datenbankabfrage nicht mehr nach dem 6. Abschnitt
des WpHG (8§ 31ff.) beaufsichtigt wurden, sind nicht
berticksichtigt. Zudem kénnen Institute von einer In-
stitutsgruppe in eine andere wechseln. Hinzu kommt,
dass - anders als in alteren Jahresberichten - sowohl die
Zahlen fur 2015 als auch die fur 2016 aus den jeweili-
gen Quartalssummen gebildet wurden. Die Summen aus
unterschiedlichen Abfragezeitraumen (Quartale, Jahre
oder Gesamtzeitraum) kénnen deshalb je nach Abfrage-
zeitpunkt voneinander abweichen. Die hier dargestell-
ten Zahlen kénnen daher von zuvor oder anderweitig
publizierten Daten abweichen. Ferner missen bei einem
kiinftigen Vergleich die Beschwerden bericksichtigt
werden, die nach den einschldgigen Vorschriften tber die
Dauer der Speicherung geléscht wurden.
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Mitarbeiter- und Beschwerde-
register

Die Unternehmen, die Wertpapierdienst-
leistungen erbringen, missen nach

§34d Wertpapierhandelsgesetz (WpHG)
ihre Anlageberater und Vertriebsbeauf-
tragten sowie die Compliance-Beauf-
tragten an das Mitarbeiter- und Be-
schwerderegister der BaFin melden. Bei
Anlageberatern besteht die Besonderheit,
dass der BaFin auch gemeldet wird, wenn
sich Privatkunden im Zusammenhang mit
deren Tatigkeit in der Anlageberatung
beschweren.

Bei der Kontrolle liegt ein Schwerpunkt auf der
Geeignetheit von ausgesprochenen Kauf-, Ver-
kaufs- und Halteempfehlungen.

Tabelle 5 Zahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter!8

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

zum 31.12.2015 31.12.2016

Privatbanken 45.764 43.148
Sparkassen/

Landesbanken 61.832 58.500
Genossenschaftsbanken 43.378 41.206
Finanzdienstleistungs-

institute 5.552 6.302
Summe 156.526 149.156

Vertriebsbeauftragte

zum 31.12.2015 31.12.2016
Privatbanken 8.122 7.017
Sparkassen/

Landesbanken 5.820 9.536
Genossenschaftsbanken 7.116 6.800
Finanzdienstleistungs-

institute 378 A
Summe 25.436 23.723
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Aus den Mitarbeiteranzeigen (siehe Tabelle 5
»Zahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter™)
und deren Identifikationsnummern gewinnt
die BaFin ein Bild Uber Fluktuationen in der
Anlageberatung und im Vertrieb. Unterneh-
men dirfen Anlageberater und Vertriebs-
beauftragte nur bei der BaFin anzeigen, wenn
sie deren Sachkunde fur die jeweilige Tatigkeit
und die Zuverlassigkeit positiv festgestellt und
dokumentiert haben. Erst nach der Anzeige
dirfen die Mitarbeiter mit der Tatigkeit betraut
werden.

Ergeben sich anhand der Anzeigen im Register
Zweifel an der Sachkunde oder Zuverlassig- 11
keit eines Mitarbeiters oder fallen Mitarbei-

ter durch VerstéBe gegen aufsichtsrechtliche

18 Mitarbeiter kdnnen mehrere Tatigkeiten ausiiben, so dass die Summe aus den Tatigkeiten die Gesamtzahl der Mitarbeiter
ibersteigt. Der Datenbestand verdndert sich entsprechend den laufenden Anderungs- und Berichtigungsanzeigen. Mitar-
beiteranzeigen von Wertpapierdienstleistungsunternehmen, die zum Zeitpunkt der Datenbankabfrage nicht mehr nach dem
6. Abschnitt des WpHG (§§ 31ff.) beaufsichtigt wurden, werden nicht beriicksichtigt. Aus diesen Griinden kénnen die hier

dargestellten Zahlen von zuvor publizierten Daten abweichen.

Vorschriften auf, leitet die BaFin Ermittlungen
ein und konfrontiert das Unternehmen und
III
Anlageberaterinnen und Anlageberater
Privatbanken 44,789 42.576
Sparkassen/
Landesbanken 58.854 55.545
Genossenschaftsbanken 40.361 38.333
Finanzdienstleistungs- v
ISt 5.036 5.754 }
Summe 149.040 142.208
Compliance-Beauftragte
zum 31.12.2015 31.12.2016
Privatbanken 110 101
Sparkassen/ \Y
Landesbanken 413 406
Genossenschaftsbanken 978 926
Finanzdienstleistungs-
institute 696 A
Summe 2.197 2.103
VI
o
c
©
<
[
<




46

den Mitarbeiter mit dem Vorwurf. Meist er-
greifen in solchen Féllen die Unternehmen von
sich aus Konsequenzen - etwa indem sie den
Mitarbeiter nachschulen, ihn nicht mehr in der
anzeigepflichtigen Tatigkeit einsetzen oder ihm
kiindigen. Die BaFin kann den Unternehmen
andernfalls den Einsatz des Mitarbeiters bis
zwei Jahre untersagen. In Féllen, in denen sol-
che Mitarbeiter bei anderen Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen tatig wurden, ohne dass
dem neuen Arbeitgeber die VerstéBe bekannt
sind, hat die BaFin im Jahresverlauf MaBnah-
men ergriffen.!®

Hand in Hand mit dem Mitarbeiter- und Be-
schwerderegister geht eine Aufsicht vor

Ort. Die BaFin besuchte im Jahresverlauf

153 Hauptstellen und Filialen und sprach dort
mit 810 Mitarbeitern, von denen 229 in der
Anlageberatung und 207 in der Vertriebssteue-
rung tatig waren.

1.5.2 Aufsichtsschwerpunkt Vertriebs-
vorgaben

Der Vertrieb von Finanzinstrumenten und die
Wahrung der Kundeninteressen stehen in einem
Spannungsfeld. Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen sind verpflichtet, Vertriebs-
vorgaben so auszugestalten, umzusetzen und
zu Uberwachen, dass Kundeninteressen nicht
beeintrachtigt werden. Diese MaBnahmen der
Vertriebssteuerung missen sie auch dokumen-
tieren.

Zu den Fragen, ob Vertriebsvorgaben vorliegen
und wie Vertriebsbeauftragte einzuordnen sind,
hat die BaFin Ende 2013 auf ihrer Homepage
Informationen veréffentlicht.?? Der Begriff der
Vertriebsvorgaben findet beispielsweise auch
dann Anwendung, wenn nur eine mittelbare
Beziehung zu den von Anlageberatern ausge-
sprochenen Empfehlungen vorliegt. Somit fallen
weiche Hinweise an die Institutsmitarbeiter,
bestimmte Gattungen von Finanzinstrumen-
ten anzusprechen, genauso unter den Begriff

19 Vgl. hierzu Kapitel IT 1.5.3.
20 www.bafin.de/dok/7846708.
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JVertriebsvorgaben™ wie harte wdchentliche
Sollzahlen fiir Beraterteams, die das Unterneh-
men aus seiner Gesamtplanung ableitet.

Die BaFin untersucht regelmaBig die Vertriebs-
strukturen in den Filialen.?! Die Gespréache

vor Ort erfolgen routinemaBig oder aber an-
lassbezogen - zum Beispiel nach Informatio-
nen von Hinweisgebern. Um zusatzlich einen
Gesamtlberblick tUber die Vertriebspraxis zu
erhalten, legte die BaFin 2016 bei Instituten,
die sie nach Risikogesichtspunkten ausgewahlt
hatte, unter anderem einen Schwerpunkt auf
die Frage, ob dort Vertriebsvorgaben existie-
ren, die Uber die Organisations- und Arbeits-
anweisungen hinausgehen. Hintergrund: Wenn
Teamleiter unzulassigen Druck aufbauen, um
Vertriebsvorgaben schneller zu erreichen oder
zu Ubertreffen, besteht die Gefahr, dass Kunden-
interessen beeintrachtigt werden. Wichtig sind
daher effektive Kontrollsysteme der Institute,
mit deren Hilfe in erster Linie der Vertrieb selbst
und in der zweiten Linie die WpHG-Compliance-
Funktion Uber die Regelgerechtigkeit der
Vertriebssteuerung wachen (first and second
lines of defense).

Fir ausgewahlte Prifungen veranlasste die
BaFin nicht nur, die Dokumentationslage und
Gesprache mit den Mitarbeitern zum Thema
Vertriebsvorgaben auszuwerten. Sie ordnete
auBerdem eine Kontrolle der internen Kommuni-
kation an. Die von ihr beauftragten Wirtschafts-
prifer untersuchten fiir ausgewahlte Zeitraume
die gesamte E-Mail-Kommunikation derjenigen
Vertriebsbeauftragten, die an wichtigen Schnitt-
stellen in der Vertriebshierarchie tatig sind. Auf-
grund des sehr groBen Volumens setzten sie bei
der Analyse der E-Mail-Texte und Dateianhange
Stichwortanalysen ein und gingen Ahnlichkeits-
mustern nach, die sie teilweise auch software-
gestltzt identifizierten.

Die Prifungen ergaben, dass die Organisation

in den gepriften Unternehmen generell geeig-
net war, eine Beeintrachtigung der Kundeninte-
ressen durch Vertriebsvorgaben zu vermeiden.

21 Vgl. BaFinJournal Dezember 2015, Seite 28ff.
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In einzelnen Fallen brauchten Vertriebsbe-
auftragte weitere Schulungen oder mussten
Kontrollsysteme vereinheitlicht werden. In
einem Fall ging die BaFin der Ausgestaltung von
Vertriebsvorgaben der Institute nach, die Uber
die interne Vertriebssteuerung der Institute
hinausging.

1.5.3 MalBnahmen und Buligeldverfahren

Mafnahmen

Ende 2016 Uberpriifte die BaFin in 23 lau-
fenden Verfahren die Erkenntnisse Uber die
Unzuverlassigkeit von Anlageberatern und
Vertriebsbeauftragten. In einem Fall stand

die Sachkunde eines Mitarbeiters in Frage. In
einem anderen Verfahren sprach die BaFin eine
Verwarnung aus, nachdem ein Anlageberater
wiederholt gegen Verhaltenspflichten verstoBen
hatte, die bei der Anlageberatung zu beachten
sind. Die internen Kontrollen des Unternehmens
hatten den Fall selbst identifiziert. Ein zwei-
tes Verwarnungsverfahren dauerte Ende 2016
noch an. In diesem Fall untersuchte die BaFin
Beschwerdehaufungen im Mitarbeiter- und Be-
schwerderegister, stellte wiederholte VerstéBe
fest und identifizierte den betroffenen Mitarbei-
ter, der die Unternehmen gewechselt hatte.

Bulgeldverfahren der BaFin

Im Jahr 2016 eroffnete die BaFin sieben neue
BuBgeldverfahren, insbesondere wegen Versto-
Ben gegen die Verhaltens-, Organisations- und
Transparenzpflichten und schloss acht Ver-
fahren mit einer GeldbufBBe ab. Von insgesamt
zehn eingestellten Verfahren wurden sechs aus
Opportunitatsgriinden abgeschlossen. Aus dem
Vorjahr waren noch 65 Verfahren anhangig.

Bulgeldverfahren vor dem Amtsgericht Frank-
furt am Main

Vor dem Amtsgericht Frankfurt am Main (AG
Frankfurt am Main) wurde ein Verfahren we-
gen vier vorsatzlichen VerstoBen gegen die
Beratungsdokumentationspflicht verhandelt.??

22 Zu den Sanktionen des Geschaftsbereichs Wertpapier-
aufsicht vgl. auch 3.2.1 und Kapitel V 7.
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Das betroffene Kreditinstitut hatte eine interne
organisatorische Anweisung ausgegeben, auch
Kunden, die im Rahmen eines persdnlichen
Gesprachs unter Anwesenden beraten wurden,
auf entsprechenden Wunsch einen sofortigen
Geschaftsabschluss zu ermdglichen, ohne ihnen
vorher das Beratungsprotokoll zur Verfligung
zu stellen. Entgegen der Ansicht des Kreditin-
stituts war es jedoch nicht zuldssig, den etwa
flr eine telefonische Anlageberatung gesetzlich
vorgesehenen Ausnahmetatbestand auf die Pra-
senzberatung auszudehnen. Dieser Ausnahme-
tatbestand soll allein die Falle regeln, in denen
sowohl die Anlageberatung als auch der Ge-
schaftsabschluss mit Kommunikationsmitteln
erfolgen, die eine zwischenzeitliche Aushan-
digung des Protokolls vor Geschaftsabschluss
nicht gestatten. Das AG Frankfurt am Main
verhangte GeldbuBen in H6he von insgesamt
32.000 Euro.

1.6 Streitschlichtung

Verbraucherstreitbeilegungsgesetz und
Finanzschlichtungsstellenverordnung

Das Verbraucherstreitbeilegungsgesetz
(VSBG)?3, das die europaischen Vorgaben der
Richtlinie zur auBergerichtlichen Streitbeilegung
umsetzt und neue Standards flr unabhangige
und transparente Schlichtungsverfahren vor-
sieht, ist am 1. April 2016 in Kraft getreten. Die
Schlichtungsstelle bei der BaFin ist nun behdrd-
liche Verbraucherschlichtungsstelle, und zahlrei-
che langjahrig tatige private Schlichtungsstellen
im Finanzsektor wurden vom Bundesamt fur
Justiz (Bf]) als Verbraucherschlichtungsstelle
anerkannt. Zugleich erweitert § 14 Unterlas-
sungsklagengesetz (UKlaG) die Zustandigkei-
ten der BaFin-Schlichtungsstelle. Die Finanz-
schlichtungsstellenverordnung (FinSV), die flr
die BaFin-Schlichtungsstelle am 1. Februar 2017
in Kraft getreten ist, regelt das Schlichtungs-
verfahren.?*

23 Vgl. hierzu Jahresbericht 2015, Seite 65.

24 Vgl. Tatigkeitsbericht 2016 der Schlichtungsstelle der
Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht,
www.bafin.de/dok/8852140.
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Zusammenarbeit mit anderen Schlichtungs-
stellen

Die BaFin-Schlichtungsstelle ist seit 2012 Mit-
glied im Netzwerk der Finanzschlichtungsstellen
(FIN-NET)?° bei der Europdischen Kommission,
das die grenziberschreitende Schlichtung for-
dert. Im September 2016 hat die BaFin-Schlich-
tungsstelle mit den anderen nationalen Mitglie-
dern im FIN-NET und mit Unterstutzung vom
Bundesfinanzministerium erstmals ein Plenary
Meeting in Deutschland ausgerichtet, das in
Berlin stattfand.

Am 8. September 2016 richtete die BaFin be-
reits zum finften Mal ein Treffen von Vertretern
der deutschen Schlichtungsstellen des Finanz-
sektors aus.

1.7 Wohnimmobilienkreditrichtlinie

Die europaische Wohnimmobilienkreditrichtlinie
MCD (Mortgage Credit Dircetive) vom 4. Februar
201425 wurde mit dem Gesetz zur Umsetzung
der MCD zum 21. Marz 2016%7 in nationales
Recht umgesetzt. Zum Schutz des Verbrau-
chers, der einen Immobilienkredit aufnimmt,
wurden zahlreiche Pflichten in verschiedenen
Gesetzen normiert - vor allem im Blrgerlichen
Gesetzbuch (BGB) und im Einfihrungsgesetz
zum BGB (EGBGB). Weitere Anderungen sind
aber auch in der Gewerbeordnung (GewO), im
Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz (ZAG), im Ver-
sicherungsaufsichtsgesetz (VAG) und im Kredit-
wesengesetz (KWG) zu finden.

In das KWG wurde ein neuer § 18a aufgenom-
men, der zahlreiche Pflichten vorsieht, die
Banken bei der Vergabe von Verbraucherimmo-
bilienkrediten zu beachten haben. Hierzu zahlen
insbesondere Anforderungen an (vor-)vertragli-
che Informationspflichten, die Prifung der Kre-
ditwirdigkeit, die Unabhangigkeit der Gutachter
vom Kreditvergabeprozess sowie die hinreichen-
de Qualifikation der Bankmitarbeiter, die sich

25 Die Internetseite des Netzwerks der Schlichtungsstellen
flr Finanzdienstleistungen ist abrufbar unter:
http://ec.europa.eu/finance/fin-net.

26 RL 2014/17/EU, ABI. EU L 60/34.
27 BGBI. Nr. 12, Seite 396.
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mit der Kreditvergabe befassen. Die Anforde-
rungen an die Qualifikation und Sachkunde der
internen und externen Mitarbeiter hat die BaFin
in einer eigenen Verordnung konkretisiert.?8

Die neuen Regelungen der MCD-Richtlinie fuhr-
ten bei den Kreditinstituten zu Unsicherheiten,
vor allem bei der Priifung der Kreditwirdigkeit.
Aus diesem Grund plant der Gesetzgeber, diese
Vorschriften zu konkretisieren. Das Bundes-
finanzministerium (BMF) und das Bundesmi-
nisterium der Justiz und fir Verbraucherschutz
(BMJV) sollen auf dem Verordnungsweg Leitlini-
en zur Prifung der Kreditwirdigkeit festlegen.
Damit soll sichergestellt werden, dass junge
Familien und altere Menschen bei der Vergabe
von Wohnimmobilienkrediten nicht benachteiligt
werden.

1.8 Umsetzung der Einlagen-
sicherungsrichtlinie

Im Juli 2015 trat das Einlagensicherungsgesetz
(EinSiG) in Kraft, das die harmonisierten Vorga-
ben der europdischen Einlagensicherungsricht-
linie in deutsches Recht umsetzt und damit den
Einlegerschutz starken soll.?° Die Einlagensiche-
rungssysteme missen kinftig mindestens alle
drei Jahre Stresstests durchfiihren, erstmals
also im Jahr 2017. Dabei werden die Belastbar-
keit sowie die Funktionstlichtigkeit der Einrich-
tungen Uberprift und sichergestellt. Darliber
hinaus sind die deutschen Einlagensicherungs-
systeme aufgrund der gesteigerten Anforderun-
gen des Gesetzes unter anderem verpflichtet,
bis zum Jahr 2024 ein Mindestvermégen in Hohe
von 0,8 % der gedeckten Einlagen aufzubau-
en. Die Entschadigungseinrichtungs-Finanzie-
rungsverordnung (Entsch-FinV) konkretisiert
die Vorgaben zur Finanzierung von gesetzli-
chen Entschadigungseinrichtungen. Sie ist am
5. Januar 2016 in Kraft getreten. Institute, die
den gesetzlichen Entschadigungseinrichtungen
zugeordnet sind, entrichteten 2016 aufgrund
dieser Verordnung ihren ersten Jahresbeitrag.

28 Immobiliar-Darlehensvergabe-Sachkunde-Verordnung
(ImmoDarlSachkV) vom 25.4.2016, BGBI. I S. 926.

29 Vgl. Jahresbericht 2015, Seite 52ff.
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Die Entschadigung der Einleger muss nach

den Vorschriften des EinSiG nun innerhalb

von sieben Arbeitstagen erfolgen. Der Bank-
kunde braucht keinen Antrag mehr zu stellen.
Die Sicherungssysteme mtissen nun zudem
erhdhte Berichtspflichten gegeniiber der Auf-
sicht erflllen. Ihre Mitgliedsinstitute missen die
Einleger umfanglicher Gber deren Absicherung
informieren. Diese Verpflichtungen treffen auch
die als Einlagensicherungssystem anerkannten
Institutssicherungssysteme des Deutschen
Sparkassen- und Giroverbandes (DSGV) und
des Bundesverbandes der Deutschen Volks- und
Raiffeisenbanken (BVR), die ebenfalls begonnen
haben, ihre Zielausstattung anzusparen.

Auch auf europaischer Ebene ist die Umset-
zung der Einlagensicherungsrichtlinie weiter
vorangeschritten. Die Europdische Banken-
aufsichtsbehérde EBA (European Banking
Authority) hatte bereits im Jahr 2015 Leitlini-
en zu Zahlungsverpflichtungen der Mitglieds-
institute von Einlagensicherungssystemen
sowie zur Beitragserhebung entwickelt. Im
Februar 2016 veroffentlichte sie Leitlinien zu
Kooperationsvereinbarungen mit den Systemen
anderer europadischer Staaten. AuBerdem publi-
zierte sie im Oktober 2016 Leitlinien zu Stress-
tests von Einlagensicherungssystemen. Die
BaFin wirkte daran in den zustandigen Arbeits-
gruppen mit.

1.9 Basiskonto

Seit dem 19. Juni 2016 hat jeder Verbraucher
in Deutschland, unabhangig von seiner Bonitat,
das Recht auf ein Zahlungskonto mit grundle-
genden Funktionen (Basiskonto). Das bestimmt
das neue Zahlungskontengesetz (ZKG), wel-
ches die europaische Zahlungskontenrichtlinie
in deutsches Recht umsetzt. Einen Anspruch
auf das Basiskonto nach dem ZKG hat jeder
Verbraucher, der sich rechtmaBig in der Euro-
paischen Union (EU) aufhalt. Dazu zahlen auch
Menschen ohne festen Wohnsitz, Asylsuchen-
de sowie geduldete Personen, also Menschen
ohne Aufenthaltstitel, die aus rechtlichen oder
tatsachlichen Grinden nicht abgeschoben
werden kénnen. Ziel des Basiskontos ist es,
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allen Verbrauchern die vollstandige Teilhabe
am wirtschaftlichen und sozialen Leben zu
ermdoglichen.3°

Banken in der Pflicht

Das Gesetz verpflichtet jedes Institut,

das Zahlungskonten flr Verbraucher an-
bietet, Basiskontovertrage abzuschlieBen
(Kontrahierungszwang). Die Banken mussen
allen Berechtigten, die ein Basiskonto bean-
tragen, ein solches innerhalb von zehn Ge-
schaftstagen anbieten. Flir den Antrag haben
die Institute dem Verbraucher unentgeltlich ein
Formular zur Verfliigung zu stellen, das gesetz-
lich vorgegeben und auch auf der Internetseite
der Institute und der BaFin abrufbar ist.3!

Nur unter bestimmten Voraussetzungen dirfen
Banken ein Basiskonto klindigen oder von vorn-
herein verweigern. So kénnen sie die Kontoflih-
rung zum Beispiel ablehnen, wenn der Verbrau-
cher bereits bei einem anderen Kreditinstitut
in Deutschland ein nutzbares Zahlungskonto
hat. Die Bank kann die Kontoeroéffnung auch
ablehnen, wenn der Verbraucher innerhalb der
letzten drei Jahre vor Antragstellung wegen
einer Straftat gegen die Bank, gegen einen
ihrer Mitarbeiter oder Kunden verurteilt worden
ist. Ein Ablehnungsgrund liegt auBerdem vor,
wenn das Institut einem Verbraucher das Ba-
siskonto geklindigt hat, weil er dieses vorsatz-
lich fur illegale Zwecke genutzt hat. Gleiches
gilt, wenn Bestimmungen zur Verhinderung

von Geldwdasche und Terrorismusfinanzierung
verlangen, dass ein Institut die Kontoerdffnung
ablehnt.

Neben den Regelungen fir das Basiskonto ent-
halt das ZKG Vorschriften, die fir mehr Trans-
parenz bei den Entgelten der Banken und fir
mehr Wettbewerb sorgen sollen, insbesondere
durch die Erleichterung von Kontenwechseln.
Zahlungsdienstleister missen die Verbraucher
seit dem 18. September 2016 auf Wunsch bei
einem Kontowechsel unterstitzen.

30 Vgl. hierzu Jahresbericht 2015, Seite 121.
31 www.bafin.de/dok/7906372.
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1.10 Internationale Entwicklungen

1.10.1 Informationsblatter

Nach der europdischen PRIIPs-Verordnung
mussen Hersteller von verpackten Anlage-
produkten fir Kleinanleger und von Versiche-
rungsanlageprodukten (Packaged Retail and
Insurance-based Investment Products — PRIIPs)
Basisinformationsblatter verdéffentlichen (Key
Information Documents — KIDs, siehe Infokas-
ten). Wer solche Produkte verkauft oder dazu
berat, hat Kleinanlegern diese Informations-
blatter (PRIIPs-KIDs) zur Verfligung zu stellen,
bevor diese sich durch einen Vertrag oder ein
Angebot binden. Die Verordnung gibt Form und
Inhalt der Basisinformationsblatter vor.

Regulierungsstandards zu PRIIPs-KIDs

Anfang April 2016 legte das Joint Committee,
der Gemeinsame Ausschuss der drei Europa-
ischen Aufsichtsbehdrden (European Super-
visory Authorities - ESAs), der EU-Kommis-
sion technische Regulierungsstandards zum
PRIIPs-Basisinformationsblatt zur Annahme
vor. Die EU-Kommission billigte den Entwurf
zunachst. Da aber das Europaische Parla-
ment (EP) ihn ablehnte, zog die Kommission
ihre Zustimmung zurlick und legte den ESAs

PRIIPs und KIDs

PRIIPs: Packaged Retail and
Insurance-based Investment Products.
Verpackte Anlageprodukte flr Klein-
anleger und Versicherungsanlageproduk-
te, die einem Anlagerisiko unterliegen. Als
verpackt im Sinne der PRIIPs-Verordnung
gelten alle Anlageprodukte und -vertrage,
bei denen das Geld der Kunden nicht
direkt, sondern indirekt am Kapitalmarkt
angelegt wird oder deren Riickzahlungs-
anspruch auf andere Weise an die Wert-
entwicklung bestimmter Papiere oder
Referenzwerte gekoppelt ist.

KIDs: Key Information Documents. Vor-
vertragliche Basisinformationsblatter fur
Kleinanleger, die es diesen ermdglichen
sollen, die grundlegenden Merkmale und
Risiken von PRIIPs zu verstehen und zu
vergleichen.

II Integrierte Aufsicht

Anderungsvorschlédge auf Basis der Kritikpunk-
te des EP vor. Die ESAs hatten daraufhin sechs
Wochen Zeit, eine Stellungnahme abzugeben.
Die Verabschiedung und das Inkrafttreten der
geanderten Regulierungsstandards werden nun
far Mitte 2017 erwartet. Urspringlich hatte
man den 31. Dezember 2016 angestrebt. Der
Anwendungsbeginn der PRIIPs-Verordnung, die
im Dezember 2014 in Kraft getreten ist, wurde
in einem beschleunigten Gesetzgebungsverfah-
ren auf den 1. Januar 2018 verschoben. 2017
wollen die ESAs ferner Interpretationshilfen zur
Auslegung der oben genannten Regulierungs-
standards herausgeben. Die BaFin hat an allen
hier genannten Rechtsakten der ESAs mitge-
wirkt.

Weitere Informationsblétter auf europdischer
Ebene

Neben dem PRIIPs-Basisinformationsblatt wer-
den auf europdischer Ebene weitere Informati-
onsblatter entwickelt.

Die Zahlungskontenrichtlinie (Payment Accounts
Directive - PAD)3? halt die EBA dazu an, tech-
nische Regulierungsstandards zur Festlegung
einer einheitlichen Unionsterminologie zu den
reprasentativsten nationalen Zahlungsdiensten
sowie technische Durchfiihrungsstandards zu
den Informationsblattern ,Entgeltinformation®
und ,Entgeltaufstellung" zu entwickeln.

Der auBere und inhaltliche Rahmen dieser
Informationsblatter wird Uber technische
Durchfiihrungsstandards geregelt. Diese geben
konkrete Anweisungen dazu, wie Informations-
blatter erstellt werden und enthalten Muster-
Informationsblatter.

Dabei gibt die Entgeltinformation ex-ante Aus-
kunft GUber Geblihren, die fir Dienstleistungen
im Zusammenhang mit dem Zahlungskonto
anfallen werden. Die Entgeltaufstellung dage-
gen umfasst samtliche Entgelte, die im festge-
legten Zeitraum fir Dienste in Bezug auf das
Zahlungskonto tatsdchlich individuell angefallen
sind.

32 RL 2014/92/EU, ABI. EU L 257/214.
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Die in der Zahlungskontenrichtlinie gesetzte
Frist fUr die Erstellung der Regulierungs- und
Durchfiihrungsstandards zum 18. September
2016 konnte die EBA nicht einhalten. Vorschlage
der EBA flr die technischen Standards wurden
Uber mehrere Monate am Jahresende 2016 kon-
sultiert. Es ist daher frihestens im 1. Quartal
2017 mit den finalen Fassungen der technischen
Standards zu rechnen.

Daruber hinaus sieht die Versicherungsver-
triebsrichtlinie IDD (Insurance Distribution
Directive)33 in Artikel 20 ein europaweit einheit-
liches Produktinformationsblatt fiir die Scha-
den-/ Unfall- und private Krankenversicherung
vor (Insurance Product Information Document -
IPID). EIOPA hat einen Durchfiihrungsstandard
(Implementing Technical Standard - ITS) zum
IPID verabschiedet und am 7. Februar 2017 an
die EU-Kommission Gbermittelt. Er umfasst Re-
gelungen zu Format, Uberschriften, Reihenfolge
und grafischen Icons des IPID. Die inhaltlichen
Anforderungen an die Produktinformation gibt
die IDD vor. Sie entsprechen weitgehend den
bereits bestehenden deutschen Vorgaben in
der Verordnung Uber Informationspflichten bei
Versicherungsvertragen (VVG-InfoV)34.

2 Integritdt des Marktes

2.1 Erlaubnispflicht

Im Berichtsjahr gingen bei der BaFin 1.022 neue
Anfragen zur Erlaubnispflicht ein (Vorjahr: 918),
1.150 Anfragen zur Erlaubnispflicht schloss die
Behorde 2016 ab (Vorjahr: 1.092, siehe Info-
kasten ,Erlaubnispflicht", Seite 52).

2.2 Freistellung von der Erlaubnis-
pflicht

Nach §2 Absatz 4 KWG kann die BaFin einzel-

ne Unternehmen wegen bestimmter atypischer

Bankgeschafte von der Erlaubnispflicht und

33 RL 2016/97/EU, ABI. EU L 26/19.

34 VVG-Informationspflichtenverordnung vom 18.12.2007,
BGBI. 2007 Teil I Nr. 66, S. 3004.
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1.10.2 FinCoNet

Im Februar 2016 ist die BaFin dem FinCoNet
(Financial Consumer Protection Network) bei-
getreten. Das FinCoNet ist ein eingetragener
Verein nach franzésischem Recht, der 2013
gegrundet wurde. Er dient dem Zweck, den
internationalen Austausch von Aufsichtsbehor-
den und anderen staatlichen Einrichtungen lber
Fragen des Verbraucherschutzes im Finanz-
sektor zu fordern. Im FinCoNet bietet sich die
Gelegenheit, weltweite Verbraucherschutz-
standards und -praktiken mit zu gestalten und
zu verbessern.

Seit November 2016 ist die BaFin auch im
Governing Council des FinCoNet vertreten. Hier
kann sie entscheidenden Einfluss auf die Steue-
rung und die Inhalte des FinCoNet nehmen. Das
FinCoNet befasst sich aktuell unter anderem
mit der Online-Kreditvergabe von kurzfristigen
hochpreisigen Krediten und mit aufsichtlichen
Praktiken und Werkzeugen, die eingesetzt wer-
den sollen, um die Risiken flir Verbraucher im
Digitalzeitalter zu reduzieren.

einzelnen Bestimmungen der laufenden Auf-
sicht nach dem KWG freistellen. Voraussetzung
daflir ist, dass der Betreiber nach Einschat-
zung der Behorde keiner Aufsicht bedarf. So
kommt eine Freistellung in Betracht, wenn die
bankgeschéftliche Tatigkeit im Zusammenhang
mit einer erlaubnisfreien Haupttatigkeit ausge-
Ubt wird und damit eine vergleichsweise unter-
geordnete Hilfs- und Nebentatigkeit darstellt.

Die BaFin stellte im Berichtsjahr 15 Unter-
nehmen erstmals von der Aufsicht frei (Vor-
jahr: 13). Damit waren am Jahresende insge-
samt 355 Institute von der Erlaubnispflicht nach
dem KWG ausgenommen.
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Erlaubnispflicht

Der Aufgabenbereich der BaFin umfasst
auch die Prifung, ob Kapitalanlage- und
Vorsorgeangebote nach MaBgabe von
Kreditwesengesetz (KWG), Versicherungs-
aufsichtsgesetz (VAG), Zahlungsdienste-
aufsichtsgesetz (ZAG) oder Kapitalanlage-
gesetzbuch (KAGB) erlaubnispflichtig sind.
Wenn ja, bendétigt der Anbieter fiir seine
Geschafte eine Erlaubnis.

Die Beachtung des gesetzlichen
Erlaubnisvorbehalts kann die Behorde,

Grundsatzlich mdglich ist auch eine Freistellung
auslandischer Kreditinstitute, die grenziber-
schreitend innerhalb von Deutschland tatig
werden wollen. Das geht jedoch nur, wenn die
Anbieter nach Einschatzung der BaFin in ihrem
jeweiligen Herkunftsland einer gleichwertigen
Aufsicht unterliegen. 2016 erhielten zwei aus-
landische Kreditinstitute eine Freistellung durch
die BaFin (Vorjahr: neun).

2.3 Bekdmpfung des schwarzen
Kapitalmarkts

Im Interesse der Integritat des deutschen
Finanzplatzes gibt der Gesetzgeber der BaFin
vor, den Erlaubnisvorbehalt konsequent durch-
zusetzen, den Kreditwesengesetz (KWG),
Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG), Zahlungs-
diensteaufsichtsgesetz (ZAG) und Kapitalan-
lagegesetzbuch (KAGB) fiir bestimmte Finanz-
und Versicherungsgeschéafte regeln (siehe

Infokasten ,Schwarzer Kapitalmarkt®, Seite 53).

Die konsequente Bekampfung des schwarzen
Kapitalmarkts dient auch dem Schutz von
Anlegern und Verbrauchern, die davor bewahrt
werden sollen, etwa ihr Geld unseritsen
Geschaftemachern anzuvertrauen.

Als Gefahrenabwehrbehdrde hat die BaFin die

Aufgabe, einen unerlaubten Geschaftsbetrieb

schon frihzeitig zu identifizieren und zu unter-
binden, idealerweise noch bevor Kunden nach-
haltig geschadigt werden. Das Gesetz gibt der
Behorde daflir umfangreiche Ermittlungs- und
Eingriffsbefugnisse an die Hand, die sich im
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wenn notig, mit gewerbepolizeilichen Mitteln
durchsetzen.3>

Merkblatter der BaFin ermdglichen Anbie-

tern neuer Geschéaftsmodelle, eine erste
Selbsteinschatzung vorzunehmen, bevor sie ein
Anlageangebot auf den Markt bringen. Zudem
kénnen potenzielle Betreiber auf freiwilli-

ger Basis von der BaFin prifen lassen, ob ihr
Geschaftsvorhaben erlaubnispflichtig ist. Damit
gewinnen sie ein héheres MaB an Rechts-
sicherheit.

internationalen Vergleich sehen lassen kénnen.
So kann die BaFin umfassende Auskiinfte sowie
die Offenlegung von Unterlagen zu allen Ge-
schaftsangelegenheiten verlangen. Ergeben sich
konkrete Anhaltspunkte fir einen unerlaubten
Geschaftsbetrieb, kann sie Vor-Ort-Priifungen
anordnen und durch ihre Bediensteten durch-
fuhren zu lassen.

Die BaFin kann Geschafts- und Privatraume
durchsuchen und belastendes Material zu
Beweiszwecken sicherstellen. Fiur eine Durch-
suchung ist indes eine richterliche Anord-
nung notwendig, auBer bei Gefahr im Verzug.
Bestatigt sich der Verdacht des unerlaubten
Geschaftsbetriebs, kann die BaFin die Einstel-
lung anordnen und den Anbieter zur Abwick-
lung der getatigten Geschafte verpflichten;
mit der Uberwachung und Durchfiihrung der
Abwicklung kann sie einen Abwickler betrauen.
Daruber hinaus kann die Behérde Weisungen
erteilen, Zwangsgelder verhdngen und die
Anordnung einer Zwangshaft beim zustandigen
Verwaltungsgericht beantragen.

Der unerlaubte Geschaftsbetrieb steht nach

den einzelnen Aufsichtsgesetzen unter der
Androhung einer Freiheitsstrafe von bis zu finf
Jahren oder Geldstrafe. Flr die entsprechende
Strafverfolgung sind die Strafverfolgungsbehor-
den zustandig. Die BaFin unterstitzt dabei die
Staatsanwaltschaft mit ihrer Expertise, auch vor
Ort. 2016 zogen die Strafverfolgungsbehérden

35 Zu den gewerbepolizeilichen Mitteln vgl. 2.3.
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Schwarzer Kapitalmarkt

Der schwarze Kapitalmarkt zeichnet sich
dadurch aus, dass die Anbieter unerlaubt
Geschafte betreiben, fir die sie eigentlich
eine Erlaubnis nach dem Kreditwesengesetz
(KWG), dem Versicherungsaufsichtsgesetz
(VAG), dem Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz
(ZAG) oder dem Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB) brauchten. Diese Unternehmen

Beamte der BaFin als Experten zu funf groBen
DurchsuchungsmaBnahmen an insgesamt sechs
Standorten hinzu.

Neue Ermittlungsverfahren

Im Jahr 2016 eroéffnete die BaFin insgesamt
1.113 neue Ermittlungsverfahren (Vorjahr: 672);
962 Ermittlungsverfahren (Vorjahr: 669) schloss
sie ab. Dabei trat die Behdrde im Rahmen ihrer
Ermittlungen in 34 Fallen (Vorjahr: 58) mit
formlichen Auskunfts- und Vorlegungsersuchen
an Unternehmen bzw. Einzelpersonen heran und
verhangte 26 Zwangsgelder (Vorjahr: 23).

Die BaFin fihrte 2016 im Zuge der Verfolgung
unerlaubt betriebener Geschafte eine Vor-
Ort-Prifung auf der Grundlage von férmlichen
Prifungsanordnungen durch. Gegen 17 Betrei-
ber und einbezogene Unternehmen erwirkte sie
Durchsuchungsbeschlisse vor den Amtsgerich-
ten; auf dieser Basis durchsuchten Beamte der
BaFin mit Unterstliitzung von Bundesbank und
Polizei 30 Objekte an 15 Standorten.

Untersagungen

18 Untersagungsverfigungen (Vorjahr: zwdlf)
hat die BaFin 2016 erlassen. Gegen 23 Unter-
nehmen verfligte sie Abwicklungsanordnungen
(Vorjahr: 32). Gegen férmliche MaBnahmen
dieser Art wurde im Berichtsjahr in 72 Fallen
Widerspruch erhoben (Vorjahr: 52). Die Behoérde
schloss in diesem Zeitraum 77 Widerspruchs-
verfahren (Vorjahr: 44) ab, 49 davon férmlich
durch Widerspruchsbescheid (Vorjahr: 27).

Gerichtsverfahren

Das Verwaltungsgericht Frankfurt am Main wies
2016 in Eilverfahren 16 Antrage gegen Beschei-
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versuchen, sich einem staatlich geordneten
Zulassungsverfahren zu entziehen und schaden
damit nicht nur der Integritat des Finanzplatzes,
sondern auch den einzelnen Kunden. Schlimms-
tenfalls gefdhrdet ein auBer Kontrolle gerate-
ner schwarzer Kapitalmarkt die Stabilitat des
gesamten Finanzmarkts.

de der BaFin zurick; in zwei Verfahren ordnete
es die aufschiebende Wirkung der Rechtsbehel-
fe an. In der Hauptsache gewann die BaFin vor
dem VG Frankfurt 2016 insgesamt 13 Verfah-
ren; ein Verfahren entschied das VG im Be-
richtsjahr zugunsten des Klagers. Der Hessische
Verwaltungsgerichtshof (Hess. VGH) schloss
2016 funf Verfahren im vorlaufigen Rechts-
schutz und drei Berufungsverfahren ab; er
entschied jeweils zugunsten der BaFin. In einem
anderen Fall lieB er gegen die Entscheidung der
Vorinstanz die Berufung zu; dieses Verfahren ist
noch anhangig. Zwei Falle, die dem BVerwG zur
Entscheidung vorgelegt worden waren, ent-
schied das BVerwG zugunsten der BaFin.

Rechtauffassung der BaFin bestétigt

2016 untersagte die BaFin einem Hamburger
Pfandleihhaus die Beleihung von Inhabergrund-
schuldbriefen und Inhaberaktien und gab ihm
die Abwicklung der aufgenommenen Gelder
auf. Nach Ansicht der BaFin fallt diese Art von
Geschaft nicht unter das Pfandleihprivileg. Die
amtliche Begrindung zum KWG und die lan-
desrechtlichen Bestimmungen zum Umgang
mit Pfandern machen hinreichend klar, dass als
Faustpfander ausschlieBlich bewegliche Sachen
in Frage kommen. Sie missen in geeigneten
Raumen gelagert sowie gegen Diebstahl, Feuer-
und Wasserschaden versichert werden. Zudem
ist das Pfand nach dem Gedanken der gesetz-
lichen Regelung dem Zugriff des Pfandgebers
entzogen, da es sich beim Pfandleiher befindet.
Bei Inhaberpapieren hingegen handelt es sich
um ein verbrieftes Recht, dessen Wert sich von
einem anderen Gut ableitet. Letzteres befindet
sich jedoch gerade nicht im Besitz des Pfand-
leihers. Demnach sind Inhaberpapiere keine
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Faustpfander. Diese Rechtsauffassung bestatig-
te auch das Verwaltungsgericht Frankfurt am
Main3¢. Die Entscheidung hat eine grundsatzli-
che Bedeutung Uber den konkreten Fall in Ham-
burg hinaus: Ohne diese Regelung hatten sich
Pfandleihhduser zu Unternehmen entwickeln
kdénnen, die unreguliert bankahnliche Geschafte
betreiben.

Weitere Grundsatzentscheidung

Auch in einer anderen Grundsatzentscheidung
bestatigte das Verwaltungsgericht Frankfurt am
Main die Rechtsauffassung der BaFin. So unter-
liegt ein Unternehmen der Erlaubnispflicht nach
dem KWG, wenn sein Geschaftsmodell — im
Rahmen der Gesamtbetrachtung seines Aktiv-
und Passivgeschafts — der Tatigkeit eines Kre-
ditinstituts nachgebildet ist. In dem zugrunde
liegenden Fall beabsichtigte der Betreiber, durch
die Ausgabe von Genussrechten mit qualifizier-
ten Nachrangklauseln und durch die Emission
eigener Inhaberschuldverschreibungen Kapital
einzuwerben. Auf der Aktivseite wollte er die so
eingeworbenen Fremdgelder in zwei Varianten
an gewerbliche Kunden darleihen - entweder
als Darlehen mit qualifizierter Nachrangklausel
oder im Austausch gegen die Begebung von
Inhaberschuldverschreibungen nach Mustern,
die der Betreiber hierflir auf seinen Internetsei-
ten bereitstellen wollte. Das Verwaltungsgericht
bestatigte die Auffassung der BaFin, dass beide
Varianten der Kreditvergabe den Tatbestand des
Kreditgeschafts jedenfalls dann erflillten, wenn
sich der Betreiber lber die Aufnahme rick-
zahlbarer Gelder des Publikums refinanziere.
Das Urteil gegen den Betreiber ist mittlerweile
rechtskraftig.

2.4 Hinweisgeberstelle

Die BaFin hat im Juli 2016 eine zentrale

Stelle eingerichtet, Uber die Hinweisgeber
(Whistleblower) VerstdBe gegen aufsichtliche
Bestimmungen melden kénnen (siehe Infokas-
ten, Seite 55).%7 Hinweisgeber sind Personen,

36 Urteil vom 22.6.2016, Az. 7 K 642/16.F.

37 Vgl. BaFinJournal Januar 2017, S. 24f.; Informationen zur
Hinweisgeberstelle finden Sie auf der BaFin-Internetseite
unter www.bafin.de/dok/8031504.
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die Uber ein besonderes Wissen zu Unterneh-
mensinterna verfligen - etwa weil sie dort
angestellt sind oder in einem sonstigen Ver-
trags- oder Vertrauensverhaltnis zu dem Unter-
nehmen stehen. Whistleblower spielen daher
bei der Identifizierung von VerstoBen gegen das
Aufsichtsrecht eine wichtige Rolle. Sie kénnen
wertvolle Beitréage dazu leisten, das Fehlverhal-
ten einzelner Personen oder ganzer Unterneh-
men des Finanzsektors aufzudecken und die
negativen Folgen dieses Fehlverhaltens einzu-
dammen oder zu korrigieren.

Besonderer Schutz

Rechtsgrundlage fiir die Einrichtung der Hin-
weisgeberstelle ist der mit dem Ersten Finanz-
marktnovellierungsgesetz eingefiihrte §4d
Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz (FIinDAG).

Danach genieBt der Schutz der Hinweisgeber
hochste Prioritat.3® Die BaFin hat daher ein Ver-
fahren entwickelt, um die Identitat der Hinweis-
geber und die Personen, die von den Meldungen
betroffen sind, besonders zu schiitzen. So gibt
die BaFin die Identitat der Whistleblower grund-
satzlich nicht an Dritte weiter. Beschaftigte
beaufsichtigter Unternehmen, die sich an die
Hinweisgeberstelle wenden, werden grundsatz-
lich weder arbeits- noch strafrechtlich verant-
wortlich gemacht. Unabhangig davon besteht
flr die Hinweisgeber auch die Mdglichkeit, die
BaFin anonym zu kontaktieren.

Hinweisgeber kénnen ihre Meldungen per Brief,
per E-Mail, telefonisch, persdnlich oder Gber
eine elektronische Meldeplattform an die BaFin
richten.

Im Jahr 2016 sind insgesamt 124 Meldungen bei
der Hinweisgeberstelle eingegangen. Die Halfte
davon betraf mutmaBliche VerstéBe von beauf-
sichtigten Instituten. Die BaFin geht diesen Hin-
weisen, die in ihrer Qualitat und Bedeutung sehr
unterschiedlich sind, nach. Etwa ein Drittel der
Hinweise bezogen sich auf potenziell unerlaubte
Geschafte, welche die BaFin ebenfalls unter-
sucht.?® Finf Meldungen betrafen Beschwerden,

38 Vgl. §4d Absatz 6 FinDAG.

39 Zu unerlaubten Geschaften vgl. 2.3.
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» Hinweisgeberstelle

Die Hinweisgeberstelle ersetzt nicht das
Verbrauchertelefon® der BaFin, sondern
richtet sich an Personen, die Uber ein be-
sonderes Wissen zu Unternehmensinterna
verfligen - etwa weil sie dort angestellt
sind oder in einem sonstigen Vertrags-
oder Vertrauensverhaltnis zu dem Unter-
nehmen stehen.
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die in der Abteilung Verbraucherschutz wei-
terbearbeitet wurden. Die librigen Meldungen
betrafen Sachverhalte, fir die die BaFin nicht
zustandig ist, oder hatten keinen erkennbaren
Tatsachengehalt.

40 Vgl. Kapitel 1.4.5.

® 3 Thema: Sanktionen

»

3.1 Meinung

Béatrice Freiwald zu Sanktionen und Mallnahmen

Aufsichtliche MaBnahmen, welche die BaFin zum
Zweck der Gefahrenabwehr erldsst, und BuBgel-
der, die den Adressaten zur Einhaltung seiner
gesetzlichen Pflichten ermahnen sollen, werden
oft in einen Topf geworfen und als Sanktionen
bezeichnet. Die Grinde daflr liegen auf der
Hand, assoziiert man doch im nichtjuristischen
Sprachgebrauch mit dem Begriff ,Sanktion®
jegliche aufsichtliche Reaktion auf ein pflicht-
widriges Verhalten. Es besteht offenbar der
Eindruck, dass die Aufsicht immer dann sank-
tioniert, wenn Aufsichtsrecht nicht eingehalten
wird. Ein solch pauschales Begriffsverstandnis
wird dem komplexen deutschen Recht jedoch
nicht gerecht.

Besondere Gewerbeaufsicht iiber natiirliche
und juristische Personen

Die BaFin Ubt neben der Marktaufsicht eine
besondere Gewerbeaufsicht aus. Auch wenn der
Gesetzgeber ihr im Laufe der Jahre viele weite-
re Aufgaben Ubertragen hat, geht es nach wie
vor in der taglichen Aufsichtspraxis um die zent-
rale Frage, ob MaBnahmen#*! zu ergreifen sind,

41 Zu MaBnahmen vgl. 1.5.3, Kapitel III 2.4.3 und Kapitel IV
2.4.

um die Solvenz von Banken und Versicherungs-
unternehmen zu gewahrleisten oder die Integri-
tat und Transparenz des Finanzmarktes bzw. die
Verbraucher*? zu schitzen. Und falls ja, stellt
sich die Anschlussfrage, welche MaBnahme im
konkreten Einzelfall erforderlich und angemes-
sen ist, um dieses Ziel zu erreichen.

Der BaFin steht ein umfassender Katalog von
MaBnahmen zur Verfigung, der in den jewei-
ligen Fachgesetzen, etwa dem Versicherungs-
aufsichtsgesetz (VAG), dem Kreditwesengesetz
(KWG) und dem Wertpapierhandelsgesetz

42 Mit dem Kleinanlegerschutzgesetz wurde der kollektive
Verbraucherschutz als Aufgabe der BaFin gesetzlich
fixiert.
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(WpHG), niedergelegt ist. Dieser Katalog erlaubt
es der BaFin, MaBnahmen sowohl gegentiber
juristischen Personen (Unternehmen) als auch
natlrlichen Personen zu ergreifen. Sie kann
etwa gegenlber einem Kreditinstitut erhéhte
Eigenkapitalanforderungen festsetzen, wenn
dessen Solvenzrisiken durch das vorhandene Ei-
genkapital nicht hinreichend abgedeckt werden.
Sie kann ferner Geschaftsleiter verwarnen und
deren Abberufung verlangen, wenn diese als
nicht hinreichend fachlich geeignet oder als un-
zuverlassig im aufsichtlichen Sinne anzusehen
sind. Vergleichbares gilt flr Aufsichtsrate und
Personen mit Schlisselaufgaben in Versiche-
rungsunternehmen (§ 24 VAG) und Anlagebera-
ter (§34d WpHG).

Eingriffe in die Rechte der Aufsichtsadressaten

Jeder Eingriff in die Rechte der beaufsichtigten
Unternehmen und natirlichen Personen bedarf
einer ausreichenden gesetzlichen Ermachti-
gung. Der Eingriff selbst erfolgt regelmaBig in
Form eines Verwaltungsaktes und grundsatzlich
erst nach vorheriger Anhdérung des Adressa-
ten. Richtet sich die MaBnahme ausnahmswei-
se nicht gegen einen einzelnen Adressaten,
sondern einen bestimmbaren Adressatenkreis,
kann sich die BaFin der Allgemeinverfligung
bedienen, wie jingst im Rahmen der Anhérung
zur Beschrankung des Vertriebs von finanziellen
Differenzgeschéaften (CFDs) geschehen.*® Will
sie dartber hinaus eine Vielzahl von Sachver-
halten allgemeinverbindlich regeln, kann sie

in bestimmten gesetzlich vorgesehenen Féllen
Rechtsverordnungen erlassen.

Mafnahmen erfolgen in der Regel praventiv
zum Zwecke der Gefahrenabwehr

Weit Uberwiegend wird die BaFin praventiv zum
Zweck der Gefahrenabwehr tatig. Um eine Ge-
fahrenlage zunachst festzustellen, kann sie ne-
ben der Durchfiihrung turnusmaBiger Aufsichts-
gesprache und Prifungen Ausklnfte verlangen,
sich Unterlagen vorlegen lassen und Priifungen
aus besonderem Anlass anordnen. Nicht selten
werden im Rahmen solcher Gefahrerforschungs-
eingriffe Organisationsmangel festgestellt, und
die BaFin fordert das betroffene Unternehmen

43 Vgl. 1.3.
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im Anschluss zur Abhilfe auf — zunachst auf nicht
formliche Weise. Meist leisten die Unternehmen
den informellen Aufforderungen der BaFin Folge.

Es kommt aber auch vor, dass die BaFin mit
Blick auf die Gefahrenabwehr formlich ein-
schreiten muss. Dann ordnet sie gegentiber ei-
nem Unternehmen an, in einer bestimmten Wei-
se zu handeln oder etwas zu unterlassen, trifft
Anordnungen zu Mitgliedern der Organe (z.B.
Verwarnung oder Abberufungsverlangen) oder
solche, die das weitere Betreiben der Geschéfte
betreffen (z.B. Untersagung des Betreibens von
Neugeschaften, Erlaubnisaufhebung, Abwick-
lungsanordnung). Auch diese MaBnahmen, die
mitunter stark in die Rechte von Unternehmen
bzw. Personen eingreifen, dienen dazu, Gefah-
ren fir das Finanzsystem, fir Glaubiger, Ver-
braucher oder Versicherte abzuwenden.

BaFin kann Anordnungen mit Zwangsmitteln
durchsetzen

Leisten die Adressaten den Anordnungen der
Aufsicht nicht Folge, kann die BaFin gemaB
§17 Abs. 1 FinDAG - nach vorheriger Andro-
hung - Zwangsmittel festsetzen. Das Zwangs-
geld, das regelmaBig in Betracht kommt, kann
bis zu 2,5 Mio. Euro betragen - fir jede Nicht-
befolgung. Obwohl Zwangsgelder auf den ersten
Blick sanktionierende Elemente aufzuweisen
scheinen, zahlen sie nicht zu den repressiven
VerwaltungsmaBnahmen, sollen sie doch le-
diglich die Verpflichtung einer natirlichen oder
juristischen Person durchsetzen, etwas zu tun
oder zu unterlassen.

Sofortige Vollziehbarkeit

Die groBe Bedeutung praventiv wirkender Ge-
fahrerforschungs- und GefahrenabwehrmafBnah-
men der Aufsicht kommt insbesondere durch
8§49 KWG, §310 (2) VAG und verschiedene Nor-
men des WpHG zum Ausdruck. Darin ordnet der
Gesetzgeber an, dass Rechtsbehelfe gegen die
dort genannten MaBnahmen und die damit im
Zusammenhang stehenden Zwangsmittel keine
aufschiebende Wirkung entfalten. Anders als
sonst Ublich, kann also die Durchsetzung derar-
tiger MaBnahmen nicht allein durch die Einle-
gung eines Widerspruchs oder durch die Erhe-
bung einer Anfechtungsklage verhindert oder
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verzogert werden. Wegen der vom Gesetzgeber
anerkannten Dringlichkeit und Unaufschiebbar-
keit kann die BaFin ihre Anordnungen vielmehr
regelmaBig unverziglich durchsetzen.

Priavention

Beim praventiven Aufsichtshandeln, das der
Abwehr von Gefahren dienen soll, muss keine
Pflichtverletzung vorliegen. Im besten Fall wird
diese sogar vermieden. Zwar reagiert die BaFin
auch auf VerstdBe gegen aufsichtliche Pflich-

ten - etwa gegen Meldepflichten - mit MaBnah-
men, indem sie beispielsweise feststellt, dass die
Geschaftsablaufe mangelhaft organisiert sind,
und infolge dessen einen Kapitalaufschlag fur
die Abdeckung der daraus resultierenden Risi-
ken anordnet, bis deren Ursachen beseitigt sind.
Auch solche MaBnahmen dienen jedoch nicht der
Ahndung der konkreten VerstéBe, sondern der
Abwehr daraus resultierender Gefahren.

... vs. Repression

Von der Gefahrenabwehr zu unterscheiden ist
die Moglichkeit der BaFin, bestimmte VerstdBe
gegen Pflichten aus den Aufsichtsgesetzen mit
GeldbuBen zu ahnden.** Die Ahndung von Ver-
stoBen ist allein Aufgabe des - repressiv wir-
kenden - Ordnungswidrigkeitenrechts und des
Strafrechts, das allerdings in die ausschlieBliche
Zustandigkeit der Strafverfolgungsbehdérden
fallt.

Keine Geldbulle ohne Gesetz

Der in der Verfassung verankerte Grundsatz
,keine Strafe ohne Gesetz - nulla poena sine
lege" gilt im Strafrecht und im Ordnungswidrig-
keitenrecht (§ 3 OWiG). Daher kann die BaFin
nur in den gesetzlich vorgesehenen Fallen
VerstoBe gegen Aufsichtsrecht mit GeldbuBBen
ahnden. Infolge europarechtlicher Vorgaben
ist der Katalog der BuBgeldtatbestande ins-
besondere im KWG und im WpHG in jingster
Vergangenheit deutlich ausgeweitet worden,
was auch fir den BuBgeldrahmen gilt.*> Ein
solcher Rahmen bestimmt, wie hoch eine

44 Zu BuBgeldern vgl. 1.5.3, 3.2 und Kapitel V 7. Zu den
neuen WpHG-BuBgeldleitlinien der BaFin vgl. Kapitel V
1.2.

45 Vgl. Kapitel III 2.4.3, Kapitel V 1.2 und BaFinJournal
Mérz 2017, Seite 15ff.
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GeldbuBe, die in jedem Einzelfall angemessen
sein muss, maximal ausfallen darf. Grob ver-
einfacht heiBt das, die Hohe eines BuBgelds soll
mindestens den durch einen VerstoB erlang-
ten wirtschaftlichen Vorteil iberschreiten.4®
Nach §39 Abs. 4a Satz 2 Nr. 1 WpHG darf sie
beispielsweise maximal, je nach Schwere des
VerstoBes, bis zu 15 Mio. Euro bzw. 15 Prozent
des Gesamtumsatzes einer juristischen Person
oder Personenvereinigung betragen oder bis
zum Dreifachen des aus dem VerstoB gezoge-
nen wirtschaftlichen Vorteils.

Unterschiedliche Bedeutung des Begriffs
»Sanktion®

Herkdmmlich umfasst der Begriff ,Sanktion™ im
deutschen Aufsichtsrecht allein die Ahndung der
in den Fachgesetzen festgelegten Ordnungs-
widrigkeiten. Andere Rechtsordnungen kennen
diese Beschrankung nicht; sie fassen traditionell
auch praventive MaBnahmen als Sanktionen auf.
Das erschwert den Vergleich von Statistiken
und fahrt immer wieder zu Missverstandnissen.
Wahrend die BaFin ausschlieBlich Ordnungswid-
rigkeitenverfahren statistisch als Sanktionen
erfasst, weisen andere Lander unter diesem
Oberbegriff samtliche oder zahlreiche belasten-
de aufsichtliche MaBnahmen aus.

Kein Unwerturteil, sondern Pflichtenmahnung

Praventives und repressives Verwaltungshan-
deln kénnen sich wegen desselben VerstoBes
gegen ein und denselben Adressaten richten.
Bei beiden handelt es sich aber nicht um
disziplinarische MaBnahmen; weder soll ein
Unwerturteil gefallt noch begangenes Unrecht
vergolten werden. Mit praventivem Verwaltungs-
handeln soll ein drohender oder festgestellter
Missstand mit Mitteln des Verwaltungsrechtes
verhindert bzw. beseitigt werden (Gefahrenab-
wehr). Repressives Verwaltungshandeln sankti-
oniert einen GesetzesverstoB durch Festsetzung
eines BuBBgeldes als nachdrickliche Pflichten-
mahnung zur Beachtung der gesetzten Ordnung.

BaFin im internationalen Vergleich

Oft wird auch die Frage gestellt, ob die BuB-
gelder der BaFin im internationalen Vergleich

46 Vgl. §17 Abs. 4 OWIG.
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nicht deutlich zu niedrig seien. Im anglo-
amerikanischen Rechtssystem sind - anders

als im deutschen - erhebliche Strafzahlungen
oder Vergleichssummen in zwei- bis dreistel-
liger Millionenhdhe Ublich, in Einzelfdllen geht es
auch um Zahlungen und Summen in Milliarden-
hohe.

Will man die Hohe der BuBgelder miteinan-

der vergleichen, muss man bertcksichtigen,
dass sich die Rechtstraditionen, gesetzlichen
Rahmen und Bemessungsmethoden deutlich
voneinander unterscheiden. Ein BuBgeld dient,
wie oben beschrieben, der Pflichtenmahnung
und enthalt eben kein Unwerturteil. Zudem

gibt es nach deutschem Recht keine Méglich-
keit, ein BuBgeldverfahren ohne Feststellung
des Verschuldens im Wege eines Vergleichs zu
beenden, wie Aufsichtsbehérden in den USA.
oder GroBbritannien dies gelegentlich praktizie-
ren. Schwerwiegende VerstoBe gegen Aufsichts-
gesetze sind in Deutschland darltber hinaus oft
als Straftatbestande definiert, die durch die
zustandige Staatsanwaltschaft verfolgt werden,
was eine gesonderte Verfolgung durch die BaFin
ausschlieBt.

Unter anderem aus diesen Grinden waren die
BuBgelder in der Vergangenheit vergleichsweise
moderat. Allerdings hat der Europaische Ge-
setzgeber, wie oben erwahnt, nach der Finanz-
marktkrise 2007/2008 nachgezogen.

Veroffentlichungspflichten

Aus Sicht der Adressaten stellen nicht nur die
MaBnahmen selbst, sondern auch deren ge-
setzlich vorgesehene Veroéffentlichung eine
Belastung dar. Je nach MaBnahme kann eine
solche Veroffentlichung durchaus erhebliche
Auswirkungen haben und beispielsweise den
Aktienkurs eines Unternehmens beeinflussen.
Allerdings gibt es bei der Bekanntmachung
aufsichtlicher MaBnahmen, etwa auf Grundlage
von §60b KWG, keinen Automatismus. Vor-
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aussetzung ist vielmehr regelméaBig, dass die
MaBnahme bestandskraftig geworden ist, also
nicht mehr mit Rechtsbehelfen angefochten
werden kann.*” AuBerdem ist bei namentlicher
Nennung des Adressaten der MaBnahme sicher-
zustellen, dass keine Persdnlichkeitsrechte
verletzt werden, die Finanzmarktstabilitat nicht
erheblich gefdhrdet wird und kein unverhaltnis-
maBig groBer Schaden entsteht. Fir die Verof-
fentlichung unanfechtbar gewordener BuBgeld-
entscheidungen gilt Entsprechendes.

BaFin handelt angemessen

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass der
Gesetzgeber die BaFin mit zahlreichen praventi-
ven, aber auch repressiven Befugnissen aus-
gestattet hat, welche die Aufsicht mit Bedacht
und in angemessener Art und Weise anwendet.
Die Adressaten derartiger Eingriffe kénnen
diese Uberprifen lassen; Widerspruchs- und
Klageverfahren ermdglichen eine behdrdliche
und gerichtliche Kontrolle, und im Wege des
einstweiligen Rechtschutzes kdnnen Sachver-
halte innerhalb kurzer Zeit vorlaufig gericht-
lich entschieden werden. Tatsachlich reicht

der Rechtsweg von den Verwaltungsgerichten
1. und 2. Instanz Uber das Bundesverwaltungs-
gericht bis hin zum Europaischen Gerichts-

hof. In BuBgeldsachen ist dagegen nach dem
Einspruch der Zivilrechtsweg einschlagig.

Fazit

Strafzahlungen in Rekordhéhe wecken stets
Neugier und Aufmerksamkeit. Anders als
anglo-amerikanische Rechtsordnungen sieht die
deutsche traditionell keine solchen Strafzahlun-
gen vor, auch wenn die zur Verfligung stehen-
den BuBgeldrahmen inzwischen vergleichsweise
hohe BuBgelder ermdglichen. Das bedeutet aber
nicht, dass die deutsche Aufsicht weniger effizi-
ent ist. Sie ist eben nur weniger auffallig.

47 Anders z.B. §26b Vermdgensanlagengesetz (VermAnIG)

sowie Bekanntmachungen nach dem WpHG.
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3.2 Buligeldverfahren der BaFin

2016 leitete die BaFin insgesamt 424 BuB3geld-
verfahren“® ein (siehe Infokasten ,Neue BuB-
geldverfahren der BaFin"“).

Eingeleitet wurden die Verfahren gegen na-
tdrliche Personen, Zahlungsagenten, Kredit-
institute, Versicherungsunternehmen,
Zahlungsinstitute sowie gegen Institute, die
das Finanzierungsleasing und/oder Factoring
betreiben*®, und - gegebenenfalls - auch ge-
gen deren Verantwortliche. Dabei ging es um
VerstéBe gegen buBgeldbewehrte Vorschriften
des Geldwdschegesetzes (GwG), des KWG,
des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG),
des Vermdgensanlagengesetzes (VermAnIG),
des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG), des
Wertpapierprospektgesetzes (WpPG) und
des ZAG.

Hohe der Geldbullen

2016 hat die BaFin Uber alle Geschaftsbereich
hinweg GeldbuBen in einer Gesamthdhe von
3.275.095 Euro festgesetzt (siehe Infokasten
,GeldbuBen der BaFin").

» GeldbuBen der BaFin

2016 hat die BaFin insgesamt GeldbuBen
in Héhe von 3.275.095 Euro festgesetzt:

— Auf die Geschéftsbereiche Bankenauf-
sicht - einschlieBlich Geldwaschepra-
vention - und Versicherungsaufsicht
entfallen GeldbuBen in H6he von
insgesamt 705.095 Euro.

— BuBgelder in H6he von insgesamt
2.570.000 Euro setzte der Ge-
schaftsbereich Wertpapieraufsicht
fest.

48 Verfahren nach dem Gesetz liber Ordnungswidrigkeiten
(OWIG).

49 §1 Absatz la Satz 2 Nrn. 9 und 10 KWG.
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» Neue BuBgeldverfahren der

BaFin

424 BuBgeldverfahren leitete die BaFin
2016 ein:

— 136 entfallen auf die Geschaftsberei-
che Bankenaufsicht - einschlieBlich
Geldwaschepravention — und Versiche-
rungsaufsicht>°,

— 288°! auf den Geschéftsbereich Wert-
papieraufsicht.

3.2.1 BuBgeldverfahren der Wert-
papieraufsicht

Wegen VerstéBen gegen das Kapitalmarktrecht>?
leitete der Geschaftsbereich Wertpapierauf-
sicht der BaFin 2016 insgesamt 288°3 neue
BuBgeldverfahren ein, aus dem Vorjahr waren
noch 1.106 Verfahren anhangig. 114 Verfahren
schloss die BaFin mit einem BuBgeld ab und
setzte GeldbuBen in einer Gesamthéhe von
2.570.000 Euro fest>* (siehe Infokasten ,Geld-
buBen der BaFin").

Einen Ahndungsschwerpunkt der Wertpapier-
aufsicht stellten VerstéBe gegen die Ad-hoc-
Publizitatspflicht dar. Hierzu erdffnete die BaFin
21 Verfahren und schloss insgesamt 20 Verfah-
ren ab. Sieben Verfahren stellte die BaFin ein,
und in 13 Verfahren setzte sie ein BuBgeld fest.
Die hochste GeldbuBe lag in diesem Bereich bei
195.000 Euro.>>

50 Eingeleitet hat diese Verfahren der Geschéftsbereich
Innere Verwaltung und Recht.

51 Diese Zahlen umfassen die Zahlen, die unter 1.5.3 und
Kapitel V 7 genannt sind.

52 Erfasst werden hierbei VerstoBe gegen das WpHG, das
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz (WpUG), das
WpPG, das VermAnIG und das KWG. Die BaFin leitete
2016 kein BuBgeldverfahren wegen eines VerstoBes ge-
gen das WpUG ein.

53 Diese Zahlen umfassen die Zahlen, die unter 1.5.3 und
Kapitel V 7 genannt sind.

54 Diese Summe umfasst die unter 1.5.3 und Kapitel V 7
genannten BuBgelder.

55 Vgl. Kapitel V 7.2.
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3.2.2 Buligeldverfahren Banken- und
Versicherungsaufsicht

Verfahren gegen Agenten

Gegen Agenten im Sinne des §1 Absatz 7 ZAG
leitete die BaFin®® im Berichtsjahr 61 Verfahren
ein. In diesen 61 Verfahren und in weiteren, aus
den Vorjahren noch anhangigen BuBgeldverfah-
ren gegen Agenten hat die BaFin 48 BuBgeldbe-
scheide erlassen. 47 BuBgeldbescheide gegen
Agenten wurden 2016 rechtskraftig, davon ein
Bescheid im Zwischenverfahren nach zuldssi-
gem Einspruch und ein weiterer nach amtsge-
richtlicher Entscheidung.

Zwei BuBgeldverfahren gegen Agenten befan-
den sich nach zuldssigem Einspruch bei Redak-
tionsschluss noch im Zwischenverfahren. 19
weitere Verfahren konnten im Wege des Ver-
warnungsverfahrens® abgeschlossen werden,
da die jeweilig begangenen Ordnungswidrigkei-
ten nach Abschluss der Ermittlungen als noch
geringfligig beurteilt werden konnten. Zwei
weitere Verfahren hat die BaFin eingestellt.>®

Die BaFin setzte gegen Agenten im Sinne des
§1 Absatz 7 ZAG 2016 BuBgelder in Hohe von
insgesamt 165.895 Euro fest.

Weitere Verfahren

Wegen VerstdBen gegen buBgeldbewehrte Vor-
schriften des GwG, ZAG, KWG und VAG leitete
die BaFin>® im Berichtsjahr 75 OWiG-Verfahren
gegen Kreditinstitute, Versicherungsunterneh-
men, Zahlungsinstitute und Institute, die das
Finanzierungsleasing und/oder Factoring be-
treiben.®? 70 dieser Verfahren entfallen auf den
Geschaftsbereich Bankenaufsicht (einschlieBlich
20 Verfahren aus der Abteilung Geldwdsche-

56 Eingeleitet hat diese Verfahren der Geschéftsbereich
Innere Verwaltung und Recht.

57 8§56 OWIG.
58 §47 Absatz 1 OWiIG.

59 Eingeleitet hat diese Verfahren der Geschaftsbereich
Innere Verwaltung und Recht.

60 Bzw. gegen deren Verantwortliche.

IT Integrierte Aufsicht

pravention) und funf Verfahren auf den Ge-
schaftsbereich Versicherungsaufsicht.

In diesen Verfahren und Verfahren, die aus den
Vorjahren anhangig waren, hat die BaFin im Be-
richtsjahr 24 BuBgeldbescheide erlassen: 22 im
Geschaftsbereich Bankenaufsicht (einschlieBlich
neun in der Abteilung Geldwaschepravention)
und zwei im Geschéaftsbereich Versicherungs-
aufsicht.

20 BuBgeldbescheide wurden im Jahr 2016
rechtskraftig: 18 aus dem Geschaftsbereich
Bankenaufsicht (einschlieBlich sieben Verfahren
aus der Abteilung Geldwaschepravention) und
zwei aus dem Geschéaftsbereich Versicherungs-
aufsicht; zudem wurde ein BuBgeldbescheid im
Zwischenverfahren und einer durch gerichtliche
Entscheidung rechtskraftig - und zwar beide aus
dem Geschaftsbereich Bankenaufsicht (eines
davon aus der Abteilung Geldwaschepravention).

Sechs Verfahren befanden sich bei Redaktions-
schluss noch im Zwischenverfahren: vier im
Geschaftsbereich Bankenaufsicht (davon zwei
aus der Abteilung Geldwaschepravention) und
zwei aus dem Geschéftsbereich Versicherungs-
aufsicht. 19 Verfahren wurden eingestellt: 17
aus dem Geschaftsbereich Bankenaufsicht (ein-
schlieBlich finf aus der Abteilung Geldwasche-
pravention) und zwei aus dem Geschaftsbereich
Versicherungsaufsicht. 16 dieser Verfahren
wurden aus Opportunitatsgriinden eingestellt
(alle aus dem Geschaftsbereich Bankenaufsicht
einschlieBlich vier aus der Abteilung Geldwa-
schepravention).

Hohe der BuRgelder

Wegen VerstoBen gegen Vorschriften des GwG,
ZAG, KWG und VAG setzte die BaFin 2016
gegen Kreditinstitute, Versicherungsunterneh-
men, Zahlungsinstitute und Institute, die das
Finanzierungsleasing und/oder Factoring betrei-
ben, und - gegebenenfalls - auch deren Ver-
antwortliche BuBgelder in H6he von insgesamt
539.200 Euro fest.
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4  Geldwdscheprivention

4.1 FATF-Leitfaden

Die Financial Action Task Force (FATF, siehe
Infokasten) hat im Oktober 2016 einen Leitfa-
den zu den geldwascherechtlichen Anforderun-
gen bei Korrespondenzbankdienstleistungen
veroffentlicht. Die BaFin war in der FATF-
Arbeitsgruppe vertreten, die den Leitfaden
gemeinsam mit dem Finanzstabilitatsrat FSB
(Financial Stability Board) erarbeitet hat.

Das Papier stellt insbesondere klar, welche For-
men des Korrespondenzbankgeschafts als mehr
und welche als weniger risikobehaftet angese-
hen werden. Damit soll auf Seiten der Institute
das Verstandnis fur aufsichtliche MaBnahmen
erhéht werden.

Der Leitfaden ist Teil einer von mehreren inter-
nationalen Organisationen geleiteten Initiative,
den Riickgang von Korrespondenzbankdienst-
leistungen zu untersuchen, der seit einigen Jah-
ren zu beobachten ist, und GegenmaBnahmen
zu entwickeln. Das FSB hatte hierzu bereits im
November 2015 einen umfangreichen Aktions-
plan entwickelt.

Ein Riickgang von Korrespondenzbankbezie-
hungen kann zur Folge haben, dass einzelne
Regionen der Erde vom weltweiten Zahlungs-
verkehrsnetz ausgeschlossen werden. Die
Bemihungen um eine moglichst umfassende
Financial Inclusion aller Bevélkerungsteile welt-
weit wirden dadurch bedroht.

Die BaFin hat den Leitfaden in Ubersetzter
Fassung auf ihrer Homepage veroéffentlicht.

Personelle Verstarkung der Geldwédscheaufsicht

Seit 2016 verstarkt ein neues Fachreferat in
Frankfurt am Main die Abteilung Geldwéasche-
pravention der BaFin. Damit hat die BaFin 2016
eine wesentliche Grundlage geschaffen, um
kiinftig vermehrt eigene Priifungen auch bei
Kreditinstituten durchzufiihren. Um die Schlag-
kraft der BaFin bei der Geldwédschepravention
weiter zu erhdéhen, haben ihre Kontrollgremien
Ende 2016 einer weiteren personellen Aufsto-

61

FATF

FATF steht flr ,Financial Action Task
Force on Money Laundering" (Finanz-
behordliche Eingreiftruppe fir Geld-
wasche). Die FATF mit Sitz bei der
Organisation flr wirtschaftliche Zusam-
menarbeit und Entwicklung (Organisation
for Economic Co-operation and
Development - OECD) in Paris versteht
sich seit ihrer Griindung 1989 als interna-
tional bedeutendes Gremium zur Be-
kampfung der Geldwasche. Bis zum Juni
2003 hatte Deutschland fir ein Jahr die
Prasidentschaft der FATF inne. Der deut-
schen Delegation gehoren in der Regel
Vertreter der BaFin an. Heute sind in der
Arbeitsgruppe insgesamt 36 Lander und
internationale Organisationen vertreten.

ckung der Geldwascheabteilung im Jahr 2017
zugestimmt. Diese MaBnahmen greifen die
Empfehlungen der Financial Action Task Force
(FATF) und deren Hinweise zu guten Aufsichts-
praktiken (Good Practices) flr eine effektive
Uberwachung von Geldwésche und Terroris-
musfinanzierung auf. Sie entsprechen dartber
hinaus auch den Vorgaben zur risikoorientierten
Aufsicht der vierten EU-Geldwascherichtlinie®?.

Geldwidscheprédvention bei Banken

2016 flhrte die BaFin im Bankensektor 30 Son-
derprifungen und Prifungsbegleitungen durch.
Bei einigen Banken fiel den Priifern auf, dass die
Verdachtsmeldungen nicht immer unverziglich
abgegeben wurden, wie es das Geldwaschege-
setz (GwG) vorsieht. Solche VerstdBe kann die
Aufsicht mit einem BuBgeld ahnden.®?

Bei groBeren Kreditinstituten, die in der Schweiz
tatig sind, hat die BaFin bei der Prifung des
Jahresabschlusses 2016 einen Schwerpunkt auf
die gruppenweite Umsetzung der geldwasche-
rechtlichen Vorschriften gelegt. Die Abschluss-

61 RL 2015/849/EU, ABI. EU L 141/73.
62 Zu den Sanktionen vgl. 3.2.
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prifer sollen untersuchen, inwieweit diese
Pflichten im Hinblick auf die besondere Rechts-
lage in der Schweiz von den Banken eingehalten
wurden.

Geldwédscheprédvention bei Versicherungen

Bei den Lebensversicherungen fihrte die BaFin
2016 finf Vor-Ort-Prifungen durch. Hierbei
stellte sich heraus, dass die Geldwaschebe-
auftragten einiger Unternehmen nicht alle
Firmenbereiche in ihre SicherungsmaBnahmen
einbezogen hatten. So war etwa einem Geld-
waschebeauftragten nicht bekannt, dass eine
Bargeldkasse im Unternehmen existierte. In
einem anderen Versicherungsunternehmen
wurde der Bereich der Baufinanzierungen nicht
geprift. Auch die Mittelherkunftsprifung bei
eingehenden Zahlungen auch hoher Summen
wurde von mehreren Unternehmen wiederholt
unzureichend bzw. gar nicht dokumentiert.

Der Grund fur Defizite in der Pravention liegt
oft diese darin, dass die Geldwaschebeauf-
tragten - die aufgrund steigender rechtlicher
Anforderungen und neuer Erkenntnisse aus
der Aufsichtspraxis immer starker gefordert
sind - nicht Uber ausreichende zeitliche und
personelle Ressourcen verfligen. Die BaFin halt
es daher oft fir erforderlich, dass die Versiche-
rungsunternehmen ihr Personal entsprechend
aufstocken. Solche héheren Anforderungen
teilt sie den Unternehmen auch im Rahmen der
Prifung mit.

Intensivierte Geldwédscheaufsicht bei Leasing-
und Factoringinstituten

Neben ihren Pflichten aus dem Kreditwesen-
gesetz (KWG) unterliegen Leasing- und
Factoringinstitute, so genannte Gruppe-V-
Institute, auch den Anforderungen des Geld-
waschegesetzes. Im Jahr 2016 hat die BaFin bei
Gruppe-V- und sonstigen Finanzdienstleistungs-
instituten ihre Uberwachung der Prévention von
Geldwasche, Terrorismusfinanzierung und sons-
tigen strafbaren Handlungen verstarkt. Konkret
heiBt das, dass sie die internen Geldwdasche-
praventionsmaBnahmen verschiedener Institute
anhand systematisierter Stichproben vertieft
gepruft hat. Dabei stellte die BaFin in einigen
Fallen erhebliche Defizite fest, zum einen bei
der Umsetzung der gesetzlichen Anforderun-
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gen, zum anderen bei der Aussagekraft der
Jahresabschlussprifungsberichte. Sie forderte
daher bei den Jahresabschlussprifern weitere
Informationen und Bewertungen nach. Haufigs-
te Mangel waren unzureichende Dokumentation
und unvollstandige Gefahrdungsanalysen, die es
jahrlich zu aktualisieren gilt.

Kontenabrufverfahren nach § 24c KWG

Kreditinstitute, Kapitalanlagegesellschaften und
Zahlungsinstitute sind nach §24c Absatz 1 KWG
verpflichtet, eine Datei zu fihren, in der be-
stimmte Kontostammdaten gespeichert sind.
Dazu gehdren beispielsweise Kontonummer,
Name und Geburtsdatum der Kontoinhaber und
Verfligungsberechtigten sowie Errichtungs- und
SchlieBungsdatum. Die BaFin darf einzelne
Daten aus dieser Datei abrufen, soweit dies zur
Erflllung ihrer aufsichtlichen Aufgaben erfor-
derlich ist. Darlber hinaus erteilt die BaFin auf
Ersuchen Auskunft aus der Kontenabrufdatei an
die Behorden, die in §24c Absatz 3 KWG ge-
nannt sind (siehe Tabelle 6, Seite 63).

4.2 Zweite Zahlungsdiensterichtlinie

Mitte Januar 2016 ist die Zweite Zahlungsdiens-
terichtlinie®? in Kraft getreten. Der europdische
Gesetzgeber verfolgt damit das Ziel, den euro-
paischen Binnenmarkt flr elektronische Zahlun-
gen weiterzuentwickeln. Die Richtlinie regelt die
Geschaftstatigkeit von Zahlungsdienstleistern
und ersetzt damit die Zahlungsdiensterichtli-
nie aus dem Jahr 2007%*. Inhaltlich werden die
Bestimmungen an neuartige Bezahlverfahren
im Internet und per Mobilfunk angepasst. Neue
Informations- und Haftungsvorschriften sollen
einen besseren Kundenschutz gewahrleisten.
Mit Blick auf die fortschreitende Digitalisierung
regelt die Richtlinie den Erlaubnisvorbehalt neu.
Das Gefilige der Zahlungsdienstetatbestande
wird entsprechend justiert, Ausnahmen werden
konkretisiert.

Die Richtlinie gilt grundsatzlich fir alle Zah-
lungsdienste, die in der Europdischen Union
(EU) erbracht werden. Wie ihre Vorgangerin

63 RL 2015/2366/EU, ABI. EU L 337/35.
64 RL 2007/64/EG, ABI. EG L 319/1.
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Tabelle 6 Kontenabrufverfahren nach § 24c KWG

Bedarfstrager

2015%*

BaFin 781 0,6 1.183 0,9
Finanzbehorden 13.549 9,9 13.003 9,7
Polizeibehérden 88.322 64,4 86.702 64,7
Staatsanwaltschaften 26.850 19,6 25.851 19,3
Zollbehorden 7.307 5,3 6.915 5,2
Sonstige 375 0,3 301 0,2
Gesamt 137.184 100 133.955 100

* Stand: 31.12.2016
** Stand: 31.12.2015

unterscheidet sie zwischen privilegierten Zah-
lungsdienstleistern, die mit Ricksicht auf ihren
besonderen gesetzlichen Auftrag oder eine
bereits bestehende Institutsaufsicht von der
Anwendung bestimmter Bestimmungen der
Richtlinie ausgenommen sind, und den Zah-
lungsinstituten, die insbesondere auch dem
Erlaub