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Standpunkt

BaFin-Prasident Felix Hufeld
zu Digitalisierung von Aufsicht
und Finanzindustrie

HieB es vor gut zehn Jahren noch, dass die letzte echte
Innovation der Banken der Geldautomat' gewesen sei,
so hat die Dynamik, mit der sich die gesamte Finanz-
industrie wandelt, mittlerweile deutlich zugenommen.
Der entscheidende Treiber dafir ist die Digitalisierung.
Dabei hat der Begriff einen Bedeutungswandel durch-
laufen. Stand Digitalisierung urspriinglich fiir die Uber-
fihrung von Informationen von einer analogen in eine
digitale Speicherform und fiir die Ubertragung von
Aufgaben, die zuvor Menschen ausgefihrt hatten, auf
den Computer, so sprechen wir heute oft von der
digitalen Transformation: Damit meinen wir den grund-
legenden und fortschreitenden digitalen Wandel, der

1 Paul Volcker: ,'The only thing useful banks have invented in 20 years
is the ATM", in New York Post vom 13. Dezember 2009, herunter-
geladen am 8. Februar 2019.

sich in allen Lebensbereichen widerspiegelt und der
auch den Finanzsektor immer weiter verandert. Manche
nennen diese Entwicklung ,disruptiv”, andere ,schopfe-
risch zerstérend”. Welches Adjektiv wir auch wahlen, die
Digitalisierung hat das Potenzial, ganze Wertschopfungs-
ketten aufzubrechen und neue Geschaftsmodelle her-
vorzubringen. In solchen Umbruchphasen ergeben sich
vollig neue Chancen, aber offensichtlich auch neue
Risiken.

Eines der obersten Ziele der BaFin ist es, die Funktions-
fahigkeit, Stabilitdt und Integritat des deutschen Finanz-
marktes auch in Zeiten fortschreitender Digitalisierung
zu sichern. Deshalb kénnen wir die Digitalisierung nicht
wie ein Naturereignis Uiber uns ergehen lassen, sondern
haben den Anspruch, die digitale Transformation im
Rahmen unseres Mandats maBgeblich mitzugestalten
und auch selbst in allen Bereichen fit fur das digitale
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Zeitalter zu werden. Um diesen Prozess zu strukturieren,
haben wir eine Digitalisierungsstrategie entwickelt. Diese
beruht auf drei Saulen:

In Saule 1, dem Handlungsfeld ,Aufsicht und Regulie-
rung”, konzentrieren wir uns darauf, die Verdnderungen
in den Finanzmérkten zu verstehen und die wieder-
kehrende Frage zu beantworten, wie aufsichtlich und
regulatorisch mit den digital getriebenen Marktveran-
derungen umzugehen ist. Befeuert werden diese Ver-
anderungen vor allem durch Phdnomene wie Big Data
und Kiinstliche Intelligenz (Artificial Intelligence - BDAI)
und die Distributed-Ledger-Technologie (DLT). In einem
ersten Schritt gilt es, die Digitalisierung und ihre Auswir-
kungen auf die Finanzmarkte treffend einzuordnen und
zu bewerten. Daraus mussen wir Implikationen fir Auf-
sicht und Regulierung ableiten. Kiinftige Entwicklungen
mussen wir moglichst friihzeitig antizipieren und sie auf-
sichtlich begleiten. Selbstverstdndlich stehen wir dabei
regelmaBig in Kontakt mit den Unternehmen und ihren
Verbénden, der Wissenschaft, der Politik und der inter-
nationalen Gemeinschaft der Regulierer und tauschen
uns mit ihnen aus.

In diesem Handlungsfeld haben wir bereits einiges
erreicht: Um mit den digitalisierungsgetriebenen
Marktentwicklungen Schritt halten zu kénnen, haben wir
ein BaFin-weites Expertennetzwerk etabliert, in dessen
Zentrum das Referat Finanztechnologische Innovationen
(SR 3) steht. In enger Zusammenarbeit mit den einzel-
nen Fachbereichen erfasst und bewertet SR 3 finanztech-
nische Innovationen und deren Auswirkungen - auch

fur die Verbraucher - und formuliert Szenarien fiir die
nahere Zukunft. Ein anderer Meilenstein ist der Bericht
,Big Data trifft auf Kiinstliche Intelligenz"?, den wir ge-
meinsam mit Wissenschaftlern und Beratungsgesell-
schaften erarbeitet und im Juli 2018 zur Konsultation
gestellt haben. Inzwischen ist eine Vielzahl interessan-
ter Beitrage aus der Branche und dariiber hinaus einge-
gangen. Inhaltlich kristallisieren sich mehrere themati-
sche Strange heraus, die wir — je nach Dringlichkeit und
Bedeutung — priorisieren und bearbeiten mdchten.

Einen weiteren Schwerpunkt bilden neu auftretende
Fragen zu Kryptotoken. Die Entwicklung an den Krypto-
markten ist nach wie vor von einer sehr hohen Volatili-
tat gepragt. Ein abschlieBendes Urteil Giber die kiinftige

2 BaFin, Big Data trifft auf kiinstliche Intelligenz — Herausforderungen
und Implikationen fir Aufsicht und Regulierung von Finanzdienst-
leistungen. Der Bericht wurde unter Mitwirkung von PD — Berater der
offentlichen Hand GmbH, der Boston Consulting Group GmbH und
Fraunhofer-Institut fur Intelligente Analyse- und Informationssysteme
(IAIS) erstellt.

Bedeutung dieser Markte ist derzeit schwer moglich.
Erste Uberlegungen zu einer regulatorischen Einordnung
dieses Phanomens finden auf nationaler, insbesondere
aber auch internationaler Ebene statt.

Die zweite Sédule der Digitalisierungsstrategie befasst
sich mit der Sicherheit der Technologien und IT-Systeme
der beaufsichtigten Unternehmen. So groB die Chancen
sind, die neue innovative Technologien Unternehmen
wie Verbrauchern bieten, so fahrlassig ware es, Cyber-
risiken — und andere - auszublenden. AuBerdem kann
der hohe Grad an Vernetzung innerhalb des Finanz-
sektors dazu beitragen, dass Ausfélle in der IT-Infra-
struktur eines Instituts auf andere Marktteilnehmer
Ubergreifen und eine gréBere, unter Umstédnden sogar
systemrelevante Wirkung entfalten. Ohnehin gehéren
Unternehmen des Finanzsektors zu den bevorzugten
Zielen von Cyberangriffen. Solche Gefahren miissen er-
kannt und aufsichtlich angegangen werden, aber auch
das nicht nur national, sondern insbesondere auch auf
europdischer oder gar globaler Ebene.

Die BaFin legt den Fokus derzeit vor allem auf den
Aspekt der Préavention. Angefangen bei der IT-Gover-
nance Uber das Informations- und Sicherheitsmanage-
ment bis hin zu der Auslagerung von IT-Dienstleistun-
gen. Erste Etappenziele haben wir erreicht: zum Beispiel
die Griindung der Gruppe IT-Aufsicht, Zahlungsverkehr,
Cybersicherheit (GIT). Sie bindelt nicht nur geschéfts-
bereichstibergreifend Kompetenzen zu grundsatzlichen
Fragen der IT-Aufsicht, sondern fihrt auch zunehmend
eigene IT-Sicherheitsprifungen durch.

In einem Set an Rahmenwerken formulieren wir fur die
Unternehmen der verschiedenen Aufsichtsbereiche ver-
gleichbare Anforderungen an deren IT und sind damit
Vorreiter in Europa. Hierzu gehoren die Bankaufsicht-
lichen Anforderungen an die IT (BAIT) und die Versi-
cherungsaufsichtlichen Anforderungen an die IT (VAIT).
Aktuell sind wir dabei, auch fir Kapitalanlagegesellschaf-
ten (KAIT) entsprechende Anforderungen zu formulieren,
die spatestens Mitte 2019 veroffentlicht werden sollen.
Aber auch fir andere Themenbereiche — wie zum Bei-
spiel die Nutzung von Cloud-Dienstleistungen — haben
wir unsere Erwartungshaltung formuliert.

Angesichts der stetig wachsenden Bedrohungslage
kdnnen wir es damit aber nicht bewenden lassen. Ver-
starkt riicken Fragen der Resilienz und der Krisenbe-
waltigung in den Fokus. Hierbei werden insbesondere
Cyber-Stresstests fur den deutschen Finanzsektor, im
Fachjargon bekannt als ,Red-Teaming-Tests”, eine Rolle
spielen.

Jahresbericht 2018
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Last but not least, die dritte Saule: die Digitalisierung
der BaFin selbst. Konkret stellen wir uns hier die Frage,
wie sich die BaFin weiterentwickeln muss — und zwar in-
tern und an den Schnittstellen zum Markt. Dabei heifit
,Digitalisierung der BaFin” fiir uns nicht einfach, be-
stehende Prozesse von papiergestitzen auf digitale zu
transferieren. Es geht darum, Prozesse in ihrer Gesamt-
heit zu definieren, ihre Ablaufe zu optimieren und die
bestmdglichen digitalen Instrumente zu nutzen.

Wir beginnen bei dieser Transformation nicht bei null.
Seit ihrer Griindung im Mai 2002 hat die BaFin bereits
einen wesentlichen Teil ihrer Aufsichts- und Unterstt-
zungsprozesse digitalisiert. Ohne eine entsprechende
IT-Infrastruktur waren Projekte von der GréBenordnung
der Solvency II-Umsetzung oder der Einbindung der
BaFin in den einheitlichen européischen Bankenaufsichts-
mechanismus (Single Supervisory Mechanism — SSM)
gar nicht moglich gewesen. Inzwischen sind vielfaltige
Fachapplikationen entwickelt worden, um Vorgédnge
effizienter zu bearbeiten und Daten schneller und besser
analysieren und Meldungen elektronisch entgegen neh-
men zu kdnnen.

Trotz der Vielzahl bereits digitalisierter Teil-Prozesse
befindet sich die BaFin noch immer mitten in der

Transformation zu einer vollstandig digitalisierten Auf-
sichtsbehorde. Die neu geschaffene Position des Chief
Digital Officers — kurz CDO - soll den Wandel weiter
forcieren. Eine entscheidende Rolle kommt dem Vorha-
ben ,Zeus" zu, der Einfihrung der E-Akte. Als zentrales
Tool unterstitzt sie nahezu alle Aufsichts- und Verwal-
tungsprozesse und ist ein Schlisselprojekt der BaFin-
Binnendigitalisierung. Ein anderes Beispiel ist das Projekt
.Gaia", das die Verarbeitung von Personendaten, etwa
von Aufsichtsraten und Geschaftsleitern, zum Gegen-
stand hat.

Ein weiteres Ziel des dritten Handlungsfeldes ist es, die
analytischen Fahigkeiten der BaFin bei der Auswertung
groBer Datenmengen mit Hilfe digitaler Technologien zu
verbessern, zum Beispiel bei der Marktiberwachung.

Die Digitalisierungsstrategie und die Umsetzung aller
darin beschriebenen Ziele mag ein enormer Kraftakt fur
die BaFin sein, aber einer, dem wir uns stellen und der
uns viele Chancen eroffnet. Gleichwohl wissen wir, dass
die Strategie in ihrer jetzigen Form nicht in Stein gemei-
Belt ist und wir sie immer wieder an neue Entwicklungen
anpassen mussen. Aber auch diese Herausforderung
werden wir meistern. Die Zukunft der Finanzmarkte wird
digital sein, die der BaFin auch.

14 | Standpunkt
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Zahlen im
Uberblick
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Zahlen im Uberblick 2014-2018

2014 2015 2016 2017 2018
Kreditinstitute "2
Kapitalausstattung?
Kernkapital Tier 1 (in Mrd. €) 453,0 4731 489,6 491,2 514,7
Eigenmittel (in Mrd. €) 526,6 5446 562,0 559,7 580,5
Kernkapital Tier 1 (in %, Quote) 14,7% 153% 15,7% 16,6% 16,8%
Eigenmittel (in %, Quote) 17,1% 17,7% 18,0% 18,9% 18,9%
Aktivstruktur und -Portfolioqualitét
Aktiva gesamt (in Mrd. €)* 8.199,8 8.000,7 8.024,3 84112 832980
Aktiva gesamt (in Mrd. €)° 8.176,0 7.975,9 7.995,3 8.379,5 830330
Struktur der Forderungen an Banken und Nichtbanken (in %) ¢
Inlandische Banken 16,2% 15,9% 16,5% 21,4% 19,8%
Ausléndische Banken 123% 123% 10,9% 93% 9,2%
Nichtbanken — andere Finanzunternehmen 2.3% 24% 2.5% 2,6% 2.7%
Nichtfinanzielle Unternehmen 16,0% 15,9% 16,2% 15,8% 16,7%
Private Haushalte 29,9% 30,0% 30,7% 29,3% 30,2%
Private Organisationen ohne Erwerbszweck 03% 03% 03% 03% 0,3%
offentliche Haushalte 6,1% 5,8% 5,5% 5,2% 4,8%
Auslandische Nichtbanken 16,9% 17,4% 17,4% 16,0% 16,2%

Verbindlichkeiten ggi. Nichtbanken zu Forderungen ggu.

0, 0, 0, 0, 0,
Nichtbanken (in %)7 102,1% 103,4% 104,3% 104,3% 103,0%

Anteil Fremdwahrungskredite an private Haushalte (in %)® 0,5% 0,5% 0,4% 0,3% 0,2%
In Verzug geratene Kredite zzgl. Einzelwertberichtigte Kredite vor

Absetzung von Einzelwertberichtigungen zu Forderungen ggu. 32% 2,4% 22% 1,6% 1.1%
Banken und Nichtbanken®

Passivstruktur (Anteil in %) '°

Verbindlichkeiten ggu. inlandischen Banken 13.8% 13.4% 13,0% 12,6 % 12,3%
Verbindlichkeiten ggu. ausldndischen Banken 6,8% 7,6% 82% 7,5% 6,8%
Einlagen inldndischer Nichtbanken 38,1% 40,3% 41,5% 40,9% 42.2%
Einlagen auslandischer Nichtbanken 6,0% 6,4% 6,5% 6,4% 6,0%
Verbriefte Verbindlichkeiten inkl. Nachrangkapital 124% 11,7% 11,3% 15,3% 11,8%

Struktur der GuV (in % der durchschnittlichen Bilanzsumme) "

ZinsUberschuss 1,10% 1,11% 1,09% 1,03% 1,01%
Provisionstiberschuss 0,35% 0,35% 0,36% 0,37% 0,34%
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen 1,01% 1,05% 1,06 % 1,09% 1,05%
Nettoergebnis des Handelsbestands 0,04 % 0,04 % 0,04 % 0,07% 0,04 %
Betriebsergebnis vor Bewertung 0,45% 0,44 % 0,47 % 0,37% 0,34%
Bewertungsergebnis -0,08% -0,04% -0,11% -0,02% -0,07%
Betriebsergebnis 0,37% 0,40% 0,37% 0,36% 0,27 %
Saldo der anderen und auBerordentlichen Ertrage und -0,08% -0,09% -0,03% k/A k/A
Aufwendungen
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2014 2015 2016 2017 2018

Jahresuiberschuss vor Steuern 0,30% 0,31% 0,33% k/A k/A

JahresUberschuss nach Steuern 0,21% 0,21% 0,24% k/A k/A

= O 00 N O Ul h W N =

1

-

Zur Zahl der beaufsichtigten Unternehmen vgl. Anhang.

Weitere Angaben zu den Kreditinstituten in Deutschland vgl. Kapitel III.

inklusive Finanzdienstleistungsinstitute (FDIs)

Aktiva nach Bilanzstatistik (BISTA) zzgl. FinaRisikoV (u.a. FDIs).

Aktiva nach BISTA.

Struktur nach BISTA.

Nach BISTA und FinaRisikoV (u.a. FDIs).

Angaben nach Auslandsstatus.

Nach FinaRisikoV.

Nur nach BISTA. Bei der Position ,Verbriefte Verbindlichkeiten inkl. Nachrangkapital” wurden zuséatzlich die Angaben aus der FinaRisikoV

(u.a. FDIs) bericksichtigt.

Fir die Jahre 2013 bis 2017 wurden die Angaben aus den Verdffentlichungen der Deutschen Bundesbank entnommen (Monatsbericht zur Ertrags-
lage deutscher Kreditinstitute). Fur das Jahr 2018 liegen die Jahresabschlussangaben noch nicht vollstandig vor, daher wurde auf die vorlaufigen
Meldungen zur FinaRisikoV abgestellt und die GuV-Struktur néherungsweise abgebildet.

Versicherungen und Pensionsfonds ' ®

Private Schaden-/

Lebensversicherer N N
Krankenversicherer Unfallversicherer

2016 2017 20182 2016 2017 20182 2016 2017 20182

gebuchte Brutto-Beitrdge (in Mrd. Euro) 85,7 85,6 87,4 37,2 39 39,7 71,0 76,0 78,2
Kapitalanlagen (in Mrd. Euro)®*  877,7 906,1 949,2  260,1 2729 2877 1649 1712 1758
durchschnittliche SCR-Bedeckung (in %)*°® 3163 3821 4483 4186 4955 4303 2883 284 2831
Pensionskassen
2016 2017 20182
verdiente Brutto-Beitrédge (in Mrd. Euro) 6,9 7.3 7.2
Kapitalanlagen (in Mrd. Euro)? 154,1 162,2 170,4
durchschnittliche Solvabilitat (in %) 131,2 133,7 132,1

Pensionsfonds

2016 2017 20182
gebuchte Brutto-Beitrdge (in Mrd. Euro) 2,7 24 10,2
Kapitalanlagen (in Mrd. Euro) 37 35,4 36,9 42,7
Versorgungsberechtigte 924.074 942.782 1.058.215
Leistungsempfénger 297370 291.165 373.134

1

~N o oo woN

Die hier angegeben Kennzahlen wurden auf der Grundlage des zum 1. Januar 2016 in Kraft getretenen Aufsichtsregimes Solvency Il ermittelt.
Aufgrund des damit verbundenen grundsétzlichen Systemwechsels sind fuir die Jahre bis 2016 teilweise keine vergleichbaren Zahlen verfigbar.
Die Angaben haben nur vorlaufigen Charakter, da sie auf der unterjahrigen Berichterstattung und Prognosen beruhen.

Buchwerte (Handelsgesetzbuch).

Einige Unternehmen sind gemaB § 45 VAG von Teilen der unterjéhrigen Berichterstattung befreit.

Zu den Kennzahlen des Geschéftsbereichs Versicherungs- und Pensionsfondsaufsicht vgl. auch Kapitel IV 2.4.

Wert flr viertes Quartal.

Gesamte Kapitalanlagen.
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2014 2015 2016 2017 2018

Kapitalmarktunternehmen 34

Uberwachte Finanzdienstleistungsinstitute 676 674 708 722 722
Uberwachte Zweigstellen 80 86 94 106 110
Billigungen insgesamt’ 1.642 1.682 1.652 1.405 1.174
davon Prospekte 377 399 348 301 303
davon Registrierungsformulare 34 32 33 38 35
davon Nachtrage 1.231 1.251 1.271 1.066 836
KVGen mit Erlaubnis? 113 138 136 142 139
registrierte KVGen? 143 218 260 309 365
Anzahl Investmentvermdgen? 5410 5.649 6.122 5.752 5.917
dort verwaltetes Vermdégen in Mrd. €2 1.421 1.743 1.908 2.062 2.062

1 Die Anderung der Erhebungsmethode wihrend des Betrachtungszeitraums fiihrt dazu, dass die Daten mit den Vergleichszeitrdumen einge-
schrénkt vergleichbar sind.

2 Der Begriff der Kapitalverwaltungsgesellschaft ist erst seit 2013, seit dem AuBerkrafttreten des Investmentgesetzes, durch §17 des Kapitalanlage-
gesetzbuchs (KAGB), definiert. Aufgrund des damit verbundenen grundsatzlichen Systemwechsels sind fiir die Jahre vor bis 2013 keine vergleich-
baren Zahlen verfiigbar.

Zur Zahl der beaufsichtigten Unternehmen vgl. Anhang.
Zu den Kennzahlen des Geschéftsbereichs Wertpapieraufsicht/Asset-Management vgl. auch Kapitel VI.

Legende:

k/A: keine Angabe

Tier 1: héchste Eigenmittelklasse

KVG: Kapitalverwaltungsgesellschaft

SCR: Solvency Capital Requirement (Solvabilitatskapitalanforderungen)

FinaRisikoV: Verordnung zur Einreichung von Finanz- und Risikotragfahigkeitsinformationen nach dem Kreditwesengesetz
BISTA: Bilanzstatistik

FDls: Finanzdienstleistungsinstitute

GuV: Gewinn- und Verlustrechnung
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1 Brexit

ie Unklarheit Gber Zeitpunkt und Bedin-

gungen eines moglichen Austritts des

Vereinigten Kénigreichs aus der Europdi-

schen Union (EU) stellte auch Regulierung

und Aufsicht vor erhebliche Herausforde-
rungen'. Angesichts der Unwagbarkeiten mussten sich
Aufsicht und Politik auch auf ein No-deal-Szenario vorbe-
reiten. Am 29. Mérz 2019 ist das Brexit-Steuerbegleitge-
setz (Brexit-StBG), in Kraft getreten. Ziel des Brexit-StBG
ist es, mogliche negative Folgen eines harten Brexits fur
die Funktionsfahigkeit und Stabilitat der Finanzmarkte zu
minimieren und mithin auch die Verbraucher zu schit-
zen. Die BaFin hatte den Entwurf des Gesetzes von Be-
ginn an begleitet.

1 Urspriinglich war vorgesehen, dass das Vereinigte Konigreich die EU
in der Nacht vom 29. Méarz auf den 30. Marz 2019 verlasst. Nach dem
das britische Unterhaus einen von Premierministerin Theresa May mit
der EU ausgehandelten Vertrag am 29. Marz 2019 erneut abgelehnt
hatte, standen zu Redaktionsschluss ein Austritt des Vereinigten Ko-
nigreichs ohne Abkommen am 12. April und eine lange Verschiebung
des Brexits mit einer Teilnahme des Landes an der Europawahl Ende
Mai im Raum.

Europdischer Pass

Das Gesetz gibt der BaFin die Moglichkeit, Unterneh-
men, die bislang vom Vereinigten Kénigreich aus im
Rahmen der Niederlassungsfreiheit oder im Wege des
freien Dienstleistungsverkehrs in Deutschland tatig wa-
ren, zu erlauben, den Europaischen Pass in Deutschland
befristet weiter entsprechend zu nutzen, soweit dies zur
Vermeidung von Nachteilen fir die Funktionsfahigkeit
oder die Stabilitat der Finanzmérkte erforderlich ist.

Auf dieser Grundlage kann die Aufsicht den Unterneh-
men bis Ende 2020 gegebenenfalls ermoglichen, laufende
Vertrage ordnungsgemaB abzuwickeln oder in neue,
rechtlich zukunftsfahige Strukturen zu Gberfihren. Dabei
versteht sich von selbst, dass die BaFin von allen betrof-
fenen Unternehmen ein HéchstmaB an eigener Anstren-
gung verlangt.

Hunderte von Gesprachen

In Vorbereitung auf den Brexit hatte die BaFin in Hun-
derten von Einzelgesprachen und mehreren Workshops
den Finanzdienstleistungsunternehmen, die tber einen
Umzug nach Deutschland nachdachten, erlautert, was
sie in Deutschland regulatorisch erwartet und welche
Forderungen die Aufsicht stellen werde. Immer wieder
hat die BaFin dabei betont, dass geltende Standards
nicht verwassert oder gar ignoriert werden durfen. Und
sie hat klargestellt, dass Lizenzen ihren Namen auch
wert sein missen und die Aufsicht Briefkastenmodelle
nicht akzeptieren werde.
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2 Reformen auf
europaischer Ebene

2.1 Die europaischen Aufsichtsbehorden

Die geplante Reform der drei Europaischen Aufsichts-
behorden (European Supervisory Authorities — ESAs)?
gehort zu den Themen, mit denen sich die BaFin

auch 2018 intensiv beschéftigt hat. Die Europaische
Kommission hatte im September 2017 einen Ent-

wurf zur Anderung der ESA-Verordnungen vorgelegt,
der eine weitreichende Zentralisierung und damit eine
fundamentale Verdnderung der bisherigen Aufsichts-
architektur in der EU vorsah. Im Fokus standen unter
anderem Anderungen rund um die interne Steuerung
(Governance) und Finanzierung der ESAs. Aber es sollten
auch direkte Aufsichtsbefugnisse auf die ESAs Ubertragen
werden, die bislang auf nationaler Ebene liegen. Die ESAs
sollten zudem in die nationalen Aufsichtsstrategien und
Aufsichtsverfahren eingreifen kénnen.

BaFin sieht die Pldne kritisch

Die BaFin sah die Plane der Kommission von Beginn an

kritisch. ,Warum etwas reparieren, was im Kern funktio-
niert?”, fragte zum Beispiel BaFin-Prasident Felix Hufeld
bei der Jahrespressekonferenz der BaFin am 3. Mai 2018.

Die ESAs brauchten nur sehr wenige neue Kompetenzen,

erlauterte er. Wer sie starken wolle, ,sollte vor allem dafir
sorgen, dass sie die weitreichenden Kompetenzen, die sie
heute bereits haben, besser nutzen kénnen”.

Das Europdische System der Finanzaufsicht, zu dem die
ESAs zahlen, ist 2010 bewusst als Netz aus nationalen
und europaischen Aufsichtsbehorden geschaffen worden.
Hufeld sprach sich dagegen aus, die ESAs zu Aufsehern
der nationalen Aufseher zu machen. Dafiir gebe es kei-
nen sachlichen Grund. Der Members-driven-Charakter der
ESAs habe sich bewdhrt.

EBA im Kampf gegen Geldwdsche stirken

Im September 2018 ergénzte die Européische Kommissi-
on ihren Entwurf zur Anderung der ESA-Verordnungen:
Sie will die EBA im Kampf gegen Geldwasche starken.
Nach einer Reihe von Skandalen sollen die Geldwasche-
kompetenzen der ESAs fiir den gesamten Finanzmarkt

2 Die Européische Bankenaufsichtsbehdrde EBA (European Banking
Authority), die Europaische Aufsichtsbehdrde fiir das Versicherungs-
wesen und die betriebliche Altersversorgung EIOPA (European Insurance
and Occupational Pensions Authority) und die Europaische Wert-
papier- und Marktaufsichtsbehdrde ESMA (European Securities and
Markets Authority).

bei der EBA gebindelt und zudem erweitert werden.
Die EBA soll zum Beispiel Untersuchungen auf natio-
naler Ebene erzwingen kdnnen. Dariber hinaus sollen
die Bemihungen der nationalen Aufsichtsbehorden im
Kampf gegen Geldwasche Uberprift werden.

Bis in den Dezember 2018 hinein verhandelten der Rat der
Européischen Union und das Européische Parlament noch
getrennt Uber die Vorschlage der EU-Kommission. Eine
Einigung mit dem Rat konnte nur zum Thema Geldwa-
sche erzielt werden. Mitte Februar 2019 startete der Trilog.
Zuvor hatte sich zunachst das Europaische Parlament auf
einen Reformtext geeinigt. Im Anschluss hatte der Rat eine
JAllgemeine Ausrichtung” fur die anstehenden Verhand-
lungen festgelegt. Die Positionen waren sehr unterschied-
lich — gerade auch in zentralen Punkten. Umso Uberra-
schender war, dass es am 21. Marz 2019 zu einer Einigung
kam. Der Abschluss greift zahlreiche Vorstellungen des
Rates auf. Dadurch sind viele Ideen der EU-Kommission,
welche die BaFin kritisch gesehen hatte, vom Tisch.

2.2 Bankenunion

Die Arbeiten an der Starkung der EU-Bankenunion sind
2018 weiter vorangetrieben worden. Das ,Risk Reduction
Proposal”, ein umfangreiches Reformpaket zur Reduzie-
rung der Risiken im europaischen Bankensektor, befin-
det sich auf der Zielgeraden. AuBerdem haben die EU-
Staats- und Regierungschefs auf dem Euro-Gipfeltreffen
am 14. Dezember 2018 auf Grundlage eines Berichts der
Euro-Gruppe eine Erklarung angenommen, in der sie alle
Elemente des Berichts billigen, darunter die Modalita-
ten der Reform des Europdischen Stabilitdtsmechanismus
ESM (European Stability Mechanism) und die Vorgaben
fur die gemeinsame Letztsicherung fiir den Bankenab-
wicklungsfonds SRF (Single Resolution Fund). Eines der
Ziele der Reform: Um fiir den Fall vorzusorgen, dass die
Mittel des SRF fiir eine Abwicklung nicht ausreichen, soll
fur den SRF als ultima ratio eine mittelfristig fiskalisch
neutrale Letztsicherung (Backstop) entwickelt werden. Die
Letztsicherung soll als Kreditlinie ausgestaltet sein, die
der ESM verwaltet.

Risiken zu reduzieren, ist besser, als sie zu teilen
,Grundsatzlich ist es richtig, Krisenszenarien bereits zu
entwickeln, bevor die Krise Uberhaupt entstanden ist”,
sagte BaFin-Prasident Hufeld in seiner Rede beim Neu-
jahrspresseempfang der BaFin im Januar 2019. Offen-
sichtlich sei aber, dass der Backstop auf eine starkere
Vergemeinschaftung der Bankenrisiken im Euroraum
hinauslaufe. Noch besser, als Risiken zu teilen, sei es
jedoch, sie zu reduzieren. Die BaFin begriit daher,
dass die EU die Widerstandsfahigkeit der europai-
schen Institute weiter starken und die Aufsicht Gber
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grenzliberschreitende Bankengruppen verbessern will.
Geplant ist eine verbindliche ungewichtete Eigenmit-
telquote, auch Verschuldungsquote (Leverage Ratio)
genannt, wie sie bereits das Regelwerk Basel Ill vorsieht.
Sie soll bei mindestens drei Prozent liegen. ,Eine maB-
volle Zahl, wie ich finde", kommentierte Hufeld.

Keine Quoten von 20 Prozent oder mehr
Forderungen nach Quoten von 20 Prozent und mehr
erteilte Hufeld eine Absage. In maBvoller GroBe ange-
wendet, kdnne die Leverage Ratio bestehende risikosen-
sitive Anforderungen und ein funktionierendes Risiko-
management als duBere Leitplanke sinnvoll erganzen.
Schraube man sie unangemessen in die Héhe, ver-
mehrten pauschale Limits die Risiken sogar. Als alleini-
ges oder gar priméres Instrument der Kapitalsteuerung
wirkten undifferenzierte Verschuldungsquoten kontra-
produktiv. ,Ich mochte (...) vor einer reflexartigen Sehn-
sucht nach einer vermeintlich weniger storungsanfalli-
gen Einfachheit warnen, wie sie Basel | noch zugrunde
lag”, erlauterte Hufeld. Es gelte, das Prinzip der Risiko-
sensitivitat zu verteidigen.

Mehr Proportionalitat

Erfreulich sind nach Ansicht der BaFin die beschlosse-
nen Anderungen rund um das Thema Proportionalitat.
Erstmals hat man eine klare Definition fur ,kleine, nicht
komplexe Institute” in Verordnungsform gegossen. Da-
mit wird eine wichtige Grundlage geschaffen, um diesen
Instituten gezielt Erleichterungen einzurdumen. Fiir ein
Plus an Proportionalitat hatten BaFin, Deutsche Bundes-
bank und Bundesfinanzministerium in den vergangenen
Jahren immer wieder geworben. Aus Sicht der BaFin ist
es wichtig, dass sich auch bei kleinen und mittleren Ins-
tituten das MaB der aufsichtlichen Anforderungen nach
dem jeweiligen Risiko richtet. Das Single Rule Book fiir
alle européischen Banken wird nur dann dauerhaft Ak-
zeptanz finden, wenn seine Vorgaben proportional und
angemessen formuliert sind.

3 Ein Jahr MIFID II

.Mehr Transparenz, besserer Anlegerschutz” — mit vier
Worten lasse sich zusammenfassen, ,was allein in der
MiFID I auf hunderten von Seiten ausbuchstabiert

3 Finanzmarktrichtlinie (Markets in Financial Instruments Directive —
MiFID 1), Richtlinie 2014/65/EU, ABI. EU L 173/349. Die MiFID Il wurde
umgesetzt durch das Zweite Finanzmarktnovellierungsgesetz vom
23.6.2017, BGBI. | Seite 1693.

worden” sei, stellte BaFin-Prasident Felix Hufeld nur we-
nige Tage nach dem Start der Richtlinie am 3. Januar 2018
fest und verortete die Richtlinie in der ,regulatorischen
Superschwergewichtsklasse”.

Positives Gesamtfazit

Umso bemerkenswerter ist es, dass die BaFin in ihren
Marktuntersuchungen fir das erste Jahr unter MiFID Il
insgesamt ein positives Fazit ziehen kann. Zwar stellten
sich am 3. Januar 2018 vereinzelt Schwierigkeiten bei
der Umsetzung ein. Und auch ein Jahr nach Inkrafttre-
ten der neuen Regelungen bestand in einigen Bereichen
weiterer Umsetzungsbedarf. Beides ist aber angesichts
des Umfangs der neuen Regulierung nicht tiberraschend.

Zwei Marktuntersuchungen zu Wohlverhaltenspflichten
Schon unmittelbar nach Inkrafttreten der MiFID Il nahm
die BaFin eine erste Marktuntersuchung bei Kreditinsti-
tuten zu verschiedenen neuen Wohlverhaltensregeln in
Angriff. Die Aufsicht wollte sich damit friihzeitig einen
Uberblick Gber den Stand der Umsetzung verschaffen.
An der Untersuchung beteiligten sich freiwillig insgesamt
20 Privat- und Auslandsbanken und jeweils zehn Spar-
kassen und Genossenschaftsbanken aus den jeweiligen
Regionalverbanden. Im zweiten Halbjahr 2018 weitete die
BaFin die Untersuchung in einer weiteren Marktuntersu-
chung auf Finanzdienstleistungsinstitute aus, um einen
marktweiten Uberblick zu erhalten. Daran nahmen 25 Fi-
nanzdienstleistungsinstitute und fiinf Wertpapierhandels-
banken teil.

Die beiden Marktuntersuchungen zu den Wohlverhal-
tenspflichten konzentrierten sich auf die Aufzeichnungs-
pflichten (Taping), die Geeignetheitserklarung und die
Ex-ante-Kosteninformationen und damit auf neue Wohl-
verhaltensregeln, die fur Verbraucher besonders rele-
vant sind. Die Institute haben beachtliche finanzielle und
personelle Ressourcen eingesetzt und einen erheblichen
Aufwand betrieben, um die neuen Vorgaben der MiFID I
umzusetzen. Dies lasst sich fir den gesamten Markt fest-
stellen, und zwar unabhangig von der GréRe und den
Geschéftsmodellen der einzelnen Institute.

Erfreulich war, dass die Institute ihrer Pflicht, Telefonge-
sprache aufzuzeichnen (Taping), nachkommen und die
technische Umsetzung weitgehend gegliickt ist. Es war
aber auch zu beobachten, dass Institute Gesprachsteile
nicht oder nicht vollstandig aufgezeichnet hatten, die sie
hatten aufzeichnen missen. Vereinzelt fiel auch auf, dass
lediglich nachtragliche Zusammenfassungen der Gespra-
che aufgezeichnet worden waren, was nicht ausreicht.
Die stichprobenhafte Auswertung der Kostenausweise
zeigte Schwachstellen, was deren Vollstandigkeit und
rechnerische Richtigkeit anging.
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Marktuntersuchung zur Product Governance

Im zweiten Halbjahr 2018 fand eine Marktuntersuchung
zu den neuen Product-Governance-Vorgaben nach
MIFID Il statt. Darin befragte die BaFin 55 Institute nach
dem Stand der Umsetzung: 25 Finanzdienstleistungsin-
stitute, funf Wertpapierhandelsbanken sowie 25 Banken
und Sparkassen. Im Fokus standen die Prozesse, welche
die Institute in ihrer Rolle als Konzepteure und Vertriebs-
unternehmen eingerichtet hatten.

Auch hier ein insgesamt positives Bild: Die Umsetzung
der Product-Governance-Vorgaben ist im Wesentlichen
erfolgreich verlaufen. Was die Bestimmung des Ziel-
markts angeht, erscheinen zwar vereinzelt die Ausfih-
rungen zu bestimmten Zielmarktkategorien verbesse-
rungswiirdig. Viele Stichproben Uber alle Klassen von
Finanzinstrumenten hinweg ergaben, dass die Institu-
te die Anlageziele des Kunden mit ,Vermdgensbildung
bzw. Optimierung” angegeben hatten. Bei einigen Pro-
dukten wére eine starkere Differenzierung wiinschens-
wert gewesen. Die BaFin geht aber davon aus, dass die
Bestimmung des Zielmarkts in der kommenden Zeit zu-
nehmend an Kontur gewinnen wird.

Die Marktuntersuchung zeigte, dass es kleineren Insti-
tuten immer schwerer féllt, die komplexen und umfang-
reichen neuen Vorgaben neben ihrem Tagesgeschaft
umzusetzen. Die groBeren Hauser hingegen standen vor
der Herausforderung, die neuen Prozesse in das Geflige
bereits bestehender Prozesse einzufligen. Die BaFin bie-
tet daher Hilfestellung an — etwa in Gestalt der MaComp,
der Mindestanforderungen an die Compliance-Funk-
tion und die weiteren Verhaltens-, Organisations- und
Transparenzpflichten fir Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmen.* Sie wird sich auch bei der Europaischen
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde ESMA fir
Handreichungen einsetzen.

4 Drei Jahre Solvency II

Das europaische Aufsichtsregime Solvency Il stand und
steht weiterhin — wie geplant — auf dem Priifstand (siehe
Infokasten”Solvency-II-Review”, Seite 25). Drei Jahre
nach seinem Inkrafttreten Anfang 2016 Ubersteigen nach
Ansicht der BaFin die Fortschritte, die Solvency Il mit
sich gebracht hat, die Bremseffekte, die ihm unterstellt

4 Rundschreiben 5/2018 (WA) — Mindestanforderungen an die Compliance-
Funktion und weitere Verhaltens-, Organisations- und Transparenzpflichten —
MaComp.

werden. Kritiker bemangeln, dass es zu aufwéndig sei,
den Berichtspflichten nachzukommen, oder dass kleinere
Versicherer benachteiligt wirden.

Dazu sagte Dr. Frank Grund, Exekutivdirektor Versiche-
rungs- und Pensionsfondsaufsicht: ,Der Kritik will ich
Positives entgegenhalten: Die Gesamtheit der aus dem
Solvency and Financial Condition Report (SFCR), dem
Regular Supervisory Reporting (RSR) sowie dem Own
Risk and Solvency Assessment (ORSA) bestehenden
Berichtspflichten zwingt Versicherungsunternehmen
dazu, sich mit den wesentlichen Merkmalen ihres Schaf-
fens auseinanderzusetzen — mit ihren Kunden, ihrer
Governance und ihrem Risikoprofil.”

Pauschaler Vorwurf

Auch der UnverhaltnismaBigkeitsvorwurf sei ihm zu
pauschal, fiihrte Grund aus. Die Herausforderung, die
Solvency Il fur die Unternehmen darstelle, sei differen-
ziert zu betrachten. Der Hintergrund: Solvency Il gilt
nur fur Versicherer, die gewisse Schwellenwerte errei-
chen. Das Prinzip der doppelten Proportionalitat be-
sagt zudem, dass bei der Regulierung und bei deren
Anwendung in der aufsichtlichen Praxis die Art, der
Umfang und die Komplexitdt des Risikos eines Unter-
nehmens zu bertcksichtigen sind. Auch auf Seiten des
beaufsichtigten Unternehmens sollen der Aufwand zur
Erfillung regulatorischer Vorschriften und das eigene
Risikoprofil in einem angemessenen Verhaltnis zuein-
ander stehen.

Vorteile fiir den europaischen Markt

Die Errungenschaft von Solvency Il fiir den europdischen
Markt besteht nach Ansicht von Grund darin, dass das
Risikomanagement von Versicherern gestarkt und die
Anforderungen daran europaweit vereinheitlicht worden
seien. Zugegebenermalen sei aber nicht alles perfekt.
Einzelne Berichtspflichten zum Beispiel kénnten durch-
aus vereinfacht und vom Umfang her reduziert werden.

Er unterstiitze auch die im Rahmen des SCR-Reviews
ausgesprochene Empfehlung von EIOPA an die EU-Kom-
mission, das Zinsanderungsrisiko neu zu bewerten (siehe
Infokasten ,Review 2020", Seite 25). Die aktuelle Standard-
formel kenne keine negativen Zinsen und habe sich damit
sowohl von der Realitét als auch von den internen Mo-
dellen entfernt. Sollte der Gesetzgeber beim Solvency-II-
Review eine Kapitalentlastung fir langfristiges Geschaft
einfiihren, um dadurch zum Beispiel Anlagen in Nachhal-
tigkeitsprojekte zu férdern, misse aus Aufsichtsperspek-
tive sichergestellt sein, dass oberster MaBstab immer das
richtige Risikomanagement bleibt.
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Auf einen Blick

Solvency-IlI-Review

Im Rahmen des 2018 angelaufenen Solvency-II-
Reviews hat die Europdische Kommission eine
Uberarbeitung der Delegierten Verordnung
vorgelegt, die Durchfiihrungsbestimmungen

zu Solvency Il enthélt. Den Empfehlungen der
Européischen Aufsichtsbehdrde fir das Versiche-
rungswesen und die betriebliche Altersversorgung
EIOPA (European Insurance and Occupational
Pensions Authority) zum Zinsanderungsrisiko
Ubernahm die Kommission dabei nicht. Das
Zinsanderungsrisiko soll nun Gegenstand des
Gesamtlberprifungsprozesses im Jahr 2020
(Review 2020) sein. Die BaFin halt es weiterhin

fur dringend geboten, das Zinsanderungsrisiko
anzupassen, und unterstitzt daher den Vorschlag
von EIOPA. Die geanderte Fassung der Delegierten
Verordnung sieht vor, verschiedene Risikofaktoren
zu rekalibrieren. Vorgesehen sind auch Verein-
fachungen fiir einzelne Risikomodule wie das
Gegenparteiausfallrisiko, was die BaFin begriiBt.
Die Kommission hat die gedanderte Delegierte Ver-
ordnung am 8. Mérz 2019 dem Europdischen Rat
und dem Europaischen Parlament vorgelegt. Diese
haben dann ein dreimonatiges Widerspruchsrecht.

Review 2020

Zu den Bestandteilen von Solvency II, welche die
EU-Kommission ab 2020 uberpriifen muss, geho-
ren die langfristigen Garantien und MaBnahmen
gegen Aktienrisiken, die Methoden, Annahmen
und Standardparameter, die bei der Berechnung
der Solvenzkapitalanforderung (Solvency Capital
Requirement — SCR) nach der Standardformel
verwendet werden, sowie die Vorschriften und
Praxen der Aufsichtsbeh&rden zur Berechnung
der Mindestkapitalanforderung (Minimum Capital
Requirement — MCR). AuBerdem wird der Nutzen
einer verstarkten Gruppenaufsicht und eines
verstarkten Kapitalanlagemanagements innerhalb
einer Gruppe geprift. Einen entsprechenden

Call for Advice hat die EU-Kommission an EIOPA
gerichtet.

5 Digitalisierung

5.1 IT-Aufsicht bei Banken und
Versicherern

Die fortschreitende Digitalisierung macht die Unterneh-
men des Finanzsektors verwundbar. Da die Branche sehr
eng vernetzt ist, konnen Ausfalle in der IT-Infrastruktur
eines Unternehmens auf andere Marktteilnehmer Gber-
greifen und im Extremfall sogar die Finanzstabilitat ge-
fahrden. Um gemeinsam mit den Unternehmen des
Finanzsektors effektiv Pravention betreiben zu kénnen,
hat die BaFin 2018 hausweit Kompetenzen gebiindelt und
die Gruppe IT-Aufsicht, Zahlungsverkehr und Cybersicher-
heit (GIT) ins Leben gerufen. Im Fokus dieser geschaftsbe-
reichstibergreifend aktiven Gruppe stehen unter anderem
Grundsatzfragen der Cybersicherheit in der Digitalisie-
rung, die operative Aufsicht Gber Zahlungsinstitute und
E-Geld-Institute, Grundsatzfragen der IT-Aufsicht und des
Prifungswesens sowie IT-Priifungen bei Banken, Versiche-
rungsunternehmen und Kapitalverwaltungsgesellschaften.

Dreistufenplan fiir IT-Aufsicht

Fir ihre IT-Aufsichtspraxis hat die BaFin ein Dreistufen-
programm entwickelt. Stufe eins bildet ein Set von Rah-
menwerken, in denen fir die Unternehmen der verschie-
denen Aufsichtsbereiche vergleichbare Anforderungen
an deren IT formuliert werden. Neben den bereits im
November 2017 veroffentlichten Bankaufsichtlichen
Anforderungen an die IT (BAIT) gehoren dazu auch die
Versicherungsaufsichtlichen Anforderungen an die IT
(VAIT) (siehe Infokasten"VAIT — Versicherungsaufsicht-
liche Anforderungen an die IT", Seite 26).

In den BAIT und den VAIT konkretisiert die BaFin, was
sie von den Banken bzw. Versicherern auf ausgewahlten
Gebieten der IT-Sicherheit erwartet. Die Anforderungen
der VAIT sind mit denen der BAIT vergleichbar. In bei-
den hat die BaFin klargestellt, dass IT-Strategie und
IT-Governance Chefsache sind. Ziel der Rundschreiben
ist daher auch, in den Vorstandsetagen das Bewusstsein
fur IT-Risiken zu schérfen, auch mit Blick auf Risiken, die
bei der Ausgliederung oder dem Bezug von IT-Dienst-
leistungen entstehen kdnnen.

Um Unsicherheiten bei Auslagerungen und Ausgliede-
rungen an Cloud-Anbieter zu minimieren, hat die BaFin
auBerdem im November 2018 flankierend zu den BAIT
und VAIT eine Orientierungshilfe zu Auslagerungen an
Cloud-Anbieter veroffentlicht (siehe Infokasten “Orien-
tierungshilfe zu Auslagerungen an Cloud-Anbieter”,
Seite 26). Geplant ist, im Laufe des Jahres 2019 auch
fur Kapitalverwaltungsgesellschaften konkretisierte
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Auf einen Blick

Im Juli 2018 verdéffentlichte die BaFin auf www.bafin.de
ihre VAIT. Sie enthalten Hinweise zur Auslegung der
Vorschriften Gber die Geschéaftsorganisation im
Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG), soweit sie sich
auf die technisch-organisatorische Ausstattung der
Unternehmen beziehen. Mit den VAIT will die BaFin
der Geschéftsleitung der Unternehmen einen flexiblen
und praxisnahen Rahmen fir die Ausgestaltung der

Anforderungen zur Konsultation zu stellen, die
Kapitalverwaltungsaufsichtlichen Anforderungen an
die IT (KAIT).

Stufe zwei hat zum Ziel, die Banken im Kampf gegen
Cyberangriffe widerstandsfahiger zu machen und ihre
Fahigkeit zu untermauern, den Geschaftsbetrieb aufrecht-
zuerhalten. Auf dieser Stufe riickt die Effektivitat der be-
stehenden Sicherheitsvorkehrungen in den Fokus. BaFin
und Deutsche Bundesbank arbeiten seit Ende 2018 an
der mdglichen Implementierung von Cyber-Stresstests
(Red-Teaming-Tests).

Auf Stufe drei geht es darum, das Krisenmanagement
der Banken zu verbessern: Nicht nur die Institute, son-
dern auch die BaFin mussen jederzeit auf einen Cyber-
angriff oder einen IT-Sicherheitsvorfall vorbereitet sein.
Die BaFin plant deshalb, die BAIT um ein Modul zum

Auf einen Blick

Im November 2018 gab die BaFin auf ihrer Homepage
die Orientierungshilfe zu Auslagerungen an Cloud-An-
bieter heraus. In dem Merkblatt erldutern die BaFin und
die Deutsche Bundesbank ihre derzeitige aufsichtliche
Praxis in solchen Auslagerungsfallen. Die Aufsicht
macht auBerdem transparent, wie sie verschiedene
Formulierungen in Vertragsklauseln einschatzt. Dartiber
hinaus will die Aufsicht bei den beaufsichtigten Unter-
nehmen ein Bewusstsein fur Probleme schaffen, die

bei der Nutzung von Cloud-Diensten und den damit
verbundenen aufsichtsrechtlichen Anforderungen
auftreten konnen.

VAIT - Versicherungsaufsichtliche Anforderungen an die IT

IT vorgeben, vor allem fiir das Management der
IT-Ressourcen und fiir das IT-Risikomanagement.
Das Rundschreiben findet Anwendung auf alle
Versicherungsunternehmen und Pensionsfonds, die
der Aufsicht der BaFin unterliegen. Es gilt nicht fur
Versicherungszweckgesellschaften im Sinne des

§ 168 VAG sowie die Sicherungsfonds im Sinne des
§ 223 VAG.

Notfallmanagement inklusive Notfalltests zu erweitern.
Hinzu kommen Cyberiibungen, bei denen alle relevanten
Akteure das Zusammenspiel im Krisenfall proben — und
das national wie international.

BaFin-Prasident Felix Hufeld duBerte sich in einer Rede
im November 2018 kritisch zu den Banken: ,Viele Insti-
tute in Deutschland, aber auch in anderen europaischen
Landern haben noch immer Probleme mit der Cyber-
hygiene. IT-Systeme sind veraltet, dritte Dienstleister
werden nicht immer ausreichend Uberwacht, Prozesse
und Technologien oft nicht ausreichend getestet.” Hin-
zu komme, dass nicht alle Banken gentigend Geld in
die Hand ndhmen, um Cyberangriffe feststellen und
Bedrohungen erkennen zu kdnnen, bevor es zu spat sei.
AuBerdem lasse auch das Management von Cyberrisiken
in vielen Fallen zu wiinschen Ubrig. Was ebenfalls ins Auge
falle: Wenn sich Banken mit IT-Risiken beschaftigten,

Orientierungshilfe zu Auslagerungen an Cloud-Anbieter

Im Cloud-Merkblatt werden keine neuen Vorgaben
formuliert; die bestehenden Anforderungen an
Auslagerungen bleiben daher unberihrt. Es gilt zum
Beispiel auch bei Auslagerungen an Cloud-Anbieter
der Grundsatz, dass die Verantwortung der Geschafts-
leitung bei einer Auslagerung von Daten nicht an

den Cloud-Dienstleister tibertragen werden darf. Die
Orientierungshilfe richtet sich an Kreditinstitute, Finanz-
dienstleistungsinstitute, Versicherungsunternehmen,
Pensionsfonds, Wertpapierdienstleistungsunternehmen,
Kapitalverwaltungsgesellschaften, Zahlungsinstitute
und E-Geld-Institute.
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richte sich ihr Fokus in erster Linie auf die Technik und
nicht auf den Menschen.

5.2 Digitalisierungsstrategie der BaFin

Die fortschreitende Digitalisierung und das Phanomen
,Big Data und Artificial Intelligence” (BDAI) verandern
den Finanzmarkt zusehends. Dieser Markt wird aller-
dings traditionell reguliert und beaufsichtigt. Denn er
lebt mehr als andere Markte davon, dass man auf sei-
ne Funktionsfahigkeit, Stabilitat und Integritat vertrauen
kann. Eine solide Basis fiir dieses Vertrauen zu schaffen,
ist Aufgabe der BaFin. Sie hat sich daher im August 2018
eine Digitalisierungsstrategie gegeben, in der sie drei
Grundfragen formuliert:

= Wie ist aufsichtlich und regulatorisch mit den Markt-
veranderungen umzugehen, die durch die Digitalisie-
rung ausgeldst werden?

= Wie kann die BaFin sicherstellen, dass die innovativen
Technologien und IT-Systeme sowie Daten, die bei den
beaufsichtigten Unternehmen genutzt werden, sicher
sind?

= Wie muss sich die BaFin angesichts der fortschreiten-
den Digitalisierung selbst weiterentwickeln — intern
und an den Schnittstellen zum Markt?

In ihrer Digitalisierungsstrategie will die BaFin aufzeigen,
wie sie die Weichen in diesen drei Handlungsfeldern
stellen will. Bei null fangt sie in keinem dieser Felder an.
In vielen Bereichen arbeitet und denkt die Behdrde be-
reits weitgehend digital. Stillstand wéare aber gerade auf
dem Gebiet der Digitalisierung ein Fehler. Die Digitali-
sierungsstrategie ist daher auch nicht in Stein gemeiBelt;
die BaFin wird sie regelmaBig Gberdenken und anpassen.
Eine wichtige Rolle wird hierbei der neue Chief Digital
Officer spielen, der die Binnendigitalisierung der BaFin
vorantreiben und die Weiterentwicklung der Gesamt-
strategie koordinieren soll.

5.3 BaFin-Bericht ,Big Data trifft auf
kinstliche Intelligenz”

Wie also mit den Marktveranderungen umgehen, wel-
che die Digitalisierung auslost? Dieser Frage ist die BaFin
unter anderem in ihrem Bericht ,Big Data trifft auf kiinst-
liche Intelligenz — Herausforderungen und Implikationen
fur Aufsicht und Regulierung von Finanzdienstleistun-
gen” nachgegangen, den sie im Juni 2018 verdffentlicht
hat. Der Bericht umfasst die Ergebnisse einer Studie, an
der auch Experten der Partnerschaft Deutschland, der
Boston Consulting Group (BCG) und des Fraunhofer-
Instituts fir Intelligente Analyse- und Informationssyste-
me IAIS mitgewirkt haben. Ziel war es, ein umfassendes

Bild zu erhalten, um die BaFin in die Lage zu versetzen,
strategische Trends, Marktentwicklungen und neu ent-
stehende Risiken frithzeitig zu identifizieren und ange-
messen zu adressieren. Der Bericht beleuchtet die Impli-
kationen technologiegetriebener Marktentwicklungen
aus verschiedenen regulatorischen und aufsichtlichen
Perspektiven — auch aus der von Verbrauchern.

.Die Ergebnisse zeigen deutlich, wie wichtig es ist, dass
wir uns aufsichtlich und regulatorisch mit diesen Themen
befassen”, unterstrich BaFin-Prasident Felix Hufeld. Der
Innovationswettlauf um Finanzdaten habe langst begon-
nen. Und schon jetzt werde sichtbar, dass sich auBerhalb
des regulatorischen Rahmens systemische Abhdngig-
keiten von BDAI-Unternehmen ergeben kénnten.

Die Verantwortung tragt immer der Mensch

In dem Bericht stellt die BaFin noch einmal klar, dass
auch in Zeiten zunehmender Automatisierung die Ge-
schaftsleitung die Verantwortung tragt. Auch mit Blick
auf den Verbraucherschutz ergeben sich aus Sicht der
BaFin wichtige Folgerungen: Kunden missen starker da-
fur sensibilisiert werden, welchen Wert die Daten haben,
die sie preisgeben, und wer Uber diese Daten verfligen
kann. Das missen auch die Anwender von BDAI beden-
ken. Denn das Vertrauen der Verbraucher entscheidet
Uber den Erfolg auch von BDAI-Innovationen.

Aus Perspektive des Marktes zeigt der Bericht, dass Big
Data und kinstliche Intelligenz sowohl bestehenden

als auch potenziell neuen Marktteilnehmern erhebliche
Wettbewerbschancen bieten. Diese resultieren vor allem
aus der technisch nun moglichen verstarkten Entkoppe-
lung der Wertschopfungsketten.

Konsultation des Berichts

Die BaFin hat ihren Bericht ,Big Data trifft auf kiinstliche
Intelligenz” und die darin formulierten Leitfragen bis
Ende September 2018 6ffentlich konsultiert.

Die BaFin erhielt zahlreiche Riickmeldungen zu ihrem
Bericht. An der Konsultation beteiligten sich Interes-
sensverbande, aber auch einzelne Institute, nationa-

le wie internationale Behorden und Vertreter der Wis-
senschaft. Einen Uberblick tiber die Antworten gibt die
zweite Ausgabe der Schriftenreihe BaFinPerspektiven,
die am 28. Februar 2019 auf www.bafin.de erschienen ist.
BaFin-Prasident Felix Hufeld nimmt darin im Interview
eine erste Bewertung vor.

5.4 Schriftenreihe BaFinPerspektiven

Im August 2018 hat die BaFin die erste Ausgabe ihrer
Schriftenreihe BaFinPerspektiven veroffentlicht. Sie befasst
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sich aus unterschiedlichen Blickwinkeln mit der fortschrei-
tenden Digitalisierung und dem Themenkomplex BDAI.
Im Fokus der Ausgabe steht unter anderem der aufsichtli-
che und regulatorische Umgang mit Big Data und kinstli-
cher Intelligenz. Die zweite Ausgabe der BaFinPerspektiven
ist am 28. Februar 2019 erschienen. Auch sie widmet sich
der Digitalisierung. Die nachste Ausgabe ist fir den 9. Mai
geplant. Thema: Nachhaltige Finanzwirtschaft.

Impulse setzen

In den BaFinPerspektiven finden sich Beitrage interner
und externer Autoren und Interviews. Die Schriften-
reihe erscheint in deutscher und englischer Sprache
(BaFinPerspectives) auf der Homepage der BaFin. BaFin-
Prasident Hufeld will mit den BaFinPerspektiven Impulse
setzen: Die groBen Regelwerke der Nachkrisenzeit seien
abgeschlossen, der Wandel in der Finanzbranche sei es
nicht. Im Zeitalter von Globalisierung und Digitalisie-
rung werde er sogar Fahrt aufnehmen, was Aufseher und
Regulierer vor immer vielschichtigere Fragen stelle und
sie — jenseits der angestammten Gefilde von Recht und
Okonomie - in neue Sphéren fiihre, etwa in die der Infor-
mationstechnologie.

,In einem derart vernetzten und komplexen Umfeld
mussen wir uns noch intensiver als bisher mit Vertre-
tern der Finanzwirtschaft und ihrer Verbénde, aber auch
mit Verbraucherschiitzern, Wissenschaftlern, Journalis-
ten und selbstverstandlich auch der Politik Gber grund-
legende aufsichtliche und regulatorische Themen aus-
tauschen”, fordert Hufeld. In den BaFinPerspektiven
sollen strategische Fragen und Regulierungsvorhaben
abseits der tagesaktuellen Berichterstattung beleuchtet
und aus verschiedenen Blickwinkeln bewertet werden.

6 Geldwaschebe-
kampfung

6.1 ,Luft nach oben” im Kampf gegen
Geldwasche

In seiner Rede beim Neujahrspresseempfang der BaFin
im Januar 2019 hat BaFin-Préasident Felix Hufeld noch
einmal unterstrichen, wie ernst die BaFin das Thema
Geldwaschepravention nimmt: ,Fir mich ist (sie) eine
absolut vordringliche Aufgabe, und ich wiinsche mir,
dass das auch alle Institute in ihrem Handeln unter
Beweis stellen.”

Exekutivdirektor Dr. Thorsten Potzsch sieht noch ,Luft
nach oben”, was den Kampf gegen Geldwdsche angeht.

.Bei einigen Instituten gibt es da sicherlich Verbesse-
rungsbedarf”, fihrte er in einem Interview aus. Banken
mussten erkennen, dass erfolgreiche Geldwaschepra-
vention nicht zum Nulltarif zu haben ist. Er wiinsche sich,
dass sich alle Banken auch im eigenen Interesse dartiber
klar wirden, wie bedeutend die Préavention von Geld-
wasche und Terrorismusfinanzierung ist. Geldwaschefal-
le seien fiir Banken in vielerlei Hinsicht problematisch:
,Sie kdnnen zu finanziellen Belastungen wie Geldstrafen
fihren. Bankenaufseher kdnnen von den Banken héhe-
re Mindestkapitalquoten fordern. Und solche Skandale
kdnnen zu massiven Reputationsverlusten bis hin zu
existenzbedrohenden Situationen fiihren.”

6.2 Deutsche Bank

Sonderbeauftragter eingesetzt

Am 21. September 2018 hat die BaFin bei der Deut-
schen Bank AG einen Sonderbeauftragten fur den Be-
reich der Geldwéschepravention eingesetzt, was bis
dato ein Novum war. Zur Prévention von Geldwasche
und Terrorismusfinanzierung ordnete die Aufsicht ge-
genuber der Bank an, in einzelnen Bereichen ange-
messene interne SicherungsmaBnahmen zu ergreifen
und die allgemeinen Sorgfaltspflichten einzuhalten. Die
Wirtschaftspriifungsgesellschaft KPMG bestellte sie als
Sonderbeauftragte zur Uberwachung der Anordnung.
Exekutivdirektor Dr. Thorsten Ptzsch sagte dazu in dem
oben erwahnten Interview: ,Es war gut und richtig, vom
Instrument des Sonderbeauftragten, der bislang ein
Schattendasein fristete, Gebrauch zu machen. Ich bin
zuversichtlich, dass der Sonderbeauftragte gemeinsam
mit der Bank und uns fiir wesentliche Verbesserungen
bei der Geldwéascheprévention sorgen wird.”

Mandat ergénzt

Am 15. Februar 2019 hat die BaFin gegeniber der Deut-
schen Bank angeordnet, die gruppenweiten Risikoma-
nagementprozesse im Korrespondenzbankbereich zu
Uberprifen und — falls erforderlich — anzupassen. Um
die Umsetzung der angeordneten MaBBnahme zu Uber-
wachen, erganzt die BaFin das Mandat des Sonderbe-
auftragten. Dieser soll iber den Umsetzungsfortschritt
berichten und diesen bewerten.

6.3 Geldwaschepravention in
Korrespondenzbankbeziehungen

Die Medien berichteten unter dem Schlagwort ,Danske
Bank” von einem Geldwé&scheskandal. Eine in Estland
ansassige Niederlassung der Danske Bank A/S Kopen-
hagen soll von 2007 bis 2015 hohe Milliardenbetrage fiir
Kunden gewaschen haben, die ihren Wohnsitz auBerhalb
Estlands hatten. In den medialen Fokus riickten auch
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deutsche Banken, die mit der Danske Bank in Estland
eine Korrespondenzbankbeziehung unterhielten.

Die BaFin hat gepruft, inwieweit tatsachlich Transak-
tionen Uber deutsche Banken ausgefiihrt wurden und
ob sich daraus Hinweise auf Defizite in der Geldwasche-
pravention ableiten lassen. Dabei richtet sie ihren Blick
vor allem auf die allgemeinen Anforderungen an Kor-
respondenzbankbeziehungen. Die BaFin tauscht sich
fortlaufend mit den zustandigen deutschen Strafver-
folgungsbehorden aus, aber auch mit verschiedenen
auslandischen Aufsichtsbehorden. Im Jahr 2019 ist die
Uberpriifung der geldwascherechtlichen Anforderungen
an das Korrespondenzbankgeschaft bei international
tatigen Banken ein Schwerpunkt.

6.4 Aufgaben der BaFin in der
Geldwaschepravention

Prasident Hufeld stellte in seiner Rede im Januar 2019
noch einmal klar, dass es nicht Aufgabe der Aufsicht sei,
Geldwascheverdachtsfalle aufzuklaren und zu verfolgen.

Hier liege der Ball im Feld der Strafverfolgungsbehérden:

Die Strafverfolgungsbehorden hatten daher auch Zu-
griff auf andere Informationsquellen als die Aufsicht und
seien in der Lage, polizeiliche Mittel und Ermittlungs-
methoden einzusetzen.

Der Part der BaFin sei ein anderer: Sie misse dafur
sorgen, dass die Institute eine angemessene Geld-
waschepravention betreiben und dabei mindestens

den gesetzlichen Anforderungen gerecht werden. Wenn
die Aufsicht feststellt, dass das bei einem Unternehmen
nicht der Fall ist, greift sie ein und verlangt, dass es seine
Prozesse andert. Das reicht nach Ansicht Hufelds aller-
dings nicht aus: ,Notwendig ist eine bessere Koordinie-
rung in Europa.” Ausdricklich begriiBte Hufeld daher
die auf diesem Gebiet bereits erfolgten Schritte.

Er wies allerdings darauf hin, dass man dabei sowohl

die bankaufsichtliche Ebene als auch die der Financial
Intelligence Unit (FIU)* und der Strafverfolgungsbehdr-
den in den Blick nehmen musse. Es gelte, alle Mog-
lichkeiten des Risikomanagements wie auch die neuen
Technologien zu mobilisieren, um eine bestmaogliche Pra-
vention zu erreichen. ,Dass trotz bester Pravention Miss-
brauch im Einzelfall nicht ausgeschlossen werden kann
und wesentliche Geldstréme auch auBerhalb des Finanz-
systems flieBen, ist selbstverstandlich kein Grund, nicht
die groBtmdglichen Anstrengungen zu unternehmen, um
Geldwasche zu verhindern.”

5 FIU ist die international gebrauchliche Bezeichnung fiir die deutsche
Zentralstelle fir Finanztransaktionsuntersuchungen.
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7 Chronologie wichtiger Ereignisse 2018

Januar u

Die BaFin ist seit dem 1. Januar 2018 die Nationale Abwicklungsbehorde (NAB) in Deutsch-
land. Rechtsgrundlage ist das Sanierungs- und Abwicklungsgesetz (SAG).

Seit dem 1. Januar 2018 gilt die europaische PRIIPs-Verordnung, die Hersteller von verpackten
Anlageprodukten fir Kleinanleger und von Versicherungsanlageprodukten (Packaged Retail and
Insurance-based Investment Products — PRIIPs) verpflichtet, ein dreiseitiges Basisinformations-
blatt (BiB) fur diese Produkte zu veroffentlichen.

Die BaFin hebt die Landerrisikoverordnung zum 1. Januar 2018 auf.

Die GroBkredit- und Millionenkreditverordnung (GroMiKV) wird durch eine Anderungsverord-
nung mit Wirkung zum 1. Januar 2018 angepasst.

Die Regelungen der zweiten europdischen Finanzmarktrichtlinie (Markets in Financial Instruments
Directive Il — MiFID II) sind seit dem 3. Januar 2018 anzuwenden. Die Umsetzung der MiFID II

in Deutschland erfolgt durch das Zweite Finanzmarktnovellierungsgesetz (2. FiMaNoG), das in
wesentlichen Teilen ebenfalls am 3. Januar 2018 in Kraft tritt.

Seit dem 3. Januar 2018 sind Emittenten, deren Finanzinstrumente mit Zustimmung oder
Genehmigung an einem organisierten Handelssystem (Organised Trading Facility — OTF) gelistet
sind, gemaB der Marktmissbrauchsverordnung (Market Abuse Regulation — MAR) verpflichtet,
Insiderinformationen, die diese unmittelbar betreffen, unverziglich zu veréffentlichen.
Wertpapierhandelsunternehmen und banken missen seit dem 3. Januar 2018 neue Vorgaben
beachten, wenn sie bei der BaFin eine Geschéftserlaubnis beantragen.

Das neue Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz (ZAG) tritt am 13. Januar 2018 in Kraft.

Die BaFin verdffentlicht am 18. Januar 2018 eine Auslegungsentscheidung zu den Anforderungen
der européischen Eigenmittelverordnung (Capital Requirements Regulation — CRR) an die Uber-
prifung der Immobilienbewertung.

Februar =

Die BaFin erlasst am 8. Februar 2018 gegeniber der Dero Bank AG wegen drohender bilanzieller
Uberschuldung ein VerduBerungs- und Zahlungsverbot und ordnet an, die Bank fiir den Verkehr
mit der Kundschaft zu schlieBen. Zahlungen, die nicht zur Tilgung von Schulden gegentiiber der
Dero Bank AG bestimmt sind, diirfen nicht entgegengenommen werden (Moratorium).

Die BaFin veroffentlicht am 20. Februar 2018 ein Hinweisschreiben zur regulatorischen Einord-
nung von Initial Coin Offerings (ICOs) zugrundeliegenden Tokens bzw. virtuellen Wahrungen.
Die BaFin veroffentlicht am 20. Februar 2018 ein Rundschreiben zur Finanzkonglomerate-
Solvabilitat.

Das Gesetz zur Umsetzung der Versicherungsvertriebsrichtlinie (Insurance Distribution Directive —
IDD) tritt am 23. Februar 2018 in Kraft.

Marz u

Die Européaische Kommission stellt am 8. Marz 2018 den Entwurf einer Europédischen
Crowdfunding-Verordnung vor. Damit soll ein gemeinsames européisches Regelwerk fiir
Schwarmfinanzierungen geschaffen werden.

Die Europaische Kommission legt am 8. Marz 2018 ihren Fintech-Aktionsplan vor. Mit dessen
Hilfe soll der Finanzsektor die Chancen nutzen kdnnen, die sich aus technologiegestitzten
Innovationen bei Finanzdienstleistungen ergeben.

Die BaFin stellt am 14. Marz 2018 den Entschadigungsfall fur die Dero Bank AG fest. Das Institut
ist nicht mehr in der Lage, sémtliche Einlagen zurlickzuzahlen.

Das erste Erlaubnisverfahren im Zusammenhang mit dem Brexit wird erfolgreich abgeschlossen.

April .

Das Ubernahmeangebot der E.ON Verwaltungs SE, Disseldorf, an die Aktionére der innogy SE,
Essen, ist mit einem Transaktionsvolumen von rund 21 Milliarden Euro gemessen am Transaktions-
volumen das gréBte Ubernahmeangebot des Jahres.

Die BaFin verhangt ein umsatzbezogenes BuBBgeld in Hohe von 1,34 Millionen Euro. Es betrifft
eine Aufsichtspflichtverletzung eines Kreditinstituts in Bezug auf Stimmrechtsmitteilungspflichten.
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= Die BaFin verdffentlicht am 19. April 2018 die Neufassung des Rundschreibens Mindestanforde- n
rungen an die Compliance-Funktion (MaComp).
= Die BaFin erlasst die Bescheide zur Bankenabgabe.

Mai = Die BaFin veroffentlicht am 4. Mai 2018 das ,Rundschreiben 6/2018 (BA und WA) Mindestanfor-

derungen an das Beschwerdemanagement”.

= BaFin und Deutsche Bundesbank legen ihre jahrlichen Schwerpunkte der Bankenaufsicht fest.
Im Jahr 2018 konzentriert sich die Bankenaufsicht vor allem auf Ertrags- und Zinsrisiken sowie
fehlende Angemessenheit und Sicherheit der IT-Systeme der Banken.

= Die Europaische Kommission veroffentlicht am 24. Mai 2018 eine Reihe von Verordnungsent-
wiurfen fur ein nachhaltiges Finanzwesen. Kernelement ist der Vorschlag fiir ein einheitliches
Klassifizierungssystem nachhaltiger Wirtschaftstatigkeiten in der Europdischen Union (EU).

= Die BaFin gibt am 24. Mai 2018 in einem Leitfaden ihre Kriterien und MaBstabe zur aufsicht-
lichen Beurteilung bankinterner Risikotragfahigkeitskonzepte bekannt.

Juni = Die von der Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde ESMA (European Securities

and Markets Authority) im Mai beschlossenen MaBnahmen der Produktintervention in Be-
zug auf bindre Optionen und Differenzgeschafte (Contracts for Difference — CFD) werden am
1. Juni 2018 im Amtsblatt der EU veroffentlicht. Vertrieb und Verkauf bindrer Optionen an Privat-
kunden sind ab dem 2. Juli 2018 verboten.

= Die BaFin erldsst die ersten MREL-Bescheide.

= Die BaFin veroffentlicht am 15. Juni 2018 die Studie ,Big Data trifft auf kiinstliche Intelligenz —
Herausforderungen und Implikationen fiir Aufsicht und Regulierung von Finanzdienstleistun-
gen”. Die Studie wurde unter Mitwirkung von PD — Berater der &ffentlichen Hand GmbH, der
Boston Consulting Group GmbH und des Fraunhofer—Instituts fir Intelligente Analyse- und
Informationssysteme IAIS erstellt.

= Der Ausschuss flr Finanzstabilitat (AFS) legt dem Deutschen Bundestag am 27. Juni 2018 seinen
flinften Bericht zur Finanzstabilitat in Deutschland vor, der unter anderem auf Risiken am
Immobilienmarkt und Cyberrisiken eingeht.

= Das Bundesministerium der Finanzen (BMF) veroffentlicht am 28. Juni 2018 den Evaluierungs-
bericht zur Uberpriifung der Wirksamkeit des Lebensversicherungsreformgesetzes (LVRG).

= Die BaFin Uberarbeitet im ,Rundschreiben 9/2018 (BA) Zinsdnderungsrisiken im Anlagebuch”
die Vorgaben zur Berechnung der Auswirkungen einer plotzlichen und unerwarteten
Zinsanderung (Basler Standardschock).

Juli = Die BaFin veroffentlicht am 2. Juli 2018 ein Rundschreiben zu den Versicherungsaufsichtlichen

Anforderungen an die IT (VAIT).

= Die Zweite Verordnung zur Anderung der Finanz- und Risikotragfahigkeitsinformationenverord-
nung (FinaRisikoV) tritt am 13. Juli 2018 in Kraft.

= Die BaFin konsultiert vom 16. Juli bis 30. September 2018 den Bericht zur Studie ,Big Data trifft
auf kiinstliche Intelligenz: Herausforderungen und Implikationen fir Aufsicht und Regulierung
von Finanzdienstleistungen”.

= Die BaFin veroffentlicht am 17. Juli 2018 ein Rundschreiben 11/2018 (VA), das Hinweise zur
Zusammenarbeit mit Versicherungsvermittlern sowie zum Risikomanagement im Vertrieb
enthalt.

= Die BaFin konsultiert am 20. Juli 2018 das Rundschreiben 13/2018, wann Kunden aufgrund von
Verflechtungen als ,Gruppe verbundener Kunden” zusammenzufassen sind.

= Die BaFin konsultiert am 20. Juli 2018 den Entwurf eines Rundschreibens zur Offenlegung der
Liquiditatsdeckungsquote.

= Am 21. Juli 2018 tritt ein Teil des Gesetzes zur Ausiibung von Optionen der EU-Prospektver-
ordnung (Prospekt-VO) und zur Anpassung weiterer Finanzmarktgesetze in Kraft. Zeitgleich
erlangen bestimmte Vorschriften der Prospekt-VO Geltung.
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Vom 31. Juli bis 30. Oktober 2018 konsultiert die Internationale Vereinigung der Versicherungs-
aufsichtsbehorden IAIS (International Association of Insurance Supervisors) den Insurance
Capital Standard 2.0 (ICS 2.0).

August .

Die erste Ausgabe der neuen Schriftenreihe ,BaFinPerspektiven” erscheint am 1. August 2018.
Schwerpunkt ist das Thema Digitalisierung.

Die Européaische Kommission bittet am 28. August 2018 die Européische Aufsichtsbehdrde fir
das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung EIOPA (European Insurance and
Occupational Pensions Authority) um Stellungnahme zur Nachhaltigkeit in Solvency II.

September .

Die BaFin konsultiert den Entwurf fir eine Anderungsverordnung zur Anderung des § 16 der
Solvabilitatsverordnung (SolvV) zur Erheblichkeitsschwelle.

Die BaFin empfangt am 27. September 2018 rund 400 Vertreter der Finanzbranche sowie
IT-Sicherheitsexperten bei ihrer Konferenz zur IT-Aufsicht bei Banken in Frankfurt am Main.

Oktober =

Die Versicherungsvertriebsrichtlinie (Insurance Distribution Directive — IDD) wird ab dem

1. Oktober 2018 in allen EU-Mitgliedstaaten angewendet.

Die Dritte Verordnung zur Anderung von Verordnungen nach dem Versicherungsaufsichtsgesetz
wird am 22. Oktober 2018 im Bundesgesetzblatt verkiindet und tritt am 23. Oktober 2018

in Kraft. Mit der Verordnung passt das Bundesministerium der Finanzen die Vorschriften zur
Zinszusatzreserve an.

Anderungen der Wertpapierhandelsanzeigeverordnung (WpAV) sowie der Stimmrechtsmit-
teilungsverordnung (StimmRMV) treten am 30. Oktober 2018 in Kraft.

Die BaFin veroffentlicht das ,Rundschreiben 13/2018 zur auBervertraglichen Kreditunterstitzung
bei Verbriefungstransaktionen”.

November u

Die Europaische Bankenaufsichtsbehorde EBA (European Banking Authority) gibt am 2. November
2018 auf ihrer Internetseite die Ergebnisse des EU-weiten Bankenstresstests bekannt. Bei dem
von der EBA koordinierten Stresstest wurden die 48 gréBten europaischen Institute einem
makrodkonomischen Stressszenario unterworfen. Von den gepriiften Instituten unterstehen

33 dem Einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism — SSM). Acht dieser
SSM-Banken sind deutsche Kreditinstitute. Die gepriften Institute decken ca. 70 Prozent aller
Bankaktiva in der Eurozone ab.

Der Rat der Europédischen Zentralbank (EZB) nominiert Andrea Enria am 7. November 2018 als
neuen Vorsitzenden des Aufsichtsgremiums (Supervisory Board). Seine Ernennung durch den
Europaischen Rat folgt am 6. Dezember 2018. Am 1. Januar 2019 tritt er das Amt an.

Die BaFin gibt am 8. November 2018 in einem Merkblatt Orientierungshilfen zu Auslagerungen
an Cloud-Anbieter.

Am 14. November 2018 verdffentlicht die IAIS ein Konsultationspapier zum Holistic Framework,
welches das bisherige Rahmenwerk flr systemrelevante Versicherungsgruppen (G-Slls) weiter-
entwickelt und erganzt.

Das Fachverfahren Bankenabgabe, mit dem die Unternehmen ihre Meldedaten zur Banken-
abgabe elektronisch einreichen kénnen, steht auf der Melde- und Veroffentlichungsplattform
der BaFin erstmals zur Verfigung.

Das Bundesverfassungsgericht verhandelt am 27. November 2018 liber zwei Verfassungs-
beschwerden. Sie richten sich im Wesentlichen gegen die beiden Verordnungen zum SSM und
zum Einheitlichen Abwicklungsmechanismus (Single Resolution Mechanism — SRM).

Dezember L]

EIOPA verdffentlicht am 14. Dezember 2018 den Bericht zum europaweiten Stresstest fiir
Versicherungsgruppen.

Am 20. Dezember 2018 publiziert die BaFin fiir Zwecke einer 6ffentlichen Anhérung den Entwurf
einer nationalen ProduktinterventionsmaBnahme in Bezug auf finanzielle Differenzkontrakte
(Contracts for Difference — CFD).
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= Am 21. Dezember 2018 publiziert EIOPA den dritten Bericht liber die Auswirkungen der MaB- -
nahmen fiir langfristige Garantien (Long-Term-Guarantees) und zu den MaBnahmen fiir das
Aktienrisiko unter Solvency Il.

= Das Gesetz zur Umsetzung der EbAV-II-Richtlinie wird im Bundesgesetzblatt verkiindet. Die
neuen Regelungen Uber die Tatigkeiten und die Beaufsichtigung von Einrichtungen der betrieb-
lichen Altersversorgung (EbAV) treten 2019 in Kraft.

= Zum 21. Dezember 2018 tritt die Verordnung zur Umsetzung der Versicherungsvertriebsrichtlinie
(VersVermV) in Kraft.

= Die BaFin veroffentlicht am 21. Dezember 2018 das Merkblatt zur vertraglichen Anerkennung
der vorlibergehenden Aussetzung von Beendigungsrechten gemaB § 60a Sanierungs- und
Abwicklungsgesetz (SAG), das sie im Sommer konsultiert hatte.

= Die BaFin versendet eine Umfrage an ausgewahlte Banken, um sich ein Bild davon zu verschaffen,
wie deutsche Banken in Handel oder Emission von American Depositary Receipts (ADR) einge-
bunden waren.
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Integrierte Aufsicht



1 Brexit

is zum 31. Marz 2019 war noch nicht abseh-
bar, zu welchem Zeitpunkt und zu welchen
Bedingungen das Vereinigte Kdnigreich die
Europaische Union (EU) verlassen wird. Ur-
spruinglich war vorgesehen, dass das Verei-
nigte Koénigreich die EU in der Nacht vom 29. Mérz auf
den 30. Mérz 2019 verladsst. Nachdem das britische Un-
terhaus einen von Premierministerin Theresa May mit der
EU ausgehandelten Vertrag am 29. Méarz 2019 erneut ab-
gelehnt hatte, standen ein Austritt des Vereinigten Kénig-
reichs ohne Abkommen am 12. April 2019 und eine lange
Verschiebung des Brexits mit einer Teilnahme des Landes
an der Europawahl Ende Mai als Alternativen im Raum.

Politik und Aufsicht stellte die bis zuletzt unklare Lage vor
erhebliche Herausforderungen. Auch fiir ein No-deal-Sze-
nario mussten Vorbereitungen getroffen werden. Ein un-
geregelter Austritt des Vereinigten Konigreichs aus der EU
wirde ein erhebliches Risikopotenzial bergen. Im Finanz-
sektor kdnnte er dazu fiihren, dass Unternehmen aus dem
Vereinigten Koénigreich, die bislang das grenziiberschrei-
tende Betreiben von Bankgeschéften, Finanzdienst-
leistungen oder Versicherungsgeschéften im Rahmen
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des Europdischen Passes an die BaFin notifiziert haben,
dieses Marktzutrittsrecht verlieren wirden.

Doch sind die grenziiberschreitenden Geschéfte, die sie
zuvor auf der Basis des Européaischen Passes abgeschlos-
sen haben, vertraglich vielfach so ausgestaltet, dass ihre
Verpflichtungen und Wirkungen tber diesen Stichtag
zum Teil weit hinausreichen. Dies betrifft etwa bei Deri-
vaten zahlreiche Vertrage mit sehr groBen Geschaftsvo-
lumina. Zudem enthalten gerade langlaufende Vertrage
in der Regel keine besonderen Vorkehrungen fir den
Fall des Brexits.

Von immenser Bedeutung fir Unternehmen, Aufsicht
und Politik ist die Frage, wie sich im Falle eines Brexits
der kiinftige gegenseitige Marktzugang im Verhaltnis
zwischen dem Vereinigten Kdnigreich und den verblie-
benen 27 Staaten der EU gestaltet. Mit knapp der Halfte
der Gesamtexporte ist die EU der gréBte Absatzmarkt
des Vereinigten Kdnigreichs; bei den Importen sieht es
dhnlich aus. Im Finanzsektor ist die Lage noch komple-
xer. Denn London fungiert nicht nur als zentraler Kno-
tenpunkt fir Kapitalflisse in Richtung EU, sondern ist
auch ein zentraler Clearing-Standort, Gber den beispiels-
weise rund 90 Prozent aller Zinsswaps in Euro abgewi-
ckelt werden.?

1 Redaktionsschluss 31. Marz 2019.

2 Vgl. Kapitel VI 2.1.6.1.
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Die BaFin setzte ihren aktiven Dialog mit interessierten
Unternehmen auch im Jahr 2018 fort und veranstaltete
wie schon im Vorjahr Brexit-Workshops. Insgesamt fiihr-
te die BaFin bislang Giber 200 Gesprache, um den Un-
ternehmen Klarheit, Unterstitzung und vor allem einen
verldsslichen Rahmen zu bieten. Dieser soll es ihnen
ermdglichen, auch unter den neuen politischen Bedin-
gungen Finanzdienstleistungen zu erbringen. Dabei
muss naturlich sichergestellt sein, dass die Unternehmen
nach denselben Standards beaufsichtigt und reguliert
werden.

Zahlreiche Banken und Finanzdienstleistungsinstitute mit
Sitz im Vereinigten Konigreich beabsichtigen, ihren Stand-
ort unter anderem nach Deutschland zu verlagern —

sie verlieren namlich durch den Brexit den Europédischen
Pass, mit dem sie in den Staaten des Europaischen Wirt-
schaftsraums (EWR) Geschéfte betreiben kénnen. Ziel
von Aufsicht und Bundesregierung ist es, diesen Insti-
tuten Hilfestellung bei ihren Vorhaben in Deutschland
zu geben, rechtliche Sicherheit zu bieten und zugleich
die Stabilitdt des deutschen Finanzplatzes zu wahren.
Dabei sind Losungen auf europaischer Ebene nicht nur
erstrebenswert, sondern fir Teilbereiche, wie zum Bei-
spiel das Clearing, dringend erforderlich. Andernfalls
droht Banken, die weiterhin im Vereinigten Konigreich
Clearing betreiben, ein massiver Anstieg der Kapitalan-
forderungen. AuBerdem missten Derivatepositionen
reallokiert — also Uberarbeitet und gegebenenfalls neu
zusammengesetzt — werden. Um dem vorzubeugen,

hat die Européaische Kommission im Dezember einen
Durchfihrungsbeschluss (Implementing Decision) erlas-
sen, der im Falle eines No-Deal-Szenarios Gibergangs-
weise die EMIR3-Aquivalenz des Vereinigten Kénigreichs
feststellt. Was konkret bedeutet, dass die britischen
Vorgaben als gleichwertig mit den EU-Regelungen an-
gesehen werden und zentrale Gegenparteien (Central
Counterparties — CCPs) — mit Genehmigung der Europa-
ischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde ESMA
(European Securities and Markets Authority) — flr ein
Jahr zeitlich begrenzt in gewohntem Umfang in der
Europaischen Union aktiv werden kdnnen.

Der deutsche Gesetzgeber gibt der BaFin mit dem
Brexit-Steuerbegleitgesetz schnell wirkende und rechts-
sichere Instrumente an die Hand. Damit sollen negative
Folgen fur die Funktionsfahigkeit oder die Stabilitat der
Finanzmaérkte flr den Fall eines ungeregelten Austritts
abmildert oder vermieden werden, indem die BaFin
britischen Unternehmen Gibergangsweise gestatten
kann, die Regelungen zum Européischen Pass fir eine

3 European Market Infrastructure Regulation.

Zweigniederlassung oder im Wege des grenziiberschrei-
tenden Dienstleistungsverkehrs in Deutschland entspre-
chend weiter zu nutzen.

Interne Modelle

Viele der Unternehmen beantragten bei der BaFin, ihre
internen Modelle zur Ermittlung des Bedarfs an Eigen-
kapital auch in Deutschland einsetzen zu dirfen. Die
BaFin bot dazu gemeinsam mit der Deutschen Bundes-
bank und im Einklang mit den Rahmenvorgaben der
Europaischen Zentralbank (EZB) ein zweistufiges Geneh-
migungsverfahren an:

= 1. Stufe: eine zeitlich befristete Tolerierung der
internen Modelle, welche die Prudential Regulation
Authority (PRA) unter Zugrundelegung europaischer
Anforderungen genehmigt

= 2. Stufe: eine reguldre Modellgenehmigung, die auf
einer spateren intensiven Vor-Ort-Priifung basiert

Im Jahr 2018 beantragten neun international tatige Insti-
tute die Nutzung ihrer internen Modelle fiir das Markt-,
das Kontrahenten- und das Kreditrisiko. Die BaFin sprach
fur die meisten beantragten Modelle eine zeitlich be-
fristete Tolerierung aus. Bei zwei Instituten begann sie
zudem damit, die Kontrahentenrisikomodelle zu prifen,
was sie 2019 fortsetzt. Die Prifungen werden die Ent-
scheidungsgrundlage fiir reguldre Modellgenehmigun-
gen bilden.

2 Verbraucherschutz

2.1 Ein Jahr MiFID II
2.1.1 Positives Gesamtfazit

Die Finanzmarktrichtlinie (Markets in Financial Instru-
ments Directive — MiFID 1)* brachte in der Verhaltens-
regulierung erhebliche Verdnderungen fur das Wert-
papierhandelsgesetz (WpHG) mit sich.® Gerade im
Geschaft der Wertpapierdienstleistungsunternehmen
mit Privatkunden waren umfangreiche Umstellungen
erforderlich.

Die Institute haben daher mit den Vorbereitungen auf
die MiFID Il schon weit vor deren Inkrafttreten begonnen.

4 ABI. EU L 173/349. Die MiFID Il wurde umgesetzt durch das Zweite
Finanzmarktnovellierungsgesetz vom 23.6.2017, BGBI. | Seite 1693.
5 Vgl. zu MiFID Il auch Kapitel VI 1.1.
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Mit Blick auf den Umfang des Umsetzungsvorhabens und
darauf, dass MiFID Il nicht das einzige groBe Regulierungs-
paket war, das Anfang Januar 2018 umgesetzt werden
musste, zieht die BaFin denn auch in ihren Marktunter-
suchungen zur MiFID Il firr das erste Jahr unter dem neuen
Regime ein insgesamt positives Fazit.

Dennoch stellten sich — wenig Uberraschend —am

3. Januar 2018 vereinzelt Schwierigkeiten bei der Umset-
zung ein. In bestimmten Bereichen bestand auch ein Jahr
nach Inkrafttreten der neuen Regelungen weiterer Um-
setzungsbedarf. Allerdings ist auch das angesichts des
Umfangs der neuen Regulierung nicht Gberraschend.

Eine besondere Herausforderung besteht darin, europa-
weit einheitliche und praktikable Lésungen zu entwickeln.
Dies ist allein durch kontinuierliche und vertrauensvolle
Zusammenarbeit auf europaischer Ebene erreichbar. Die
BaFin befindet sich daher in engem Austausch mit den
anderen nationalen Aufsichtsbehdrden und der Europai-
schen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde ESMA.

2.1.2 Marktuntersuchungen zur MiFID II

2.1.2.1 Marktuntersuchungen zu den
Wohlverhaltensregeln der MiFID II

Schon unmittelbar nach Inkrafttreten der MiFID Il nahm
die BaFin eine erste Marktuntersuchung bei Kreditinstitu-
ten zu verschiedenen neuen Wobhlverhaltensregeln in An-
griff. Ziel war es, sich friihzeitig einen Uberblick iber den

Stand der Umsetzung zu verschaffen. Im zweiten Halb-

jahr 2018 weitete die BaFin die Untersuchung im Rahmen
einer zweiten Marktuntersuchung auf Finanzdienstleis-

tungsinstitute aus, um so einen marktweiten Uberblick zu
erhalten.

Beide Marktuntersuchungen konzentrierten sich auf die
Aufzeichnungspflichten (Taping), die Geeignetheitser-
kldarung und Ex-ante-Kosteninformationen und damit
auf neue Wohlverhaltensregeln, die fiir Verbraucher
besonders relevant sind. An den Marktuntersuchun-
gen beteiligten sich freiwillig insgesamt 20 Privat- und
Auslandsbanken, jeweils zehn Sparkassen und Genos-
senschaftsbanken aus den jeweiligen Regionalverbanden
sowie 25 Finanzdienstleistungsinstitute und finf Wert-
papierhandelsbanken.

Die beteiligten Institute haben beachtliche finanzielle
und personelle Ressourcen eingesetzt und einen erheb-
lichen Aufwand betrieben, um die neuen Vorgaben der
MIFID Il umzusetzen. Dies lasst sich fiir den gesamten
Markt feststellen, und zwar unabhéangig von der GréBRe
und den Geschaftsmodellen der einzelnen Institute.

Im Rahmen der ersten Marktuntersuchung bei Banken,
Sparkassen und Genossenschaftsbanken kam die BaFin
zu den nachfolgend dargestellten Resultaten. Diese wur-
den dem Grunde nach durch die zweite Untersuchung
bestatigt.

Aufzeichnungspflichten

Seit Beginn des Jahres 2018 mussen die Institute Telefon-
gesprache und sonstige elektronische Kommunikation
aufzeichnen, bei denen es um Kundenauftrdge geht
(Taping). Schon die erste Marktuntersuchung zeigte, dass
sie dieser Pflicht nachkommen und die technische Um-
setzung weitgehend gegliickt ist.

Dennoch wurden bei 20,3 Prozent der Telefonaufzeich-
nungen Gesprachsteile nicht aufgezeichnet, die hatten
aufgezeichnet werden missen. Vereinzelt fiel auch auf,
dass lediglich nachtrégliche Zusammenfassungen der
Gespréache aufgezeichnet wurden, was nicht ausreicht.

Die Kunden hatten bisweilen mit Unbehagen auf die
Aufzeichnung von Telefonaten reagiert. Die Zahl der
Widerspriiche gegen diese Praxis stellte sich bei der Ab-
frage allerdings mit 0,12 Prozent als sehr gering heraus.

Geeignetheitserklarung
Wertpapierdienstleistungsunternehmen missen nach
einer Anlageberatung schriftlich erklaren, inwiefern ihre
Empfehlung zum Kunden passt — insbesondere was des-
sen Anlageziele, die Anlagedauer, dessen Risikobereit-
schaft und Verlusttragfahigkeit sowie dessen Kenntnisse
und Erfahrungen angeht.

Im Rahmen der Auswertung durch die BaFin verblieben
in nur wenigen Fallen, ndmlich 3,6 Prozent, Zweifel
daran, ob die Empfehlung fiir den Kunden geeignet
war. Jedoch dokumentierten die Unternehmen in den
Geeignetheitserklarungen selten den vollstandigen
Abgleich zwischen den Angaben des Kunden und den
Eigenschaften des empfohlenen Finanzinstruments. Die
Fehlerquote lag bei 89,6 Prozent. Haufig fand sich ledig-
lich eine formelhafte Behauptung, das Produkt sei ge-
eignet, was den Anforderungen nicht gerecht wurde.

Hervorzuheben ist, dass die meisten Institute Freitext-
felder in die Geeignetheitserklarung eingefugt hatten,
um den Inhalt des Beratungsgesprachs zu erfassen. Dies
ermdglicht eine individuelle Begriindung, was aus Sicht
des Verbraucherschutzes positiv ist.

Ex-ante-Kosteninformationen

Die Regelungen zur Ex-ante-Kosteninformation sehen vor,
dass den Kunden die Kosten von Wertpapieren und Wert-
papierdienstleistungen rechtzeitig offengelegt werden
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mussen. Die Kunden sollen die unterschiedlichen Pro-
dukte und Dienstleistungen so besser vergleichen und
auf dieser Grundlage eine fundierte Entscheidung tref-
fen konnen. Bereits die erste Marktuntersuchung zeigte,
dass sich zu Aufbau, Struktur und Berechnungsmethoden
bisher noch keine einheitlichen Marktstandards etabliert
haben. Es ist also fur Kunden nach wie vor schwierig,
Kosten zu vergleichen.

Positiv fiel jedoch auf, dass sich die von den Instituten ver-
wendeten Kosteninformationen tiberwiegend auf das kon-
krete Wertpapier bezogen, das Gegenstand der jeweiligen
Transaktion war. Die meisten Institute hatten die Kosten-
informationen auch auf Grundlage tatsachlich investierter
Anlagebetrage erstellt, obwohl eine Berechnung anhand
angenommener Anlagebetrége ebenfalls zulassig ist.

Einige wenige Institute hatten ausschlieBlich generische
Kostenausweise verwendet, welche die Kosten nur auf
Basis ganzer Vermdgensklassen angeben und nicht den
gesetzlichen Anforderungen entsprechen. Solche gene-
rischen Kostenausweise weisen zudem eine Uberpropor-
tional hohe Fehlerquote auf.

Die stichprobenhafte Auswertung der Kostenausweise
zeigte auch Schwachstellen, was deren Vollstandigkeit
und rechnerische Richtigkeit anging: Uber die gesamte
eingeholte Stichprobe verteilt zeigte sich, dass in einigen
Fallen gesetzlich vorgeschriebene Kostenkomponenten
fehlten. AuBerdem war in 13 Prozent der Stichproben
festzustellen, dass die Betrdge in der Kosteninformation
und in der Wertpapierabrechnung deutlich voneinander
abwichen.

2.1.2.2 Marktuntersuchung zur Product
Governance nach MiFID II

Eine dritte Marktuntersuchung, die ebenfalls im

zweiten Halbjahr 2018 stattfand, widmete sich neuen
Product-Governance-Vorgaben nach MiFID II. Sie befragte
55 Institute nach dem Stand der Umsetzung; darunter
waren 25 Finanzdienstleistungsinstitute, finf Wertpapier-
handelsbanken sowie 25 Banken und Sparkassen. Dabei
untersuchte die BaFin Prozesse der Institute in deren Rolle
als Konzepteure und als Vertriebsunternehmen - und
zwar anhand von insgesamt 187 Geschaftsvorféllen.

Umsetzung im Wesentlichen erfolgreich

Diese dritte Marktuntersuchung ergab, dass die Product-
Governance-Vorgaben im Wesentlichen erfolgreich um-
gesetzt wurden. Die Uberwiegende Zahl der Institute
orientiert sich bei ihrer Umsetzung zum einen an den
ESMA-Leitlinien zu den Produktiiberwachungsanforde-
rungen der MiFID Il bzw. den Mindestanforderungen an

die Compliance-Funktion und weitere Verhaltens-, Orga-
nisations- und Transparenzpflichten (MaComp) (BT 5)°.

Zum anderen konnten sich die Institute auf den gemein-
samen Mindeststandard der Deutschen Kreditwirtschaft,
des Bundesverbands Investment und Asset Manage-
ment (BVI) und des Deutschen Derivate Verbands (DDV)
zur Zielmarktbestimmung fir Wertpapiere stltzen. Dieser
Standard vereinfacht nicht nur den Prozess der Zielmarkt-
bestimmung durch Konzepteure, sondern auch die Kon-
kretisierung des Zielmarktes bzw. den Zielmarktabgleich
durch die Vertriebsunternehmen. Das einheitliche Format
erlaubt eine reibungslose Kommunikation zwischen Kon-
zepteuren und Vertriebsunternehmen. Dariber hin-

aus wird es so moglich, die Zielmarktinformationen

in den Bestand des von zahlreichen Hausern genutzten
WM Datenservice zu integrieren.

Ausfiihrungen zu bestimmten Zielmarktkategorien
verbesserungswiirdig

Die Untersuchung ergab, dass Erstellung, Konkretisierung
und Abgleich der Zielmarkte dank der Standardisierung
gut funktionieren. Vereinzelt erscheinen die Ausfiihrun-
gen zu bestimmten Zielmarktkategorien verbesserungs-
wirdig: So ergaben viele Stichproben tber alle Klassen
von Finanzinstrumenten hinweg, dass die Anlageziele
des Kunden mit ,Vermdgensbildung bzw. Optimierung”
angegeben worden waren. Bei einigen dieser Produkte
hatte sich die BaFin eine starkere Differenzierung ge-
wiinscht. Die Aufsicht geht jedoch davon aus, dass die
Bestimmung des Zielmarktes in der kommenden Zeit
zunehmend an Kontur gewinnen wird. So ist beispiels-
weise absehbar, dass sich die Nachhaltigkeitsinitiative
der Europédischen Kommission auf die einzelnen Kriterien
des Zielmarktes auswirken dirfte, insbesondere auf die
Anlageziele des Kunden.

Umgang mit dem negativen Zielmarkt

Die BaFin wird den weiteren Umgang mit dem negativen
Zielmarkt und die Umsetzung des Proportionalitatsprin-
zips aufmerksam verfolgen: Nur die wenigsten Konzep-
teure und Vermogensverwalter fiir Anlagestrategien hatten
fur ihre Produkte einen negativen Zielmarkt festgelegt.
Zudem war in wenigen Féllen nicht ersichtlich, dass Kon-
zepteure und Vertriebsunternehmen bei besonders risiko-
reichen, komplexen oder illiquiden Produkten eine hohere
Sorgfalt bei der Umsetzung der Product-Governance-
Prozesse an den Tag gelegt hatten als bei den Gbrigen
Produkten, obwonhl dies gesetzlich gefordert ist.

6 Rundschreiben 5/2018 (WA) — Mindestanforderungen an die
Compliance-Funktion und weitere Verhaltens-, Organisations- und
Transparenzpflichten — MaComp.
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Neue Prozesse sind eine Herausforderung fiir alle
Institute

Die Marktuntersuchung zu den neuen Product-
Governance-Vorgaben nach MiFID Il zeigte, dass es
kleineren Instituten zunehmend schwererfallt, kom-
plexen und umfangreichen regulatorischen Vorgaben
neben ihrem Tagesgeschaft Rechnung zu tragen. Die
groBeren Hauser hingegen sahen sich der Herausfor-
derung ausgesetzt, die neuen Prozesse in das Geflige
der bereits bestehenden Ablaufe einzufiigen, wie etwa
dem Neu-Produkt-Prozess nach den Mindestanfor-
derungen an das Risikomanagement (MaRisk), ohne
dass die neuen Prozesse untergehen. Um dem ent-
gegenzuwirken, wird sich die BaFin fir entsprechende
Handreichungen — wie die ESMA- Leitlinien zu den Pro-
duktiberwachungsanforderungen auf europaischer
Ebene — einsetzen und nationale Hilfestellungen an-
bieten, wie etwa die MaComp.

2.2 Ein Jahr PRIIPs-Verordnung
2.2.1 Aktueller Stand und Ausblick

PRIIPs-Verordnung findet seit Anfang 2018
Anwendung

Nach der européischen PRIIPs-Verordnung’ (Packaged
Retail and Insurance-Based Investment Products — PRIIPs)
mussen Hersteller von verpackten Anlageprodukten fur
Kleinanleger und von Versicherungsanlageprodukten seit
dem 1. Januar 2018 ein dreiseitiges Basisinformations-
blatt fir diese Produkte verdffentlichen. Wer solche
Produkte verkauft oder dazu berat, ist verpflichtet,
Kleinanlegern ein Basisinformationsblatt zur Verfligung
stellen, bevor diese sich durch einen Vertrag oder ein
Angebot binden.

Die Anforderungen der PRIIPs-Verordnung an Form
und Inhalt dieses Basisinformationsblatts sind in einer
einschldgigen Delegierten Verordnung?® konkretisiert.
Dartber hinaus stellt das Joint Committee, der Gemein-
same Ausschuss der Europaischen Aufsichtsbehorden
(European Supervisory Authorities — ESAs), seit 2017
Auslegungshilfen in Form von Fragen und Antwor-

ten (Questions & Answers — Q&A) sowie von Fluss-
diagrammen zur Verfiigung. Diese aktualisierte der

Au schuss zuletzt im Juli 2018 in einzelnen Punkten.®

7 Verordnung (EU) Nr.1286/2014, ABI. EU L 352/1.

8 Delegierte Verordnung (EU) Nr.2017/653, ABI. L 100/1.

9 Questions and Answers (Q&A) on the PRIIPs Key Information
Document (KID) vom 19.7.2018, Dok.-Nr.JC 2017 49.

Risikoorientierte Marktaufsicht

Die BaFin ist dafiir zustandig, die Einhaltung der PRIIPs-
Verordnung mittels einer risikoorientierten Missstands-
aufsicht zu Gberwachen. Hat sie Hinweise auf mogliche
VerstoBe gegen die PRIIPs-Verordnung, geht sie diesen
nach. Zusatzlich macht sie regelmaBig Stichproben und
fihrt Marktuntersuchungen durch. Eine erste Marktunter-
suchung fand Anfang 2018 statt.’”® Zudem hat die BaFin
begonnen, die Anwendung der Methoden zur Berechnung
einzelner finanzmathematischer Angaben in den Basisin-
formationsblattern zu prifen.

Offene Fragen zum Anwendungsbereich

Was den sachlichen Anwendungsbereich der PRIIPs-Ver-
ordnung angeht, bestehen nach wie vor gewisse Un-
sicherheiten. So ist noch nicht abschlieBend geklart,
welche Ausstattungsmerkmale dazu fiihren, dass eine
Unternehmensanleihe als PRIIP zu qualifizieren ist. Die
Europaische Kommission wies die Entscheidung dar-
Uber, ob ein Produkt in den Anwendungsbereich der
PRIIPs-Verordnung fallt, den PRIIP-Herstellern selbst
zu' und machte zugleich deutlich, dass sie den Anwen-
dungsbereich grundsatzlich weit versteht. Die ESAs rich-
teten im Juli 2018 einen Brief an die Kommission, in dem
sie ihr Verstandnis des Anwendungsbereichs darlegten
und die Kommission um Bestédtigung dieser Auslegung
baten.’? Eine Antwort stand zum Zeitpunkt des Redakti-
onsschlusses' noch aus.

Verstandlichkeitsdefizite

Einzelne Angaben, die entsprechend den Vorgaben der
PRIIPs-Verordnung in die Basisinformationsblatter aufzu-
nehmen sind, wie die Darstellung der moglichen Wertent-
wicklung des Produkts (Performance-Szenarien) oder auch
der Kosten, sind nach Auffassung von Verbraucherschitzern,
Marktteilnehmern und der EU-Aufsichtsbehorden fiir Klein-
anleger nicht verstandlich. Die BaFin setzt sich daher dafr
ein, dass diese und andere Defizite bei einer umfassenden
Revision des PRIIPs-Regimes behoben werden.

Uberarbeitung der Delegierten Verordnung

Im November 2018 starteten die ESAs eine Konsulta-
tion zur punktuellen Uberarbeitung der Delegierten
Verordnung. Urspriingliches Ziel war es, die Umstel-
lung der Produktinformation auf das Basisinformations-
blatt zum 1. Januar 2020 zu erleichtern." Dies betrifft

10 Vgl. hierzu 2.2.2.

11 Leitlinie Nr.5 der Mitteilung der Kommission vom 7.7.2017,
ABI. EU C 218/11.

12 Schreiben vom 19.7.2018, Dok.-Nr.JC 2018 21.

13 Redaktionsschluss 31. Marz 2019.

14 Delegierte Verordnung (EU) Nr.2017/653, ABI. L 100/1.

15 Vgl. BaFinJournal November 2018, Seite 19.
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OGAW-Fonds' und Alternative Investmentfonds

(AIF), deren Anbieter bislang noch ,Wesentliche
Anlegerinformationen” bereitstellen. Nachdem die
wesentlichen Anlegerinformationen nunmehr aber fiir
weitere zwei Jahre, also bis zum 31. Dezember 2021, an-
gewendet werden sollen, soll sich die Uberarbeitung der
Delegierten Verordnung uber das ganze Jahr 2019 erstre-
cken. Inhaltlich sollen die Methode und die Darstellung
zur Performance eines PRIIP-Anlageprodukts, die Berech-
nung der Transaktionskosten und Fragen der Darstel-
lung von PRIIP-Versicherungsanlagenprodukten mit einer
Palette von Anlageoptionen vertrieft betrachtet werden.

2.2.2 Marktuntersuchung zu Basis-
informationsblattern nach der
PRIIPs-Verordnung

Zum Auftakt der Aufsicht Gber die Einhaltung der
Regelungen der PRIIPs-Verordnung fiihrte die BaFin
Anfang 2018 eine Marktuntersuchung durch. In einem
ersten Schritt ermittelte sie gut 100 deutsche Unterneh-
men und Institute, die PRIIPs herstellen. Die Marktun-
tersuchung ergab, dass mehrere dieser PRIIP-Hersteller
ihrer Verpflichtung, die Basisinformationsblatter zu ver-
offentlichen, nicht oder nicht vollstdndig nachgekommen
waren.

Einzelne Hersteller teilten der BaFin auf Nachfrage mit,
sie hatten anfangs technische Probleme mit der Be-
reitstellung der Basisinformationsblatter gehabt. Diese
hatten sie jedoch rasch beheben kdnnen. Bei anderen
Herstellern stellte sich heraus, dass deren Internetauf-
tritt veraltet war. Sie boten bestimmte Produkte seit dem
1. Januar 2018 nicht mehr an, so dass keine Pflicht zur
Verdéffentlichung eines Basisinformationsblatts bestand.
Einzelne PRIIP-Hersteller hatten die erforderlichen Basis-
informationsblatter in einem verdeckten oder nicht frei
zuganglichen Bereich ihrer Internetseite publiziert. Diese
Hersteller wies die BaFin darauf hin, dass sie die Basis-
informationsblatter in einem 6ffentlich zuganglichen
Bereich ihrer Internetseite bereitzustellen haben.

Im Verlauf der Marktuntersuchung tberprifte die BaFin
zudem stichprobenartig Basisinformationsblatter ver-
schiedener PRIIP-Hersteller. Dabei konstatierte die
BaFin bestimmte Defizite, welche die PRIIP-Hersteller
im Anschluss behoben. Zum Beispiel hatten sie in den

16 Unter OGAW-Fonds sind Fonds zu verstehen, welche die Anforderun-
gen der Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parlaments und des
Rats vom 13. Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwal-
tungsvorschriften betreffend bestimmter Organismen fiir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren (OGAW) erfiillen.

Basisinformationsblattern obligatorische Warnhinweise
nicht hervorgehoben oder auf Dokumente hingewiesen,
die fiur Kleinanleger ohne weitergehende Hilfe auf der
Internetseite des PRIIP-Herstellers Giberhaupt nicht oder
nur schwer auffindbar waren.

2.3 Marktuntersuchung zur indikativen
Orderwertberechnung

Gegenstand der Marktuntersuchung zur indikativen
Orderwertberechnung im Jahre 2018 waren Falle, bei
denen der von Online-Brokerage-Tools angezeigte Preis
fur den Kauf eines Wertpapiers, der indikative Order-
wert, erheblich von dem tatsachlichen Ausfiihrungspreis
abwich. Die Gefahr, dass der tatséchliche Ausfiih-
rungspreis zu Ungunsten des Anlegers erheblich héher
ausfallt, besteht bei unlimitierten Kauforders fir Wertpa-
piere, die unter einem Euro notieren. Die Befragung von
Anbietern von Wertpapierdienstleistungen zeigte, dass
Online-Brokerage-Tools meist nicht die aktuellen Geld-
und Briefkurse heranziehen, um den indikativen Order-
wert zu berechnen, obwohl diese die aktuelle Marktlage
widerspiegeln. Zudem stellen Geld- und Briefkurse die
bestmdgliche Grundlage fiir die Berechnung des indikati-
ven Orderwerts dar, da dem Anleger so ein realistischer
Orderwert angezeigt wird.

Risiko fiir Anleger

Wird hingegen der letzte Borsen- oder Marktpreis fir
die Berechnung des indikativen Orderwerts verwendet,
kann das ein Preis sein, der ohne tatsachlichen Umsatz
in dem betreffenden Papier festgestellt wurde. Kommt
es beim Handel zu keinem Geschéftsabschluss, weil die
Angebots- bzw. Nachfragesituation dies nicht zuldsst,
so wird zur Information der Handelsteilnehmer ein um-
satzloser Preis (Price without Turnover — PWT) festge-
stellt. Dieser basiert auf der Kaufseite einer Quotierung,
also dem Geldkurs, und gibt den Preis wieder, zu dem
die Anleger Wertpapiere verkaufen kdnnen. Oft liegt

er bei wenig nachgefragten Wertpapieren im Tausends-
tel-Euro-Bereich. Der Briefkurs, der bei Kaufinteresse
eines Anlegers maBgeblich ist, weicht hiervon oft ab.
Dadurch erteilen Anleger Wertpapierorders, die sie bei
Kenntnis des tatsachlichen Preises nicht getatigt hatten,
und sehen sich schlieBlich mit Kaufpreisforderungen
konfrontiert, die sie nicht bezahlen kénnen.

Derartige Situationen, die hauptsachlich beim Kauf sol-
cher Wertpapiere auftreten kdnnen, die unter einem
Euro notieren, lassen sich allerdings vermeiden, und zwar
durch die Limitierung der Kauforders fuir Wertpapiere. Da
nicht alle Anbieter von Wertpapierdienstleistungen eine
Limitierung verpflichtend vorsehen, kann dieser Siche-
rungsmechanismus nicht in jedem Fall vor derartigen
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Problemen bei der Ausfiihrung von Kauforders schiit-
zen. Daher sollten Anleger selbst das Limit fir Kaufpreise
definieren.”” Weitere Untersuchungen werden zeigen, ob
die Erkenntnisse und Handlungsempfehlungen dazu bei-
getragen haben, die Situation zu verbessern.

2.4 Verbraucherbeschwerden und
Anfragen

2.4.1 Kreditinstitute und
Finanzdienstleister

Im Jahr 2018 bearbeitete die BaFin insgesamt 5.791 Ein-
gaben zu Kredit- und Finanzdienstleistungsinstituten
(Vorjahr: 5.587 Eingaben), davon waren 5.539 Beschwer-
den und 252 allgemeine Anfragen. Darin enthalten sind
25 Falle, in denen die BaFin gegenliber dem Petitions-
ausschuss des Deutschen Bundestags Stellung nahm.
Darlber hinaus wandten sich 46 Einsender an die BaFin,
die um Informationen Uber Altbanken, insbesondere
deren Rechtsnachfolger, baten. Die Beschwerden waren
in 771 Fallen, darunter eine Petition, erfolgreich.

Tabelle 1: Beschwerden nach Institutsgruppen

Institutsgruppe Gesamtzahl der Eingaben

Private Banken 2.998
Sparkassen 721
Offentliche Banken 135
Genossenschaftsbanken 677
Hypothekenbanken 5
Bausparkassen 413
Finanzdienstleister (zum 175

Beispiel Leasing- und
Factoringunternehmen usw.)

Auslandsbanken 415

Die Eingaben der Verbraucher spiegelten das gesam-
te Spektrum der Produkte wider, welche die beauf-
sichtigten Institute und Unternehmen im Berichtsjahr
angeboten hatten. Im Vordergrund standen zum Bei-
spiel das Girokonto und der Uberweisungs- bzw. Zah-
lungsverkehr. Aber auch zur Kiindigung der Geschafts-
verbindung, der Abwicklung langfristiger Sparvertrage
sowie der generellen Frage , ob und in welcher Héhe
bestimmte Entgelte zuldssig seien, erhielt die BaFin
Eingaben.

17 Vgl. BaFinJournal September 2018, Seite 22 ff.

Vor allem altere Verbraucher aus landlichen Regionen
sorgten sich, wenn Filialen geschlossen wurden, darum,
wie sie klinftig Zugang zu den notwendigen Finanzdienst-
leistungen erhalten konnten. Kunden von Direktbanken
beschwerten sich bei der BaFin vielfach dariber, dass die
Erreichbarkeit bei technischen Stérungen mangelhaft ge-
wesen war oder sie unangemessen lange Reaktions- bzw.
Bearbeitungszeiten bei Kundenanliegen und Reklama-
tionen hatten hinnehmen mussen.

Besonders sensibel reagierten Verbraucher, wenn Banken
eine Anderung der Allgemeinen Geschaftsbedingungen
(AGB) vornehmen wollten — sei es, um die AGB an gean-
derte gesetzliche Rahmenbedingungen anzupassen oder
weil sie ihr Produktangebot neu gestaltet hatten. Dies
galt insbesondere, wenn eine solche Anpassung bewirk-
te, dass sich das Serviceangebot dnderte oder die Bank
Entgelte einflhrte oder erhohte. Die BaFin kann zwar die
Ausgestaltung des Produktangebots nicht beeinflussen,
aber sie kann —im Rahmen ihres Mandats fir den kol-
lektiven Verbraucherschutz — prifen, ob Banken die ge-
setzlichen Anforderungen bei der Durchfiihrung solcher
Vertragsanderungen einhalten.

Eine hierzu von der BaFin durchgefihrte stichprobenar-
tige Untersuchung ergab, dass die Vorgehensweise der
Institute grundsétzlich den gesetzlichen Anforderungen
entsprochen hatte. So hatten die Banken die beabsich-
tigte Anderung in der Regel spatestens zwei Monate,

bevor diese wirksam wurde, mitgeteilt. Dariber hinaus
wiesen die Banken ihre Kunden gemaB §675g Absatz 2
Satz 3 Burgerliches Gesetzbuch (BGB) auf ihr Recht hin,

ihren Vertrag kostenfrei und fristlos kiindigen zu kénnen.

Erhalt ein Kunde von seiner Bank ein Angebot zur An-
derung eines bestehenden Zahlungsdiensterahmen-
vertrags, sollte er immer sorgfaltig priifen, ob er den
Vertrag zu den gednderten Bedingungen fortsetzen

will. Andernfalls sollte er die Produkte anderer Anbieter
prifen und gegebenenfalls das Konto wechseln. Zwar
kénnen Verbraucher auch der angebotenen Anderung
widersprechen, aber oftmals bewirkt dies nicht, dass der
Vertrag dauerhaft zu unveranderten Konditionen fortge-
fuhrt wird: Meistens greifen die Institute in solchen Fal-
len dazu, die Vertrdge ordentlich zu kiindigen.

2.4.2 Investment- und Kapitalverwaltungs-
gesellschaften

Im Rahmen der Investmentaufsicht gingen im Jahr 2018
insgesamt 125 Beschwerden und Anfragen von Ver-
brauchern ein. Sie bezogen sich auf die Investment-
steuerreform, die Anderung von Anlagebedingungen
sowie die Einhaltung von Informationspflichten der
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Tabelle 2: Eingaben je Versicherungszweig seit 2014

Jahr  Leben  Kraftfahrt Kranken Unfall Haftpflicht Rechts- Gebdude/ Sonstige Besonder- Gesamt
schutz Hausrat  Sparten heiten*

2018 1.869 1.734 1.653 215 439 666 711 619 191 8.097

2017 1.825 1.508 1433 219 400 591 603 633 155 7.367

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 9.746

2014 2.802 1.822 1.545 379 622 675 890 780 1.624 11.139

*  Bis 2015: Irrlaufer, Vermittler etc., ab 2016: Vermittler

Kapitalverwaltungsgesellschaften gegentiber den An-
legern. Was offene Immobilienfonds betrifft, hatten
die Anleger meist Fragen zur Abwicklung von offenen
Immobilien-Publikumsfonds.

Die BaFin ging den Hinweisen nach, holte Stellungnah-
men der beaufsichtigten Unternehmen ein und erlauter-
te den Beschwerdefiihrern die rechtlichen Rahmenbe-
dingungen. Dabei wies sie auf alternative Moglichkeiten
zur Streitbeilegung hin. Weitergehende Aufsichtsmaf3-
nahmen wurden nur in wenigen Féllen erforderlich.

2.4.3 Versicherungsunternehmen

Im Jahr 2018 bearbeitete die BaFin insgesamt 8.097 Ein-
gaben zu Versicherungsunternehmen (Vorjahr: 7.367 Ein-
gaben) abschlieBend. 33,3 Prozent (Vorjahr: 32,0 Pro-
zent) dieser Eingaben endeten fiir den Einsender
erfolgreich.

7.906 Eingaben (Vorjahr: 7.212 Eingaben) entfallen

auf die in Tabelle 2 ,Eingaben je Versicherungszweig

seit 2014" genannten Versicherungszweige. Darunter
waren 7.325 Beschwerden, 478 allgemeine Anfragen
und 94 Petitionen, welche die BaFin iber den Deutschen
Bundestag oder das Bundesministerium der Finanzen
(BMF) erreicht hatten.

Die Gruinde fiir Verbraucherbeschwerden sind vielfaltig.
Die haufigsten Beschwerdegriinde des Jahres 2018 sind
in Tabelle 3 dargestellt.

Tabelle 3: Die haufigsten Beschwerdegriinde 2018

Grund Zahl
Art der Schadenbearbeitung/

A 1.363
Verzdgerungen
Hohe der Versicherungsleistung 892
Deckungsfragen 891

Zahlreiche Beschwerden gingen zu Uberlegungen von
Lebensversicherern ein, Vertragsbestande zu verkaufen,
also zum Run-off."™ Nach bereits erfolgten Vertrags-
verkdufen monierten viele Versicherungsnehmer die
Quialitat des Kundenservice. Unsicherheiten im Zusam-
menhang mit dem Brexit waren ebenfalls Gegenstand
verschiedener Verbraucheranfragen. SchlieBlich wandten
sich etliche Versicherungsnehmer wegen Riickzahlungs-
anspriichen aufgrund der Rechtsprechung des Bundes-
gerichtshofs (BGH) zum ,Ewigen Widerspruchsrecht” in
der Lebensversicherung an die BaFin."

Bei den Beschwerden zu Krankenversicherern ging es
schwerpunktmaBig um Beitragsanpassungen, die private
Krankenversicherer vorgenommen hatten. In diesem
Zusammenhang stellten die Verbraucher Fragen zum zu-
standigen Treuhander und dessen gesetzlich geforderter
Unabhéangigkeit®°.

Zahlreiche Kunden beschwerten sich bei der BaFin auch
Uber das Regulierungsverhalten der Schaden- und Un-
fallversicherer. Auch stellten Verbraucher Anfragen zu
Tarifkalkulationen in der Kraftfahrzeugversicherung.

2.4.4 Wertpapiergeschaft

Im Jahr 2018 reichten Anleger zu Wertpapiergeschaften
insgesamt 676 Beschwerden (Vorjahr: 522 Beschwerden)
und 396 schriftliche Anfragen (Vorjahr: 272 Anfragen)
ein. Bei ihnen ging es vor allem um die Verwaltung be-
ziehungsweise den Kundenservice (einschlieBlich Depot-
geschéft), die Auftragsausfiihrung, Kundeninformationen
und Anlageberatung.

18 Vgl. Kapitel V 2.6.1.2.
19 Vgl. unter anderem BGH-Urteil vom 7.5.2014 - IV ZR 76/11.
20 Vgl. BGH-Urteil vom 19.12.2018 — IV ZR 255/17.
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Zu Jahresbeginn registrierte die BaFin ein erhdhtes Auf-
kommen an Beschwerden. In vielen dieser Eingaben
wurde beméngelt, dass einzelne Finanzinstrumente
wegen fehlender Kosten- oder Zielmarktdaten nicht ge-
handelt werden konnten. Verbraucher monierten auch
regulatorische Neuerungen, wie die PRIIPs-Verordnung
und die Reform des Investmentsteuergesetzes (InvStG),
was zu der Zunahme von Beschwerden im ersten Quartal
des Berichtsjahres beitrug.

Wie im Vorjahr erreichte die BaFin auch 2018 eine gro-
Bere Zahl von Eingaben zu grenziiberschreitend tatigen
Unternehmen aus Zypern. Diese betrafen Giberwiegend
das Geschaft mit finanziellen Differenzkontrakten
(Contracts for Difference — CFDs). Die BaFin informiert
in diesen Fallen die Cyprus Securities and Exchange
Commission. Diese ist als Herkunftslandbehorde fiir die
Aufsicht Gber diese Unternehmen zustandig.

2.4.5 Verbrauchertelefon

Unter der Rufnummer 0800 2 100 500 erreichen Birger
das Verbrauchertelefon der BaFin. Diese Moglichkeit
nutzten sie 2018 haufig: Die Berater am Verbraucher-
telefon bearbeiteten 18.651 Anfragen (Vorjahr:

19.367 Anfragen) zu Themen rund um den Finanz-
markt, zu konkreten Fragen in Sachen Verbraucher-
schutz und zu Problemen mit Banken, Versicherungsun-
ternehmen oder Finanzdienstleistern. Davon entfielen
34,4 Prozent auf die Versicherungsaufsicht, 44,6 Pro-
zent auf die Bankenaufsicht und 9,91 Prozent auf die
Wertpapieraufsicht. Viele Anrufer lieBen sich auch

Uber die Moglichkeiten aufklaren, sich bei der BaFin

zu beschweren.

2.5 Aufsicht iiber Beratung und Vertrieb
im Wertpapiergeschift

2.5.1 Mitarbeiter- und Beschwerderegister

Das Mitarbeiter- und Beschwerderegister (siehe Info-
kasten, Seite 44) ist ein zentrales Element des kollek-
tiven Verbraucherschutzes. Anhand der Anzeigen an das
Register kann die BaFin prifen, ob Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen die ihnen obliegenden Wohlverhal-
tenspflichten einhalten, wenn sie Privatkunden beraten.
Angezeigte Beschwerden erméglichen es der Aufsicht,
sowohl systematischen als auch individuellen Miss-
standen (wie etwa unzuldssigem Vertriebsdruck durch
einzelne Mitarbeiter) nachzugehen.

Die Beschwerdeanzeigen enthalten entsprechend den
gesetzlichen Anzeigepflichten keine Angaben tiber den
Inhalt oder dartiber, ob die Beschwerden begriindet sind.

Tabelle 4: Zahl der Mitarbeiter?’

Mitarbeiter

Zum 31.12.2017 31.12.2018
Privatbanken 41.234 37.631
Sparkassen/Landesbanken 55.686 52.145
Genossenschaftsbanken 38.912 35.829
Finanzdienstleistungsinstitute 7.000 7.354
Summe 142.832 132.959
Anlageberater

Zum 31.12.2017 31.12.2018
Privatbanken 40.617 37.008
Sparkassen/Landesbanken 52.749 49.266
Genossenschaftsbanken 36.161 33.115
Finanzdienstleistungsinstitute 6.443 6.796
Summe 135.970 126.185
Vertriebsbeauftragte

Zum 31.12.2017 31.12.2018
Privatbanken 5.903 5.258
Sparkassen/Landesbanken 9.196 8.872
Genossenschaftsbanken 6.404 6.160
Finanzdienstleistungsinstitute 370 356
Summe 21.873 20.646
Compliance-Beauftragte

Zum 31.12.2017 31.12.2018
Privatbanken 107 116
Sparkassen/Landesbanken 394 390
Genossenschaftsbanken 876 847
Finanzdienstleistungsinstitute 693 700
Summe 2.070 2.053

21 Mitarbeiter kdnnen mehrere Tatigkeiten ausiiben, so dass die Summe
aus den Tatigkeiten die Gesamtzahl der Mitarbeiter ibersteigt. Der
Datenbestand veréndert sich entsprechend den laufenden Anderungs-
und Berichtigungsanzeigen. Mitarbeiteranzeigen von Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen, die zum Zeitpunkt der Datenbank-
abfrage nicht mehr nach dem 11. Abschnitt des WpHG (8§63 ff.)
beaufsichtigt wurden, werden nicht beriicksichtigt. Aus diesen
Griinden kénnen die hier dargestellten Zahlen von zuvor publizierten
Daten abweichen.
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Tabelle 5: Zahl der angezeigten Beschwerden?

Beschwerden Privatbanken Sparkassen/ Genossen- Finanzdienst- Summe
Landesbanken schaftsbanken leistungsinstitute

2014 2.381 1.994 1.527 947 6.849

2015 1.546 1.691 1.299 104 4.640

2016 1.633 1.837 1463 63 4.996

2017 1.298 1.701 1.283 71 4.353

2018 1.592 2.122 1.370 99 5.183

Verallgemeinerbare Aussagen zu Beschwerdetrends
lassen sich deshalb aus dem Mitarbeiter- und Beschwer-
deregister nicht ableiten.?* Allerdings prift die BaFin fort-
laufend einzelne Beschwerden. Im Zentrum dieser Pri-
fungen steht immer die Frage, ob die erteilte Empfehlung
einer Anlage fir den individuellen Kunden tatsachlich
geeignet war.

Ergeben sich bei einer Priifung Zweifel an Sachkunde
oder Zuverlassigkeit eines Mitarbeiters oder fallen Mit-
arbeiter durch VerstoBe gegen aufsichtsrechtliche Vor-
schriften auf, leitet die BaFin Ermittlungen ein.?

Recht

Mitarbeiter- und
Beschwerderegister

Alle Unternehmen, die Wertpapierdienstleistun-
gen erbringen, missen nach § 87 WpHG ihre
Anlageberater und Vertriebsbeauftragten sowie
die Compliance-Beauftragten an das Mitarbei-
ter- und Beschwerderegister der BaFin melden.
Bei Anlageberatern besteht eine Besonderheit:
Es wird der BaFin auch gemeldet, wenn sich
Privatkunden Uber ihre Anlageberatung be-
schweren.

22 Die jeweilige Summe der Beschwerden ist um Berichtigungsanzeigen
bereinigt. Beschwerdeanzeigen von Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen, die zum Zeitpunkt der Datenabfrage nicht mehr
nach Abschnitt 11 WpHG (§§63 ff.) beaufsichtigt wurden, sind nicht
beriicksichtigt. Zudem kénnen Unternehmen von einer Institutsgrup-
pe in eine andere wechseln. Hinzu kommt, dass — anders als in den
Berichten bis zum Jahr 2015 — die Zahlen aus den jeweiligen Quar-
talssummen gebildet wurden. Die Summen aus unterschiedlichen
Abfragezeitraumen (Quartale, Jahre oder Gesamtzeitraum) kénnen
voneinander abweichen. Die hier dargestellten Zahlen kénnen daher
von zuvor oder anderweitig publizierten Daten abweichen.

23 Vgl. zu Beschwerdepunkten im Wertpapiergeschéaft 2.4.4.

24 Vgl. hierzu 2.5.2.

2.5.2 Mafsnahmen und Bufdgeldverfahren

Im Jahr 2018 ging die BaFin in 35 Verfahren Erkennt-
nissen Uber die Unzuverlassigkeit von Anlageberatern
und Vertriebsbeauftragten nach. In 13 der vorgenann-
ten Verfahren sind die Mitarbeiter derzeit bei keinem
Wertpapierdienstleistungsunternehmen anzeigepflichtig
beschéftigt. Anhand des Mitarbeiter- und Beschwerdere-
gisters Uberwacht die BaFin, ob die fraglichen Mitarbeiter
erneut als Anlageberater oder Vertriebsbeauftragter be-
schaftigt werden. In einem der Verfahren prifte die BaFin,
ob die Tatigkeit eines Mitarbeiters als Anlageberater un-
tersagt werden muss. Das Verfahren dauert noch an.

Die BaFin fiihrte im Jahr 2018 zwei Verwarnungsverfah-
ren® wegen VerstoBen gegen Ge- und Verbote gemaR
Abschnitt 11 WpHG ein. Eines der beiden Verfahren
dauert noch an; das andere wurde aus Opportunitats-
grinden eingestellt.

Die BaFin eroffnete zudem drei neue BuBgeldverfah-
ren wegen VerstoBen gegen die Verhaltens-, Orga-
nisations- und Transparenzpflichten von Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen.?® Sie schloss neun dieser
Verfahren mit einer GeldbuBe ab. Von insgesamt sieben
eingestellten Verfahren wurden sechs aus Opportuni-
tatsgrinden abgeschlossen. Aus dem Vorjahr waren
noch 34 Verfahren anhangig. Die héchste Gesamtgeld-
buBe gegen eine Gesellschaft betrug in diesem Bereich
18.000 Euro.?”

2.6 Verbraucherbeirat

Der Verbraucherbeirat?® der BaFin besteht seit dem Jahr
2013. Elf der zwolf Mitglieder des Gremiums hat das

25 §56 Ordnungswidrigkeitengesetz (OWiG).

26 Zu den Sanktionen des Geschaftsbereichs Wertpapieraufsicht vgl. 4
und Kapitel VI 2.6.

27 Vgl. 4.

28 Vgl. Anhang, Seite 171.
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Bundesfinanzministerium (BMF) 2018 neu bestellt, da
die Amtszeit von Beiratsmitgliedern fiinf Jahre betragt
und somit im Berichtsjahr abgelaufen war. Das Gre-
mium setzt sich aus drei Vertretern der Wissenschaft,
vier Vertretern von Verbraucher- und Anlegerschutzor-
ganisationen und drei Mitarbeitern auBergerichtlicher
Streitschlichtungssysteme sowie je einem Vertreter des
Bundesministeriums der Justiz und fiir Verbraucher-
schutz (BMJV) und der Gewerkschaften zusammen. Ein-
zig den Vertreter des Ombudsmanns der privaten Ban-
ken bestellte das BMF nicht neu, da er als Nachfolger
eines ausgeschiedenen Mitglieds erst 2016 in den Beirat
berufen worden war.

Am 28. September 2018 tagte der Verbraucherbeirat der
BaFin erstmals in neuer Besetzung. Aus dem Kreis seiner
Mitglieder wahlte das Gremium erneut Dorothea Mohn
vom Verbraucherzentrale Bundesverband e.V. zur Vorsit-
zenden.

Der Verbraucherbeirat berét die BaFin bei der Erfullung
ihrer Aufgaben aus Sicht der Verbraucher. Er ist fur die
Aufsicht eine wichtige Erkenntnisquelle.

2.7 Internationale Entwicklungen
2.7.1 Produktintervention

Die europdische Finanzmarktverordnung (Markets in
Financial Instruments Regulation — MiFIR) hat ESMA

und den nationalen Aufsichtsbehorden, also auch

der BaFin, am 3. Januar 2018 neue Instrumente zur
Produktintervention an die Hand gegeben. Der deutsche
Gesetzgeber hob daher §4b WpHG alte Fassung auf, der
die Befugnisse auf nationaler Ebene vorgezogen hatte.
Nationale Besonderheiten — namentlich Befugnisse der
Produktintervention in Bezug auf Vermdgensanlagen —
sind seitdem in § 15 WpHG geregelt.

ESMA hat die neuen Befugnisse bereits genutzt: Ver-
marktung, Vertrieb und Verkauf von binaren Optionen
an Privatkunden sind seit dem 2. Juli 2018 verboten.
Fur Angebote von CFDs an Privatkunden gilt seit dem
1. August 2018 ein MaBnahmenbiindel, das Hebelbe-
schrankungen, automatische Verlustbegrenzungen, ein
Nachschusspflichtverbot und eine Verpflichtung zu an-
bieterspezifischen Risikowarnungen enthalt.

MaBnahmen zur Produktintervention, welche ESMA fest-
legt, sind immer nur fir drei Monate giltig. ESMA hat
die erlassenen MaBnahmen verlangert, so dass sie Uber
das Jahresende 2018 hinaus wirksam sind. Die BaFin be-
reitet sich indessen auf das Auslaufen der ESMA-MaB-
nahmen vor: Sie veroffentlichte im Dezember 2018

Vorschlage fir eigene — unbefristet gultige —
MaBnahmen zu bindren Optionen und CFDs.?°

2.7.2 World Investor Week

Im Oktober 2018 fand zum zweiten Mal die von der In-
ternationalen Organisation der Wertpapieraufsichtsbe-
horden 10SCO (International Organization of Securities
Commissions) initiierte ,World Investor Week" (WIW)
statt. Ziel dieser Aktionswoche war es, Verbraucher welt-
weit Uber Finanzthemen aufzuklaren. Die BaFin beteilig-
te sich erneut an der WIW. Anfang Oktober 2018 verdf-
fentlichte sie zwei neue Broschiren in Leichter Sprache,
die wichtige Begriffe aus dem Banken- bzw. dem Versi-
cherungssektor erlautern.3® Wahrend der WIW war die
BaFin am 6. Oktober auch auf dem Boérsentag in Berlin
prasent. Anlasslich der Aktionswoche informierten zu-
dem BaFin-Experten Verbraucher an einem der Digitalen
Stammtische des Digital-Kompass per Videolbertragung
Uber das Thema ,Big Data und kiinstliche Intelligenz".

2.8 Streitschlichtung

An die Schlichtungsstelle der BaFin kdnnen sich Verbrau-
cher mit Antrégen zu Streitigkeiten mit Kreditinstituten
und Finanzdienstleistern wenden, sofern keine private
anerkannte Verbraucherschlichtungsstelle zustandig ist.>'

2.9 Basiskonto und Zahlungskontengesetz

In Deutschland boten nach einer Erhebung der BaFin
zum Stichtag 30. Juni 2018 rund 1.300 Kreditinstitute
Basiskonten an. Uber 566.000 Antrige auf Eréffnung ei-
nes solchen Basiskontos sind bis dahin seit Inkrafttreten
der Regelung am 18. Juni 2016 gestellt worden. Knapp
15.000 dieser Antrage lehnten Institute ab. Zum Stichtag
30. Juni bestanden insgesamt 497.000 Basiskonten.

Rund 580 Verbraucher kontaktierten die BaFin im Erhe-
bungszeitraum, weil eine Bank ihren Antrag auf Eroff-
nung eines Basiskontos abgelehnt hatte. Rund 200 dieser
Verbraucher konnte die BaFin helfen, ein Basiskonto zu
erhalten. In diesen Fallen hatten die Institute die Eroff-
nung abgelehnt, ohne dafir einen vom Zahlungskon-
tengesetz (ZKG) anerkannten Grund anzugeben. 22 Mal
ordnete die BaFin die Eroffnung eines Basiskontos form-
lich an.

29 Vgl. BaFinJournal Januar 2019, Seite 33 und BaFinJournal November
2018, Seite 20.

30 www.bafin.de/dok/11529872 und www.bafin.de/dok/11529884.

31 Der Tatigkeitsbericht der BaFin-Schlichtungsstelle ist unter www.bafin.
de/schlichtungsstelle veroffentlicht.
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Seit Inkrafttreten der Regelungen am 19. September
2016 bis zum Stichtag nutzten Verbraucher 705.000 Mal
die Moglichkeit der gesetzlichen Kontenwechselhilfe. Im
selben Zeitraum wandten sich Bankkunden gut 120 Mal
mit einer Beschwerde dazu an die BaFin.*

Mehr Transparenz bei Entgelten

Am 31. Oktober 2018 trat der letzte Teil des ZKG in Kraft.
Er regelt Transparenz und Vergleichbarkeit der Entgelte
flr Zahlungskonten: Danach sind Zahlungsdienstleister
verpflichtet, ihren Kunden standardisierte Entgeltinfor-
mation zur Verfigung zu stellen, die verstandlich gestal-
tet und leicht zuganglich sein missen.?

3 Integritat des Marktes

3.1 Erlaubnispflicht

Bankgeschéfte, Finanzdienstleistungen, Zahlungsdienste,
das E-Geld-Geschaft, das Investmentgeschéaft und das
Versicherungsgeschaft stehen in Deutschland unter Auf-
sicht der BaFin (siehe Infokasten ,Erlaubnispflicht”).

2018 erhohte sich die Zahl neuer Erlaubnisanfragen an
die Aufsicht erneut — und zwar von 1.208 Anfragen auf

Recht

Erlaubnispflicht

Zu den Aufgaben der BaFin gehort es auch, zu
prifen, ob die Geschafte neuer Marktteilnehmer
oder neue Geschaftsmodelle etablierter Anbieter
nach MaBgabe der Aufsichtsgesetze erlaubnispflich-
tig sind. Betreibt ein Anbieter Bankgeschéfte oder
Finanzdienstleistungen nach dem Kreditwesengesetz
(KWG), das Versicherungsgeschéaft nach dem Versi-
cherungsaufsichtsgesetz (VAG) oder Zahlungsdienste
oder das E-Geld-Geschaft nach dem Zahlungs-
diensteaufsichtsgesetz (ZAG) oder verwaltet er ein
Investmentvermdgen im Sinne des Kapitalanlagege-
setzbuchs (KAGB), bendtigt er flr das Geschéft eine
Erlaubnis. Hat ein Anbieter eine erlaubnispflichtige

32 Vgl. BaFinJournal Oktober 2018, Seite 20ff.
33 BaFinJournal Oktober 2017, Seite 18f.

1.397 (siehe Tabelle 6). Hierbei standen Fintech-Themen,
Initial Coin Offerings (ICOs) und neue Zahlungsdienste im
Vordergrund.

Tabelle 6: Neue Erlaubnisanfragen

2016 2017 2018

Neue Erlaubnisanfragen 1.022 1.208 1.397

Freistellung von der Erlaubnispflicht

Die BaFin kann nach §2 Absatz 4 Kreditwesengesetz
(KWG) im Einzelfall bestimmen, dass ein Institut von
der Erlaubnispflicht und einzelnen Bestimmungen der
laufenden Aufsicht freigestellt wird (siehe Tabelle 7,
Seite 47). Diese Freistellung gilt, solange das Unterneh-
men wegen der Art der von ihm betriebenen Geschafte
keiner Aufsicht bedarf. Bei Drittstaatsunternehmen setzt
eine Freistellung voraus, dass die BaFin deren Inlands-
geschaft wegen der Aufsicht im Herkunftsstaat nicht
zusatzlich beaufsichtigen muss. Dies ist ausdriicklich in
§2 Absatz 5 KWG geregelt.

Eine Freistellung ist in der Praxis nur auf Antrag mog-
lich. Die BaFin macht von der Erm&chtigung zurlickhal-
tend Gebrauch; die Erlaubnispflicht eines gesetzlich als
Bank-geschaft oder Finanzdienstleistung eingestuften
Geschéfts ist der Regelfall.

Tatigkeit bereits aufgenommen, ohne die Erlaubnis
der BaFin zu haben, setzt die BaFin den Erlaubnis-
vorbehalt durch und sorgt dafir, dass die Geschéfte
unverziglich eingestellt und abgewickelt werden.
Die BaFin informiert darliber auf ihrer Internetseite
www.bafin.de. Je nach Lage des Falles zeigt die
Aufsicht die verantwortlichen Betreiber bei den
Strafverfolgungsbehorden an. Fiir Anbieter neuer
Geschéaftsmodelle empfiehlt es sich, zunachst eine
erste Selbsteinschatzung vorzunehmen. Die BaFin hat
zu den einzelnen erlaubnispflichtigen Tatbestanden
auf ihrer Internetseite Merkblatter veroffentlicht, die
dabei helfen sollen.
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Tabelle 7: Freistellung von Instituten

2016 2017 2018
Freigestellte Institute 355 358 368
neu freigestellte Institute 15 1 10

Bereichsausnahmen im Sinne des
Zahlungsdiensteaufsichtsgesetzes

Mit der Umsetzung der Zweiten Zahlungsdienstericht-
linie (Payment Service Directive 2 — PSD 2) in nationa-
les Recht wurde das Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz
(ZAG) umfassend novelliert. Einer der Schwerpunkte der
PSD 2 ist die Klarstellung des Anwendungsbereichs der
Bereichsausnahmen flir Geschaftsmodelle, die keiner
aufsichtsrechtlichen Erlaubnis bedirfen. Das ZAG wurde
den europaischen Vorgaben entsprechend mit Wirkung
zum 13. Januar 2018 neu gefasst.

Durch die PSD 2 wurde unter anderem die Bereichsaus-
nahme fiir Verbundzahlungssysteme umfangreich neu
konzipiert. Die bisherige Ausnahmevorschrift wurde
durch eine klare Aufteilung auf begrenzte Netze (Limited
Network) und sehr begrenzte Waren- und Dienstleis-
tungsangebote (Very Limited Range) ersetzt.

Die Bereichsausnahme nach §2 Absatz 1 Nr.10 ZAG kann
nur in Anspruch nehmen, wer ein Zahlungsinstrument auf
den Markt bringt oder ber ein solches abrechnet, das fiir
den Kunden erkennbar ausschlieBlich in den Geschéfts-
raumen des Emittenten oder innerhalb eines begrenzten
Netzes verwendet werden kann. Ein Limited Network ist
zum Beispiel die von einer bestimmten Einzelhandels-
kette ausgegebene Kundenkarte, mit der Kunden in den
einzelnen Geschéften der Ladenkette einkaufen kénnen.

Eine weitere Ausnahme nach §2 Absatz 1 Nr.10 ZAG
greift, wenn mit dem Zahlungsinstrument lediglich eine
sehr eng begrenzte Produkt- bzw. Dienstleistungspalette
erworben werden kann. Von einer Very Limited Range ist
etwa bei Tankkarten auszugehen, mit denen Kunden le-
diglich Waren und Dienstleistungen kaufen kénnen, die
fahrzeugbezogen sind.

Fur die Ausnahmekonstellationen hat die BaFin ein um-
fangreiches Tableau mit Beispielen entwickelt, das im
Uberarbeiteten ZAG-Merkblatt** nachzulesen ist. Damit
erhalten Marktteilnehmer, insbesondere fiir Kundenkar-
ten im Handel, im Dienstleistungssektor und in der Mi-
neral6lwirtschaft, eine schnelle, leicht nachvollziehbare

34 www.bafin.de/dok/7846622.

Ubersicht dariiber, ob ihr geplantes Geschéftsvorhaben
erlaubnisfrei moglich ist oder ob sie einen Erlaubnisan-
trag an die BaFin stellen mussen.

3.2 Verfolgung unerlaubter Geschafte

Wer erlaubnispflichtige Bankgeschafte, Finanzdienst-
leistungen, Zahlungsdienste oder das E-Geld-Geschaft,
Investmentgeschéft oder Versicherungsgeschaft ohne
vorherige Erlaubnis der BaFin anbietet, macht sich straf-
bar. Jeder VerstoB gegen den Erlaubnisvorbehalt unter-
grabt die Integritdt des Finanzsystems. Die BaFin verfolgt
derartige Falle gewerbepolizeirechtlich.

2018 ist die Zahl der Verdachtsfélle erneut gestiegen —
und zwar von 1.042 Fallen auf 1.281 Falle (siehe

Tabelle 8). In 87 Fallen schritt die BaFin gegen uner-
laubte Geschéfte férmlich ein — so haufig wie nie zuvor.
Der bei diesen Féllen entstandene Schaden bewegte sich
Schatzungen zufolge in einem substanziellen dreistel-
ligen Millionen-Euro-Bereich. Meist stellten die Betrei-
ber ihr unerlaubtes Geschaft jedoch freiwillig ein, nach-
dem die BaFin sie hierzu angehort hatte. Dies zeigt, wie
wichtig es ist, dass die BaFin jeden Verdacht konsequent
verfolgt.

Tabelle 8: Verfolgung unerlaubter Geschifte

2016 2017 2018
Neue Verdachtsfalle 1.113 1.042 1.281
Durchsuchungen 18 20 23
Formliche MaBnahmen 35 25 87

(Einstellung, Abwicklung)

Unabhéngig von férmlichen MaBnahmen machte die
BaFin 2018 in 15 Fallen (Vorjahr: zwei Félle) 6ffentlich auf
Unternehmen aufmerksam, die anonym oder unter Pseu-
donym deutsche Kunden per E-Mail, Telefon oder Internet
angesprochen hatten. Wie meistens in solchen Fallen kon-
taktierten die Anbieter die Kunden vom Ausland aus. Sie
behaupteten dabei wahrheitswidrig oder erweckten den
Eindruck, von der BaFin beaufsichtigt zu werden, um die
Kunden in Sicherheit zu wiegen.

Widerspruchs- und Gerichtsverfahren

Gegen formliche MaBnahmen der BaFin konnen Betroffe-
ne Widerspruch einlegen. Im Vergleich zum Vorjahr stieg
die Zahl der Widerspruchsverfahren von 37 Féllen auf

48 Falle und damit um rund 30 Prozent (siehe Tabelle 9,
Seite 48).
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Tabelle 9: Widerspruchsverfahren

2016 2017 2018

Neue Widerspruchsverfahren 72 37 48

Formliche Widerspruchsbescheide 49 21 34

Ricknahmen/sonstige Einstellungen 28 22 19

Die MaBBnahmen der BaFin sind jedoch sofort vollziehbar;
daher wirkt der eingelegte Widerspruch nicht aufschie-
bend. Die Adressaten formlicher MaBnahmen kénnen
allein in einem Eilverfahren vor dem Verwaltungsgericht
Frankfurt am Main die Anordnung der aufschiebenden
Wirkung des Rechtsbehelfs beantragen. Die Zahl der Eil-
verfahren stieg 2018 von vier auf acht (siehe Tabelle 10).

Tabelle 10: Eilverfahren - erste Instanz

2016 2017 2018

Neue Eilverfahren 8 4 8

Zuriickweisung des Antrags 15 1 7

Anordnung der aufschiebenden
Wirkung

Weist die BaFin schlieBlich den Widerspruch gegen eine

formliche MaBnahme zuriick, kann der Adressat vor dem
Verwaltungsgericht Frankfurt am Main klagen. 2018 kam
es — wie im Vorjahr — zu 16 neuen Klageverfahren (siehe

Tabelle 11).

Tabelle 11: Klageverfahren - erste Instanz

2016 2017 2018

Neue Klageverfahren 27 16 16
Obsiegen der BaFin 13 4 2
Klagestattgabe 1 1 1

Klageriicknahme/sonstige
Einstellungen

In zweiter Instanz schloss der Hessische Verwaltungs-
gerichtshof (VGH) im Berichtsjahr zwei Berufungsverfah-
ren sowie neun Verfahren im vorlaufigen Rechtsschutz ab;
im Vorjahr waren es sechs gewesen. Der VGH entschied in
neun Verfahren (Vorjahr: sechs Verfahren) zugunsten der
BaFin. Zwei Verfahren erledigten sich durch Riicknahme.

Ausgewihlte Sachverhalte

Handel mit bindren Optionen/Handel mit
Finanzinstrumenten iiber Online-Plattformen

Die BaFin warnt gemeinsam mit dem Bundeskriminal-
amt vor betrligerischen Online-Handelsplattformen fur

finanzielle Differenzkontrakte (Contracts for Difference —
CFDs) und binare Optionen auf Rohstoffe, Aktien, Indizes,
Wahrungen (,Forex”) oder Kryptowahrungen ohne die
erforderliche Lizenz.* Registriert sich der Anleger auf
der Handelsplattform und investiert erste Betrage, ruft
ihn umgehend ein angeblich kompetenter Finanzbro-
ker an. Auf seinem Anlagekonto, das der Anleger ver-
meintlich online einsehen kann, werden ihm mit Hilfe der
Betrugssoftware der Handelsplattform Kontobewegun-
gen und hohe Gewinne vorgegaukelt. Diese Giberzeugen
ihn so von dem Geschéft, dass er weitere Investitionen
vornimmt. Will er sich allerdings sein Guthaben auszah-
len lassen, bricht der Kontakt zur Handelsplattform ab.
Die Aussichten der Opfer, ihr Geld wiederzuerlangen,
sind duBerst gering. Es droht der Totalverlust des inves-
tierten Kapitals.

Initial Coin Offerings und Kryptotokens

Initial Coin Offerings (ICOs) sind ein relativ neues Mit-
tel der Kapitalaufnahme zur Finanzierung unternehme-
rischer Vorhaben, das in der Offentlichkeit auf groBes
Interesse gestoBen ist. Bei ICOs werden mittels Block-
chain-Technologie neue digitale Einheiten erzeugt, etwa
virtuelle Wahrungen und Tokens. Diese werden dann —
meist in einem unregulierten &ffentlichen Bieterverfah-
ren — an Anleger verkauft. Hier kann ein Totalverlust dro-
hen, weshalb die BaFin auf ihrer Homepage Anleger vor
den Risiken von ICOs warnt.3

Die Zahl der Unternehmen, die Gber ICOs Kapital ein-
sammeln, stieg 2018 trotz der Kursriickgdnge bei den
Kryptotokens weiterhin signifikant. Damit erreichten die
BaFin auch vermehrt Anfragen, wie derartige Finanzie-
rungsformen aufsichtsrechtlich zu behandeln seien.

Darlber hinaus verdffentlichte die BaFin im Marz 2018
ein Hinweisschreiben®” dazu, wie ICOs und Kryptotokens
rechtlich einzuordnen sind. Darin geht sie ausfiihrlich auf
einzelne Token-Kategorien ein und gibt den Marktteilneh-
mern einen Uberblick tiber die aktuelle Verwaltungspraxis.

3.3 Hinweisgeberstelle

Die Hinweisgeberstelle der BaFin nimmt seit dem 1. Juli
2016 Hinweise zu tatsachlichen oder mdglichen VerstdBen
gegen aufsichtsrechtliche Vorschriften (Whistleblowing)
entgegen. Hinweise kdnnen der Hinweisgeberstelle Gber
das elektronische Hinweisgebersystem, per Post, per
E-Mail, telefonisch oder personlich Ubermittelt werden.

35 www.bafin.de/dok/11771618.
36 www.bafin.de/dok/10181964.
37 www.bafin.de/dok/10506450.
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665 Meldungen gingen 2018 bei der Hinweisgeberstelle
ein. Nahezu 50 Prozent aller Hinweise (342) gingen Uber
das elektronische System ein, das am 1. Januar 2017
eingefiihrt worden war. 33 Prozent der Hinweise erfolg-
ten via E-Mail (254). Per Post erreichten die Hinweisge-
berstelle etwa 14 Prozent der Hinweise. Telefonanrufe
machen rund zwei Prozent (19) aus, persdnliche Vor-
sprachen weniger als ein Prozent.

Fast die Halfte der Meldungen betraf mutmaBliche Versto-
Be von beaufsichtigten Unternehmen. Etwa ein Viertel der
Hinweise bezog sich auf potenziell unerlaubte Geschéfte.
Elf Meldungen galten mutmaBlich geldwascherechtlichen
Sachverhalten. Bei zehn Meldungen handelte es sich um
Beschwerden, welche die Abteilung Verbraucherschutz
weiter bearbeitete. Die restlichen Meldungen betrafen
Sachverhalte, fiir welche die BaFin nicht zustandig ist oder
die keinen erkennbaren Tatsachengehalt hatten.

4 Sanktionen

Im Jahr 2018 leitete die BaFin insgesamt 221 BuBgeld-
verfahren® ein (siehe Infokasten ,Neue BuBgeldverfah-
ren der BaFin“).*° Die Verfahren liefen gegen natirliche
Personen, Zahlungsagenten, Kreditinstitute, Versiche-
rungsunternehmen und Zahlungsinstitute sowie gegen
Institute, die das Finanzierungsleasing und/oder factoring
betreiben*’, und gegebenenfalls auch gegen deren Ver-
antwortliche. Anlass waren Verstoe gegen buBgeldbe-
wehrte Vorschriften der folgenden Gesetze: Geldwésche-

Hinweis
GeldbuBBen der BaFin

2018 setzte die BaFin insgesamt GeldbuBen in
Hohe von 13.338.650 Euro fest.

= Auf die Bereiche Bankenaufsicht, Geldwaschepra-
vention und Versicherungsaufsicht entfielen Geld-
buBen in Hohe von insgesamt 5.538.650 Euro.
= BuBgelder in Hohe von insgesamt
7.800.000 Euro setzte der Geschaftsbereich
Wertpapieraufsicht/Asset Management fest.

38 Verfahren nach dem Gesetz Giber Ordnungswidrigkeiten (OWiG).

39 Zur Unterscheidung von Sanktionen und MaBnahmen vgl. Jahres-
bericht 2016, Seite 55ff.

40 §1 Absatz 1a Satz 2 Nr.9 und 10 KWG.

gesetz (GwG), KWG, Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG),
Vermdgensanlagengesetz (VermAnlG), WpHG, Wertpa-
pierprospektgesetz (WpPG) und ZAG.

Hohe der GeldbuBBen

Im Jahr 2018 setzte die BaFin Uber alle Geschaftsbe-
reiche hinweg GeldbuBen in einer Gesamthdhe von

13.338.650 Euro fest (siehe Infokasten ,GeldbuBen
der BaFin").

BuBgeldverfahren der Wertpapieraufsicht

Wegen VerstoBen gegen das Kapitalmarktrecht*' setzte
der Geschéftsbereich Wertpapieraufsicht/Asset Manage-
ment der BaFin 2018 GeldbufBen in einer Gesamthdhe von
7,8 Millionen Euro fest* (siehe Infokasten ,GeldbuBen der
BaFin"). Der Geschaftsbereich leitete 135 neue BuBgeldver-
fahren ein; 869 Verfahren waren noch aus dem Vorjahr an-
héngig. Insgesamt 322 Verfahren schloss er ab, 126 davon
mit GeldbuBe. Die Ahndungsquote lag bei 39,8 Prozent.*

Hinweis

Neue BuBgeldverfahren der
BaFin

221 BuBgeldverfahren leitete die BaFin 2018 ein.

= 86 entfielen auf die Bereiche Bankenaufsicht,
Geldwaschepravention und Versicherungsauf-
sicht*.

= 1354 entfielen auf den Geschaftsbereich Wert-
papieraufsicht/Asset Management.

BuBgeldverfahren der Banken- und
Versicherungsaufsicht

Wegen VerstoBen gegen buBgeldbewehrte Vorschrif-
ten des GwG, ZAG, KWG und VAG leitete die BaFin*’ im

41 Erfasst werden hierbei VerstoBe gegen das WpHG, das Wertpapierer-
werbs- und Ubernahmegesetz (WpUG) und das VermAnIG. In diesem
Segment wurden 2018 fiinf Verfahren neu eroffnet.

42 Die Summe umfasst die unter 2.5.2 und Kapitel VI 2.6 genannten
BuBgelder.

43 Diese Zahlen umfassen die Zahlen, die unter 2.5.2 und Kapitel VI 2.6
genannt sind.

44 Die statistischen Daten erfassen die unter 2.5.2 und Kapitel VI 2.6
dargestellten BuBgeldverfahren.

45 Diese Verfahren leitete der Geschéftsbereich Innere Verwaltung und
Recht ein. Die Geldwaschepravention gehort seit Anfang 2018 zum
Geschaftsbereich Abwicklung.

46 Diese Zahlen umfassen die Zahlen, die unter 2.5.2 und Kapitel VI 2.6
genannt sind.

47 Diese Verfahren leitete der Geschéftsbereich Innere Verwaltung und
Recht ein.
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Berichtsjahr 57 Verfahren nach dem Ordnungswidrigkei-
tengesetz (OWiG) gegen juristische Personen ein — dazu
gehorten Kreditinstitute, Versicherungsunternehmen,
Zahlungsinstitute und Institute, die das Finanzierungs-
leasing und/oder Factoring betreiben. AuBerdem eroff-
nete sie Verfahren gegen Leitungspersonen der betref-
fenden Unternehmen, zum Beispiel Geschaftsfihrer und
Geldwaschebeauftragte, sowie gegen andere natirliche
Personen, fur die fachaufsichtsgesetzliche Vorschriften
gelten.”® In diesen Verfahren und in Verfahren, die noch
aus den Vorjahren anhangig waren, erlie die BaFin im
Berichtsjahr 22 BuBgeldbescheide. 20 dieser BuBgeld-
bescheide wurden noch 2018 rechtskraftig, davon vier
im Zwischenverfahren. Sechs Buf3gelder wurden gericht-
lich entschieden, ein BuBgeld wurde erstinstanzlich, ein
weiteres in zweiter Instanz bestatigt. In einem Verfahren
legten der Betroffene und die Nebenbeteiligte Rechtsbe-
schwerde gegen die erstinstanzliche Entscheidung ein.

Gegen Agenten im Sinne des § 1 Absatz 9 ZAG leitete
die BaFin* im Berichtsjahr 27 Verfahren ein. In diesen
27 Verfahren und in weiteren BuBgeldverfahren gegen
Agenten, die aus den Vorjahren noch anhangig waren,
erlieB die BaFin 26 BuBgeldbescheide. 23 BuBgeldbe-
scheide gegen Agenten und einen weiteren gegen ein
Zahlungsinstitut mit Sitz im Ausland, das in Deutschland
Uber Agenten Finanztransferdienstleistungen anbie-
tet, wurden 2018 rechtskraftig, davon vier Bescheide im
Zwischenverfahren nach Einlegung eines ordentlichen
Rechtsbehelfs. Ein weiterer BuBgeldbescheid wurde

in der Sache durch ein Urteil des Amtsgerichts Frank-
furt am Main®*® bestatigt. In einem weiteren Verfahren
legte die Betroffene gegen das erstinstanzliche Urteil
des Amtsgerichts Frankfurt am Main, das den BuBgeld-
bescheid sachlich bestatigt hatte, Rechtsbeschwerde
zum Oberlandesgericht (OLG) Frankfurt am Main®' ein.
Die Rechtsbeschwerde wurde indes als unbegriindet
verworfen.

Gegen drei BuBgeldbescheiden gegen Agenten wurde
Einspruch eingelegt. Die auf diese Einspriche hin er-
gangenen amtsgerichtlichen Entscheidungen bestatig-
ten die BuBgeldbescheide dem Grunde nach, in einem
wurde das von der BaFin festgesetzte BuBgeld reduziert.
14 weitere Verfahren stellte die BaFin ein®; ein Verfahren
wurde mit einem gesondert gefiihrten Verfahren ver-
bunden.

48 Bzw. gegen deren Verantwortliche.

49 Diese Verfahren leitete der Geschéftsbereich Innere Verwaltung und
Recht ein.

50 946 OWi — 7521 Js 244431/17 zu Satz 1.

51 2 Ss-OWi 187/18 zu Satz 2.

52 §47 Absatz 1 OWIG.

Im Berichtsjahr wurden insgesamt 32 Verfahren einge-
stellt, die teilweise noch aus den Vorjahren anhangig
waren, davon zwdlf aus Opportunitatsgrinden.®® 20 Ver-
fahren endeten in anderer Weise, zum Beispiel durch
Einstellungen nach §46 Absatz 1 OWiG in der Regel in
Verbindung mit § 170 Absatz 2 Strafprozessordnung
(StPO).

Hohe der BuBgelder

Wegen VerstoBen gegen Vorschriften des KWG, GwG
und des ZAG setzte die BaFin 2018 insgesamt 257 Ein-
zelgeldbuBen fest, die sich auf eine Gesamthdhe von
5.538.650 Euro summierten. Betroffen waren Kredit-
institute, Versicherungsunternehmen, Zahlungsinsti-
tute und Institute, die das Finanzierungsleasing und/
oder Factoring betreiben, und — je nach Sachlage —
auch deren Verantwortliche.

5 Geldwaschepravention

5.1 Grundlagen der Geldwaschepravention

5.1.1 Europaisierung der
Geldwascheaufsicht

Zur Steigerung der Effektivitat und Konvergenz der
Geldwascheaufsicht hat die Europaische Kommission

am 12. September 2018 eine Anderung der Verord-
nung Uber die Europaische Bankenaufsichtsbehorde EBA
vorgeschlagen, um unter anderem die Rolle der EBA im
Bereich Geldwéascheaufsicht zu starken.

Der Rat hat am 4. Dezember 2018 flankierend hierzu
Schlussfolgerungen zu einem Aktionsplan fiir eine bes-
sere Bekampfung der Geldwasche und Terrorismusfinan-
zierung angenommen. Darin wird eine Reihe kurzfristi-
ger MaBnahmen nicht-gesetzgeberischer Art festgelegt,
die sich an die Européischen Aufsichtsbehorden, die
ESAs, die prudenziellen Aufseher inklusive EZB und die
nationalen Geldwascheaufseher richten.

Multilaterales Abkommen

Zusatzlich wurden durch die Anderungen an der Vier-
ten Geldwascherichtlinie** die nationalen Geldwasche-
aufsichtsbehorden und die EZB verpflichtet, bis zum
10. Januar 2019 ein multilaterales Abkommen fiir den

53 §47 Absatz 1 OWIG.
54 RL 2018/843/EU, ABI. EU L 156/43, die sogenannte Flinfte Geld-
wascherichtlinie.
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Austausch von Informationen zu schaffen. Die BaFin hat
das Abkommen im Januar 2019 unterzeichnet.

5.1.2 EBA-Priifung zur Geldwascheaufsicht

Die BaFin gehort zu dem Expertennetzwerk, das die

EBA bei der Umsetzung ihrer geplanten Prifungen zur
Geldwdscheaufsicht unterstitzt. Die EBA will dabei die
Effektivitat der Geldwascheaufsicht und der Pravention
der Terrorismusfinanzierung in Bezug auf Kreditinstitute
durch die nationalen Aufsichtsbehdrden untersuchen.
Die Prifungsphase hat 2018 begonnen und soll bis 2021
andauern.

5.1.3 Aufsichtskollegien

Grundsétzlich sind fur die Geldwascheaufsicht aus-
schlieBlich die einzelnen EU-Mitgliedstaaten verant-
wortlich. Die EZB ist — anders als bei der prudenziellen
Bankenaufsicht — dafiir nicht zustandig. Um auch grenz-
Uberschreitende Geldwasche verfolgen zu kénnen, ist
jedoch ein ganzheitlicher Uberblick tiber eine Unterneh-
mensgruppe unabdingbar. Daher missen sich die zu-
standigen nationalen Aufseher regelmaBig austauschen.
Um diesen Austausch zu verbessern, wurden unter
Federflihrung der EBA und unter Mitwirkung der natio-
nalen Aufsichtsbehorden Leitlinien zur Einrichtung von
Aufsichtskollegien (Colleges) erarbeitet.

In den Colleges tauschen sich die Behorden regelmaBig
Uber die Gefahrdungslage eines Konzerns aus, was Geld-
wasche und Terrorismusfinanzierung betrifft. Die Colleges
verbessern auBerdem die direkte Kommunikation der
zustandigen Aufseher untereinander. Rechtsgrundlage
hierfur sind Artikel 50a und 75a der Fiinften EU-Geld-
wascherichtlinie®>. Die Leitlinien zur aufsichtlichen
Zusammenarbeit befanden sich bis zum 8. Februar 2019
im Konsultationsverfahren der ESAs. Mit ihrer Veroffent-
lichung wird fur das zweite Quartal 2019 gerechnet.

5.1.4 Auslegungs- und Anwendungs-
hinweise der BaFin

Die BaFin hat am 11. Dezember 2018 Auslegungs- und
Anwendungshinweise*® geméaB §51 Absatz 8 Geldwa-
schegesetz (GwG) veroffentlicht. Diese gelten fir alle
Verpflichteten nach dem GwG, die unter Aufsicht der
BaFin stehen. Die Auslegungs- und Anwendungshin-
weise enthalten konkretisierende Erkldrungen zu den
gesetzlichen Vorschriften. Sie sollen die Verpflichteten

55 RL 2018/843/EU, ABI. EU L 156/43.
56 www.bafin.de/dok/11794472.

dabei unterstiitzen, die ihnen obliegenden Aufgaben
ordnungsgemal zu erfillen.

Ein besonderes Augenmerk liegt auf Kundensorgfalts-
pflichten und internen SicherungsmafBnahmen. Die
Auslegungs- und Anwendungshinweise folgen dabei
einem risikobasierten Ansatz. Insbesondere erldutert die
BaFin darin auch gesetzliche Neuerungen — zum Bei-
spiel das Konzept des fiktiven wirtschaftlich Berechtig-
ten. Zudem verdeutlichen die Hinweise die Pflichten,
die mit der Identifizierung der ,auftretenden Person”
zusammenhangen. Dariiber hinaus greift die BaFin in
den Auslegungs- und Anwendungshinweisen aktuelle
Entwicklungen am Markt auf und trifft hierzu Regelun-
gen. Ein Beispiel ist die Frage, unter welchen Voraus-
setzungen eine Identifizierung durch die Nutzung bzw.
Weitergabe aus bereits erhobenen Daten (die aus einer
friheren Identifizierung stammen) vorgenommen wer-
den darf.

5.1.5 BaFin-Rundschreiben zu
Sorgfaltspflichten bei virtuellen
Wahrungen

Wie sollen Kreditinstitute, Finanzdienstleister, Zahlungs-
institute und E-Geld-Institute mit Zahlungen umgehen,
die auf einem Konto eintreffen und denen erkennbar ein
Tausch von virtuellen Wahrungen zugrunde lag? Zu die-
ser Frage bietet das geplante und im Herbst konsultierte
Rundschreiben der BaFin®” den Instituten Hilfestellungen:
Sie sollen solche Transaktionen anhand ihrer eigenen
Risikobewertungen im Zusammenhang mit virtuellen
Wahrungen berticksichtigen. Die Verdffentlichung des
Rundschreibens ist im ersten Quartal 2019 beabsichtigt.

5.1.6 Nationale Risikoanalyse in
Deutschland

Im Januar 2018 begann im Rahmen der Nationalen
Risikoanalyse (NRA) die Untersuchung des Geldwdasche-
und Terrorismusfinanzierungsrisikos in Deutschland.
Die NRA wird federfiihrend vom Bundesfinanzministe-
rium betreut. Bei der NRA werden neben der Abteilung
Geldwascheprévention der BaFin alle betroffenen Stel-
len und Beteiligten aus dem Bereich der Bekampfung
von Geldwésche und Terrorismusfinanzierung einbe-
zogen. So bringen neben den zustandigen Behorden
auch Vertreter der Privatwirtschaft, ihrer Verbande und
der Wissenschaft ihre Expertise in die Untersuchung ein.
Erkenntnisse aus der Auswertung der NRA werden im
Sommer 2019 erwartet.

57 www.bafin.de/dok/11597264.
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5.2 Geldwaschepravention in der Praxis

5.2.1 Sonderbeauftragter in der Deutschen
Bank AG

Am 21. September 2018 ordnete die BaFin gegeniiber
der Deutschen Bank AG an, zur Pravention von Geld-
wasche und Terrorismusfinanzierung angemessene inter-
ne SicherungsmaBnahmen zu ergreifen und die allge-
meinen Sorgfaltspflichten einzuhalten.® Gleichzeitig
wurde die Wirtschaftsprifungsgesellschaft KPMG als
Sonderbeauftragte bestellt, um die Anordnung zu UGber-
wachen. Dieser Vorgang ist ein Novum: Noch nie zu-

vor wurde ein Sonderbeauftragter im Bereich der Geld-
waschepravention eingesetzt.

Die BaFin hat am 15. Februar 2019 gegentber der Deut-
schen Bank AG zur Pravention von Geldwésche und Ter-
rorismusfinanzierung angeordnet, die gruppenweiten
Risikomanagementprozesse im Korrespondenzbankbe-
reich des Instituts zu Uberprifen und erforderlichenfalls
anzupassen. Die Anordnung ergeht auf Grundlage von
§51 Absatz 2 Satz 1 GwG.

Um die Umsetzung der angeordneten MaBnahme zu
Uberwachen, erganzte die BaFin das Mandat des Son-
derbeauftragten geméaB §45c Absatz 1 in Verbindung
mit Absatz 2 Nr.6 KWG. Der Sonderbeauftragte soll
Uber den Umsetzungsfortschritt berichten und diesen
bewerten.

Historie des Sonderbeauftragten

Bereits die urspriingliche Fassung des Kreditwesenge-
setzes von Juli 1961 sah in §46 Absatz 1 KWG vor, dass
eine ,Aufsichtsperson” als einstweilige MaBnahme zur
Gefahrenabwehr bestellt werden kann. Dabei ging es ins-
besondere um mogliche Gefahren fiir die Sicherheit der
Vermodgenswerte, die einem Institut anvertraut waren —
also vor allem darum, die Kundeneinlagen zu sichern.

Der Begriff des ,Sonderbeauftragten” wurde tber

40 Jahre spater mit dem Vierten Finanzmarktférderungs-
gesetz 2002 ins KWG eingefiihrt (§36 Absatz 1a KWG)
und bestand bis 2011 parallel zur Aufsichtsperson. Ne-
ben der Abberufung konnte die BaFin nun auch unzu-
verlassige und/oder fachlich nicht geeignete Geschéfts-
leiter sowie — ab 2009 — Aufsichts- oder Verwaltungsrate
in ihrer Organfunktion ersetzen.

Nach der globalen Finanzkrise flhrte das Restruktu-
rierungsgesetz mit Wirkung zum 1. Januar 2011 die

Funktionen von Aufsichtsperson und Sonderbeauftrag-
tem zusammen. Zugleich wertete es den Sonderbeauf-
tragten insgesamt noch weiter auf. Er ist seither allgemein
fur die praventive Gefahrenabwehr zustéandig und kann je
nach Situation in einem Institut eingesetzt werden.

Neue Befugnisse

Neben der weiterhin bestehenden Moglichkeit der BaFin,
Organmitglieder ganz oder teilweise zu ersetzen, kann
der Sonderbeauftragte nun auch Restrukturierungspléne
formulieren, punktuelle Schwachen in der Geschéftsor-
ganisation eines Instituts abstellen und dariiber wachen,
dass es die Anordnungen der BaFin einhélt. Die BaFin
kann den Sonderbeauftragten entsprechend beauftra-
gen und ihm die erforderlichen Befugnisse verleihen.
Das Mandat kann je nach Fall vom einfachen Beobach-
ter und Berichterstatter bis hin zum vollwertigen Ersatz
eines Organs bzw. Organmitglieds reichen. Seine dau-
erhafte Anwesenheit im Institut und seine umfassenden
Auskunfts- und Informationsrechte machen den Sonder-
beauftragten zu einem effektiven Organ der Aufsicht.

5.2.2 Geldwaschepravention in
Korrespondenzbankbeziehungen

Unter dem Schlagwort ,Danske Bank” wurde in den
Medien Uber einen mutmaBlich groBen Geldwasche-
skandal berichtet. Eine in Estland ansassige Niederlas-
sung der Danske Bank A/S Kopenhagen soll von 2007
bis 2015 hohe Milliardenbetrage fir Kunden gewaschen
haben, die ihren Wohnsitz auBerhalb Estlands hatten. In
diesem Zusammenhang rickten auch deutsche Banken
in den Fokus der Berichterstattung, die mit der Danske
Bank in Estland eine Korrespondenzbankbeziehung un-
terhielten.

Die BaFin prift, inwieweit tatséchlich Transaktionen iber
deutsche Banken ausgefiihrt wurden und ob daraus Hin-
weise auf Defizite in der Geldwaschepréavention abzu-
leiten sind, insbesondere mit Blick auf die allgemeinen
Anforderungen an Korrespondenzbankbeziehungen.
MaBstab sind vor allem die gesetzlichen Anforderungen
aus § 15 GwG, der die internationalen Anforderungen der
Financial Action Task Force (FATF) und die Vorgaben der
aktuell geltenden europédischen Geldwéscherichtlinie®
abbildet.

Die BaFin steht sowohl mit den zustdndigen deut-
schen Strafverfolgungsbehodrden als auch mit ver-
schiedenen auslandischen Aufsichtsbehérden fort-
laufend im Austausch. Sie legt zudem 2019 bei ihren

58 Vgl. hierzu auch Kapitel I.

59 Verordnung (EU) Nr.2015/849, ABI. EU L 141/73.
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Geldwasche-Prifungen einen Schwerpunkt auf die Ein-
haltung der geldwascherechtlichen Anforderungen an

das Korrespondenzbankgeschéft bei international tati-
gen Banken.

5.2.3 Hochvolumige Barabhebung

Im Sommer 2018 erfuhr die BaFin, dass ein Institut eine
Bargeldabhebung im dreistelligen Millionenbereich bei
der Deutschen Bundesbank plante. Vor allem der vorge-
sehene Transfer der entsprechenden Banknoten ins Aus-
land sorgte auch in der Offentlichkeit fiir Aufsehen. Die
BaFin fuhrte nach Bekanntwerden des Vorgangs umge-
hend eine Vor-Ort-Priifung bei dem betroffenen Institut
durch. Dabei ging es vor allem um die internen Siche-
rungsmaBnahmen und insbesondere die Einhaltung von
angemessenen Sorgfaltspflichten im Zusammenhang
mit dem geplanten Transfer. Das Institut nahm bereits
vor Bekanntgabe des Priifungsergebnisses Abstand von
der geplanten Abhebung und dem Transfer.

5.2.4 Neue elektronische Erfassungsbogen

Mit den Einreichungen nach §27 Priifberichtsverordnung
(PrifbV) stellte die BaFin im Oktober 2016 ein modernes
und effektives Verfahren fir Wirtschaftspriifer bereit, um
den Geldwasche-Prifungsbericht nach §27 PrifbV und
den Erfassungsbogen gemaB §27 Absatz 9 in Verbin-
dung mit Anlage 5 PrifbV elektronisch abzugeben.

Um das Prozedere fuir Wirtschaftsprifer und BaFin noch
effizienter zu gestalten, entwickelte die Aufsicht 2018
einen elektronischen Erfassungsbogen. Seit dem

4. Februar 2019 kénnen die Daten des Erfassungs-
bogens liber die Melde- und Veroffentlichungsplattform
(MVP-Portal) der BaFin eingegeben oder mit dem Pri-
fungsbericht als XML-Datei hochgeladen werden. Diese
Umstellung unterstitzt auch die risikobasierte Aufsicht
der BaFin, da die Daten sofort systemseitig verarbeitet
werden. Das neue Verfahren ist nach Ablauf einer Uber-
gangsfrist ab dem 1. Mai 2019 fir die bereits einbezoge-
nen Institutstypen bindend.

5.2.5 Vor-Ort-Priifungen des
Videoidentifizierungsverfahrens

Auf Basis des Rundschreibens 3/2017 (GW) zur Rege-
lung des Videoidentifizierungsverfahrens (Video-Ident)®°
nahm die BaFin im Jahr 2018 sechs Vor-Ort-Priifungen
vor. Da das Video-ldent-Verfahren in der Regel an
externe Dienstleister ausgelagert wird, galten die

60 www.bafin.de/dok/9143870.

Prifungen vor allem der Einhaltung der Anforderungen
des Auslagerungsmanagements gemaB § 17 Absatz 5
und 6 GwG. Lagern Kreditinstitute diesen Know-your-
Customer-Prozess an Dritte aus, obliegt es ihnen selbst,
die Umsetzung der Videoidentifizierung mittels Stich-
proben zu Uberwachen.

Daneben priifte die BaFin weitere Vorgaben des Rund-
schreibens zur Speicherung der Videodateien sowie die
fehlerfreie Erhebung der Daten im Kernbankensystem.
Weitere Einblicke in den Stand der Technik sowie den Um-
gang mit regulatorischen Anforderungen konnte die BaFin
gewinnen, indem sie gezielt einzelne Dienstleister besuch-
te. Die Prifungen ergaben, dass die strengen Anforderun-
gen des Rundschreibens iberwiegend eingehalten wer-
den. Nachholbedarf sieht die BaFin bei der Uberpriifung
von Stichproben durch die Geldwaschebeauftragten.

Zur etablierten Praxis der Videoidentifizierung gehort
es, die Sicherheitsmerkmale von Ausweispapieren prézi-
se zu Uberprifen. Dies scheint Tauschungsversuchen mit
gefalschten Papieren erfolgreich entgegenzuwirken, wie
die BaFin bei ihren Vor-Ort-Prifungen eindeutig festge-
stellt hat. Aktuelle Erkenntnisse deuten allerdings darauf
hin, dass sich die Angriffe auf das Video-Ident-Verfahren
ins Social Engineering verlagern. Dabei wird versucht,
Menschen zu beeinflussen und sie zum Beispiel dazu zu
bewegen, mittels Videoidentifizierung ein Konto zu er-
offnen, um dariber inkriminierte Gelder zu transferieren
und deren Herkunft zu verschleiern.

5.2.6 Priifungen

Die BaFin nahm auf dem Gebiet der Geldwaschepraven-
tion im Jahr 2018 insgesamt 90 Priifungen vor oder
begleitete diese (Vorjahr: 44 Prifungen, siehe Tabelle 12
LAnlassprifungen 2018", Seite 54).

Das Instrument der Anlasspriifung setzt die BaFin ein,
um sich bei einem Verdacht auf erhebliche VerstoRe

in der Geldwaschepravention rasch einen Uberblick zu
verschaffen und aufsichtlich angemessen reagieren zu
kdnnen. Ausloser fir eine Anlasspriifung kdnnen Presse-
berichte, Meldungen Uber die Hinweisgeberstelle oder
Hinweise von Mitarbeitern der beaufsichtigten Unter-
nehmen sein.

Die Anlassprifungen der BaFin finden zusétzlich zu den
jahrlich im Voraus geplanten Routineprifungen statt.
Des Weiteren kontrolliert die Aufsicht, ob die Kreditin-
stitute ihre Abrufdatei nach § 24c KWG korrekt fiihren.
Hierbei untersucht die BaFin, ob sie ihre Pflichten zur
Identifizierung nach dem GwG erfiillen und die Daten in
der Abrufdatei korrekt zur Verfiigung stellen.
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Tabelle 12: Anlasspriifungen 2018

Art Zahl
Kreditinstitute (Routineprifungen und Begleitung) 57
Kreditinstitute (Anlasspriifungen) 8
Kreditinstitute (Kontenabrufverfahren 6

gemaB §24c KWG - Routinepriifungen)

Versicherer (Routinepriifungen und Begleitung) 2
Agenten (Routinepriifungen) 16
Finanzdienstleistungsunternehmen 1

(Begleitung einer Routineprifung)

Gesamtzahl 90

Dank einer Prifgruppe, welche die BaFin 2017 einge-
richtet hatte, konnte die Aufsicht die Zahl der Geldwa-
sche-Priifungen im Jahr 2018 deutlich steigern. Diese
Prifungen ermdglichen einen unmittelbaren Einblick in
die Praventionssysteme der Verpflichteten sowie einen
direkteren und engeren Austausch in den Unternehmen.
Die Aufsicht setzt bei den Priifungen Schwerpunkte, un-
ter anderem aufgrund aktueller Vorkommnisse oder Be-
sonderheiten. Schwerpunkte waren 2018 die Umsetzung
gruppenweiter Sorgfaltspflichten, das Monitoring der
Konten und das Video-ldent-Verfahren. Die BaFin stellte
bei den Priifungen fest, dass Institute das neue GwG ver-
spatet umgesetzt hatten. Es stellte sich auch heraus, dass
Neuerungen wie die Einfiihrung des fiktiven wirtschaft-
lich Berechtigten fir die Institute eine Herausforderung
waren. Mit ihren Auslegungs- und Anwendungshinwei-
sen®! bietet die BaFin seit dem 11. Dezember 2018 eine
konkrete Hilfestellung fir die Praxis.

5.2.7 Risikobasierte Aufsichtspraxis in
der Geldwaschepravention

Geldwascheaufsicht soll sich am konkreten Geldwa-
scherisiko orientieren. Diesen risikoorientierten Ansatz
gibt die Vierte EU-Geldwascherichtlinie® vor. Auch die
Risk-Based Supervision Guidelines der drei européi-
schen Aufsichtsbehdrden EBA, ESMA und EIOPA geben
hierzu Orientierung. Ausgangspunkt der risikobasier-
ten Aufsichtspraxis ist die regelmaBige Risikoklassifizie-
rung der Institute und Unternehmen (siehe Infokasten
.Risikobasierte Aufsicht im Nichtbankenfinanzbereich”).
Anhand dieser Risikoklassifizierung kann die BaFin auf
einen Blick das konkrete Gefahrdungspotenzial sowie
die Qualitat der individuellen PraventionsmaBnahmen
jedes Verpflichteten erkennen. Hieran orientieren sich

das Aufsichtshandeln und die jéhrliche Prifungsplanung.
Grundlage der Klassifizierung sind in der Regel die An-
gaben im Jahresabschlussprifungsbericht und die Aus-
wertung des Fragebogens nach Anlage 5 zu §27 PrifbV.
Daneben beriicksichtigt die BaFin Erkenntnisse aus Son-
derprifungen und der laufenden Aufsicht.

Hinweis

Risikobasierte Aufsicht im
Nichtbankenfinanzbereich

Im Zuge der Neuorganisation der Abteilung
Geldwaschepravention zum 1. Januar 2018

hat die BaFin die Geldwéascheaufsicht tiber die
Institute und Unternehmen des Nichtbanken-
finanzbereichs in einem Referat geblindelt. Zu
diesem Bereich zahlen Wertpapierfirmen nach
der Eigenmittelverordnung (Capital Requirements
Regulation — CRR)®, sonstige Finanzdienstleis-
tungsinstitute, Zahlungsinstitute, E-Geld-Institute,
Kapitalverwaltungsgesellschaften, Versicherungs-
unternehmen, Agenten und E-Geld-Agenten. Die
BaFin hat die Aufsicht tber diese Unternehmen
neu ausgerichtet, um — basierend auf nationalen
und internationalen Anforderungen — auf dem
Gebiet der Geldwaschepravention einen vertieft
risikobasierten Aufsichtsansatz (RBA) einzufiih-
ren. Die Starkung des RBA soll gewahrleisten,
dass die Intensitat der Aufsicht zur Pravention
von Geldwdsche und Terrorismusfinanzierung mit
den institutsspezifischen Risiken im Nichtbanken-
finanzbereich in Einklang steht.

5.2.8 Zentrale Kontaktperson fiir
auslandische E-Geld-Institute und
Zahlungsinstitute

Am 10. August 2018 veroffentlichte die Européische Kom-
mission im Amtsblatt der EU eine Delegierte Verordnung®
zur Erganzung von Artikel 45 der Vierten EU-Geldwasche-
richtlinie. Infolgedessen konnten die Aufgaben einer
zentralen Kontaktperson gemaB §41 Absatz 1 ZAG ein-
gefiihrt und ausgestaltet werden.

Die BaFin als Gastlandaufsicht leitete Vorbereitungen
ein, um die neuen Vorgaben umzusetzen. Unternehmen,
die im Inland ein Netz von Agenten und E-Geld-Agenten

61 Vgl.5.1.4.
62 Vgl. dazu auch BaFinJournal Mai 2018, Seite 23 ff.

63 Verordnung (EU) Nr. 575/2013, ABI. EU L 176/1.
64 Delegierte Verordnung (EU) Nr.2018/1108, ABI. EU L 203/2.
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unterhalten und die Kriterien erfullen, missen eine
zentrale Kontaktperson im Inland benennen. Diese ist
Ansprechpartnerin flr BaFin, Financial Intelligence Unit
(FIU) und Strafverfolgungsbehorden.®

5.3 Kontenabrufverfahren

Kreditinstitute, Kapitalanlagegesellschaften und
Zahlungsinstitute missen nach § 24c Absatz 1 KWG
eine Datei fuhren, in der sie bestimmte Kontostamm-
daten wie Kontonummer, Name und Geburtsdatum der
Kontoinhaber und Verfligungsberechtigten sowie die
Daten zu Errichtung und SchlieBung des Kontos spei-
chern. Die BaFin darf einzelne Daten aus dieser Datei
abrufen, soweit sie diese benétigt, um ihre Aufsichts-
aufgaben zu erflllen. Darlber hinaus erteilt sie auf Er-
suchen Auskunft aus der Kontenabrufdatei an diejenigen
Behorden, die in §24c Absatz 3 KWG genannt sind. Die
statistischen Daten zu Anzahl und Verteilung der Ab-
fragen gibt Tabelle 13 wieder.

Tabelle 13: Kontenabrufverfahren nach §24c KWG

Bedarfstrager 2018 2017
absolut in % absolut in %
BaFin 877 0,6 751 0,5
Finanzbehorden 13.249 93 13.690 10,0
Polizeibehérden 87.931 61,5 84.092 61,5
Staatsanwalt- 30.671 21,5 27.812 20,3
schaften
Zollbehorden 9.645 6.8 10.173 74
Sonstige 515 04 327 0,2
Gesamt 142.888 136.845

6 Digitalisierung

6.1 BaFin-Bericht zu Big Data und Artificial
Intelligence

Im Juni 2018 veroffentlichte die BaFin ihren Bericht ,Big
Data trifft auf kiinstliche Intelligenz — Herausforderun-
gen und Implikationen fur Aufsicht und Regulierung
von Finanzdienstleistungen”®. Daran mitgewirkt hat-

65 Vgl. Artikel 4f der Delegierten Verordnung (EU) 2015/849,
ABI. EU L 203/2.
66 www.bafin.de/dok/10985478.

ten Experten der Partnerschaft Deutschland, der Boston
Consulting Group (BCG) und des Fraunhofer-Instituts fur
Intelligente Analyse- und Informationssysteme IAIS. Die
Untersuchung sollte der BaFin ein umfassendes Bild ver-
schaffen, um strategische Trends, Marktentwicklungen
und neu entstehende Risiken frihzeitig zu identifizie-
ren und angemessen auf diese zu reagieren. Der Bericht
beleuchtet die Implikationen technologiegetriebener
Marktentwicklungen aus verschiedenen regulatorischen
und aufsichtlichen Perspektiven.

Konsultation

Der Bericht war Grundlage fir einen intensiven Dialog
zum Themenkomplex Big Data und kinstliche Intelli-
genz (Big Data und Artificial Intelligence — BDAI). Die
BaFin stellte ihn und die darin enthaltenen Leitfragen im
Juli 2018 zur Konsultation. Eine Ubersicht Gber die Ant-
worten und eine erste Einordnung durch BaFin-Prasident
Felix Hufeld finden sich in der Ausgabe 1/2019 der Schrif-
tenreihe BaFinPerspektiven.®”

6.2 Fintechs

Fur den Begriff ,Fintech” hat sich weitgehend die vom
Finanzstabilitatsrat FSB (Financial Stability Board)® an-
gefiihrte Definition durchgesetzt. Das FSB bezeichnet als
Fintechs technologiegestitzte Innovationen im Finanz-
dienstleistungssektor, die neue Geschaftsmodelle, An-
wendungen, Prozesse oder Produkte hervorbringen und
die Finanzmarkte und institute sowie die Art und Weise,
wie Finanzdienstleistungen erbracht werden, beeinflus-
sen kénnten.

Neben dieser Definition wird der Begriff ebenfalls fur
meist junge Unternehmen im Finanzdienstleistungs-
sektor verwendet, die technologiegestitzte Innova-
tionen bei der Erstellung einer Leistung und/oder an der
Schnittstelle zum Kunden einsetzen. Aber auch etablierte
Unternehmen der Finanzdienstleistungsbranche bedie-
nen sich technologiegestitzter Innovationen, sowohl bei
der Herstellung einer Leistung als auch an der Schnitt-
stelle zum Kunden.

Bislang keine rechtliche Definition

Eine rechtliche Definition des Begriffs ,Fintech” existiert
dagegen nach wie vor nicht. Aufgrund ihrer Technolo-
gieneutralitat spielt es aber flr die BaFin ohnehin keine

67 www.bafin.de/dok/11056144.

68 Vgl. Financial Stability Board (2017): Financial Stability Implications
from FinTech: Supervisory and Regulatory Issues that Merit Authorities’
Attention, 27.6.2017, Seite 7, http://www.fsb.org/2017/06/financial-
stability-implications-from-fintech/ Stand: 18.12.2018.
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Rolle, ob und welche innovative Finanztechnologie die
Unternehmen einsetzen, die unter ihrer Aufsicht stehen.

Die BaFin bietet auf ihrer Webseite speziell fir Unterneh-
mensgrinder und Fintechs adressatengerechte Informa-
tionen® zu typischen Fintech-Geschaftsmodellen und
-themen sowie ein Kontaktformular’™ an. Im Jahr 2018
gingen Uber das Kontaktformular insgesamt rund

150 Anfragen ein.

Darlber hinaus nutzt die BaFin ihr Veranstaltungsformat
.BaFin-Tech”, um sich mit neuen und etablierten Unter-

nehmen der Finanzindustrie sowie Verbanden und Wis-

senschaft zu innovativen Finanztechnologien auszutau-

schen. Die nachste BaFin-Tech findet am 11. September

2019 in Bonn statt.

Innovative Finanztechnologien, die insbesondere im
Jahr 2018 im Zentrum der Aufmerksamkeit standen
und voraussichtlich auch in den nachsten Jahren ste-
hen werden, sind BDAI"", sowie der Themenkomplex
Distributed-Ledger-Technologie/Blockchain.

6.3 Merkblatt zu Auslagerungen an
Cloud-Anbieter

Die Auslagerung von Tatigkeiten an Cloud-Anbieter

ist in den vergangenen Monaten im Finanzsektor zu-
nehmend in den Fokus geriickt — und zwar nicht nur in
Deutschland, sondern europaweit. Daher findet mittler-
weile zwischen der EBA und der Europaischen Aufsichts-
behorde fiir das Versicherungswesen und die betrieb-
liche Altersversorgung EIOPA (European Insurance and
Occupational Pensions Authority) sowie innerhalb des
Einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory
Mechanism — SSM), aber auch bilateral zwischen den na-
tionalen Aufsichtsbehdrden ein stetiger Austausch dazu
statt, wie Auslagerungen an Cloud-Anbieter zu behan-
deln sind. Ein wichtiges Ergebnis dieses Austauschs sind
die ,Recommendations on outsourcing to cloud service
providers” der EBA vom Dezember 201773, Diese Emp-
fehlungen soll die EBA wiederum in die ,Guidelines on
Outsourcing” Uberfuhren, die aktuell bearbeitet werden
und Mitte 2019 veroffentlicht werden sollen.

Immer mehr Unternehmen haben in den vergangenen
Jahren Tatigkeiten an Cloud-Anbieter ausgelagert oder

69 www.bafin.de/dok/7851648.

70 https://www.bafin.de/SiteGlobals/Forms/Kontakt/Fintech_Integrator.html.
71 Vgl. hierzu www.bafin.de/dok/10985478 und auch 6.1.

72 Vgl. Kapitel 11l 1.3.4.

73 EBA/REC 2017/03.

beabsichtigen, dies kiinftig zu tun. Damit einher geht auch
die Prifung, unter welchen Voraussetzungen solche Ausla-
gerungen aufsichtsrechtlich zulassig sind. Hierliber haben
die BaFin und die Deutsche Bundesbank im Jahr 2018
sowohl mit beaufsichtigten Unternehmen als auch mit
Cloud-Anbietern Gesprache gefihrt. Ein wesentlicher As-
pekt war dabei, wie (Standard-)Vertrdge bzw. vertragliche
Zusatzvereinbarungen auszugestalten sind, die auch die
aufsichtsrechtlich relevanten Vorgaben erfiillen und regeln
sollten. Dazu gehoren Informations- und Priifungsrechte
der beaufsichtigten Unternehmen bzw. der Aufsicht.

Orientierungshilfe zu Auslagerungen an
Cloud-Anbieter

Um die Gesprachsergebnisse transparent zu machen,
verdffentlichte die BaFin am 8. November 2018 das
Merkblatt ,Orientierungshilfe zu Auslagerungen an
Cloud-Anbieter’4. Darin legt sie gemeinsam mit der
Deutschen Bundesbank dar, wie sie die Auslagerung an
Cloud-Anbieter einschatzt. Die Orientierungshilfe rich-
tet sich an Kreditinstitute, Finanzdienstleistungsinstitute,
Versicherungsunternehmen, Pensionsfonds, Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen, Kapitalverwaltungsgesell-
schaften, Zahlungsinstitute und E-Geld-Institute.

In dem Merkblatt erldutert die BaFin ihre derzeitige auf-
sichtliche Praxis in solchen Auslagerungsféllen. Sie macht
auBerdem transparent, wie sie verschiedene Formulie-
rungen in Vertragsklauseln einschatzt. Dartiber hinaus
will sie bei den beaufsichtigten Unternehmen ein Be-
wusstsein flr Probleme schaffen, die bei der Nutzung von
Cloud-Diensten und den damit verbundenen aufsichts-
rechtlichen Anforderungen auftreten kdnnen. Die BaFin
formuliert in dem Cloud-Merkblatt allerdings keine neuen
Vorgaben; die bestehenden Anforderungen an Auslage-
rungen bleiben daher unberiihrt. Dementsprechend gilt
auch bei Auslagerungen an Cloud-Anbieter der Grund-
satz, dass die Verantwortung der Geschéftsleiter bei einer
Auslagerung von Daten nicht an den Cloud-Dienstleister
Ubertragen werden darf. Das beaufsichtigte Unterneh-
men bleibt bei einer Auslagerung also weiterhin dafir
verantwortlich, dass es die gesetzlichen Bestimmungen,
die es beachten muss, auch wirklich einhalt.

6.4 IT-Risiken bei Banken und Versicherern

Je wichtiger Informationstechnologie (IT) im Finanzsek-
tor wird, desto verwundbarer werden die Unternehmen.
Da die Branche sehr eng vernetzt ist, kdnnen Ausfal-
le in der IT-Infrastruktur eines Unternehmens auf an-
dere Marktteilnehmer tbergreifen und im Extremfall

74 Vgl. Kapitel | 5.1.
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die Finanzstabilitat gefahrden. Um gemeinsam mit

den Unternehmen des Finanzsektors effektiv Préven-
tion betreiben zu kénnen, hat die BaFin 2018 wichtige
Kompetenzen gebiindelt und die Gruppe IT-Aufsicht,
Zahlungsverkehr und Cybersicherheit (GIT) ins Leben
gerufen. Im Fokus der aus vier Referaten bestehenden
Gruppe, die geschéaftsbereichsibergreifend agiert, ste-
hen unter anderem Grundsatzfragen der Cybersicher-
heit in der Digitalisierung, die operative Aufsicht Gber
Zahlungsinstitute und E-Geld-Institute, Grundsatzfragen
der IT-Aufsicht und des Prifungswesens sowie konkrete
IT-Priifungen bei Versicherungsunternehmen.

Dreistufenplan fiir die IT-Aufsicht

Fur ihre IT-Aufsichtspraxis hat die BaFin ein Dreistufen-
programm entwickelt. Stufe eins bildet ein Set von Rah-
menwerken, in denen flr die Unternehmen der verschie-
denen Aufsichtsbereiche vergleichbare Anforderungen
an deren IT formuliert werden. Neben den bereits im
November 2017 veroffentlichten Bankaufsichtlichen
Anforderungen an die IT (BAIT) gehdren dazu auch die
im Juli 2018 publizierten Versicherungsaufsichtlichen
Anforderungen an die IT (VAIT). Darin konkretisiert die
BaFin, was sie von den Versicherern hinsichtlich ihrer
IT-Sicherheit erwartet. Die Anforderungen der VAIT sind
mit denen der BAIT vergleichbar. Sowohl in den VAIT als
auch in den BAIT hat die BaFin klargestellt, dass IT-Sicher-
heit Chefsache ist. Ziel dieser Rundschreiben ist des-
halb auch, in den Vorstandsetagen das Bewusstsein fir
IT-Risiken zu scharfen, auch mit Blick auf Risiken, die bei
der Ausgliederung oder dem Erwerb von IT-Dienstleis-
tungen entstehen konnen. Um Unsicherheiten bei Aus-
lagerungen und Ausgliederungen an Cloud-Anbieter zu
minimieren, hat die BaFin auBerdem im November 2018
zusatzlich zu den BAIT und VAIT eine Orientierungshilfe™
zu Auslagerungen an Cloud-Anbieter veroffentlicht.

Im Laufe des Jahres 2019 sollen die Kapitalverwaltungs-
aufsichtlichen Anforderungen an die IT (KAIT) zur Kon-
sultation gestellt werden.

Stufe zwei hat zum Ziel, die Widerstandsfahigkeit
(Resilience) der Banken gegen Cyberangriffe und ihre
Fahigkeit, den Geschéftsbetrieb aufrechtzuerhalten
(Continuity), weiter zu starken. Dazu wird die BaFin
die Effektivitat der bestehenden Sicherheitsvorkeh-
rungen verstarkt in den Fokus nehmen. Die BaFin und
die Deutsche Bundesbank arbeiten daher auf dem
Gebiet der Bankenaufsicht seit Ende 2018 an der mog-
lichen Implementierung von Red-Teaming-Tests, also
Cyber-Stresstests fiir den deutschen Finanzsektor.

75 Vgl. hierzu auch 6.3.

Stufe drei bildet die Verbesserung des Krisenmanage-
ments: Sowohl die Institute als auch die BaFin missen
jederzeit auf einen Cyberangriff oder einen IT-Sicher-
heitsvorfall vorbereitet sein. Die BaFin plant deshalb,
die BAIT um ein Modul zum Notfallmanagement inklu-
sive Notfalltests zu erweitern. Hinzu kommen Cyber-
Ubungen, bei denen alle relevanten Akteure das Zusam-
menspiel im Krisenfall proben — und das national wie
international.

6.5 Kryptotokens

Die BaFin verfolgt die Entwicklungen im Umfeld von
Kryptotokens’ aufmerksam und handelt gemaB ihrem
gesetzlichen Auftrag und im Einklang mit den Prinzipi-
en der Proportionalitdt und der Technologieneutralitat.
Denn auch bei Kryptotokens gilt: Einerseits sollen Inno-
vationen nicht behindert werden. Andererseits missen
die Integritat des Finanzplatzes — zu dem auch Wettbe-
werbsgleichheit (Level-Playing-Field) gehort — und der
kollektive Verbraucherschutz gewahrleistet werden.

Abkiihlung zu beobachten

Bei der Marktkapitalisierung von Kryptotokens wie etwa
Bitcoins war weltweit nach einer Hochphase zu Beginn
des Jahres 2018 eine Abkiihlung zu beobachten. Die
Gesamtmarktkapitalisierung aller Kryptotokens welt-
weit war nach einem Allzeithoch im Januar 2018 stark
ricklaufig. Ebenso hat es nach 6ffentlich verfligbaren
Quellen global im Jahr 2018 mehr ICOs gegeben als im
Vorjahr.

Nach ihrer Verbraucherwarnung zu Risiken von ICOs”” im
Jahr 2017 veroéffentlichte die BaFin am 20. Februar 2018
ein Hinweisschreiben, das die aufsichtliche Einordnung
von den ICOs zugrundeliegenden Kryptotokens bzw.
Kryptowdhrungen als Finanzinstrumente behandelt.”
Auch 2018 nutzten Marktteilnehmer intensiv die Mog-
lichkeit, mit der BaFin in Kontakt zu treten, um spezifi-
sche aufsichtliche Fragestellungen zu klaren.

Die BaFin brachte sich auch in die europaischen und in-
ternationalen Arbeiten zu Kryptotokens zum Beispiel in
ESMA, EBA, EZB und ISO (International Organization for
Standardization)® ein.

76 Vgl. zu den am Markt erkennbaren Arten von Kryptotokens und deren
aufsichtlicher Einordnung und Konsequenzen: BaFinPerspektiven
Ausgabe 1/2018, Seite 48ff.

77 www.bafin.de/dok/10181964.

78 www.bafin.de/dok/10506450.

79 Vgl. BaFinJournal Marz 2018, Seite 19 f.

80 Die ISO entwickelt einen internationalen Blockchain-Standard im
Technical Committee 307 (ICO TC 307).
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7 Marktbasierte
Finanzierung

7.1 Kapitalmarktunion

Die 2015 begriindete Kapitalmarktunion steht fir star-
kere Integration und Vertiefung der Kapitalmarkte in
der EU. Nach drei Jahren zeichnet sich zunehmend ab,
dass die Kapitalmarktunion ein langfristiges Projekt ist,
und zwar auch Uber die laufende Legislaturperiode des
Europaischen Parlaments hinaus.

Neues Marktsegment

Ein Schwerpunkt im Jahr 2018 war die Férderung klei-
ner und mittlerer Unternehmen (KMU), und zwar durch
einen leichteren Zugang zu kapitalmarktbasierter Finan-
zierung. Zu diesem Zweck hat die MiFID Il das Markt-
segment ,KMU-Wachstumsmarkt” geschaffen, das den
Verwaltungsaufwand fir dort aktive Emittenten verrin-
gern soll. Die Europdische Kommission hat im Mai 2018
vorgeschlagen, den Marktzugang fiir KMU weiter zu
verbessern, indem aufsichtsrechtliche Anforderungen
gestrichen oder eingeschrankt werden. So steht zur
Debatte, inwieweit diese Unternehmen noch Insider-
listen flhren missen Uber Personen, die Zugang zu
preissensiblen Informationen haben. Aus Sicht der BaFin
sind hier neben dem Interesse der Emittenten an gerin-
gem burokratischem Aufwand die Aspekte Verbraucher-
schutz und effektive Marktaufsicht maBgeblich einzube-
ziehen.

Paneuropdisches privates Altersvorsorgeprodukt

Im Rahmen der Kapitalmarktunion arbeitet die Europai-
sche Kommission bereits seit einiger Zeit daran, ein einfa-
ches, effizientes und wettbewerbsfahiges EU-Produkt der
privaten Altersvorsorge zu entwickeln. Am 29. Juni 2017
legte sie einen Vorschlag fiir eine Verordnung fir

ein europaweites privates Altersvorsorgeprodukt
(Pan-European Personal Pension Product — PEPP) vor.

Der Rat hat in einer allgemeinen Ausrichtung am 19. Juni
2018 einen Ratskompromisstext erstellt und das Ver-
handlungsmandat fur die Trilogverhandlungen erteilt.

Im September 2018 hat das Europaische Parlament

(EP) in einem Bericht des ECON®'-Ausschusses seine
Anderungsvorschlage zum Kommissionsvorschlag vor-
gelegt.

Im Herbst 2018 begannen informelle Trilogverhandlun-
gen zwischen Rat und EP (ber einen méglichen Kom-
promisstext.

Einer der groBen Diskussionspunkte in den Verhandlun-
gen war die Rolle von EIOPA. Sowohl das EP als auch die
EU-Kommission sahen EIOPA zukinftig bei PEPP in einer
zentralen Funktion, namlich als Zulassungsbehdérde. Da-
gegen trat der Rat fir eine Integration von PEPP in das
bestehende Aufsichtssystem ein und sah diese Aufgaben
bei den nationalen Aufsichtsbehérden. Die BaFin stand
dem Bundesfinanzministerium wahrend der Trilogver-
handlungen beratend zur Seite.

Im Dezember 2018 kam dann eine vorldufige politische
Einigung zustande. Danach hat sich der Rat in wesentli-
chen Punkten durchgesetzt, und es wird bei der beste-

henden Aufsichtsstruktur bleiben. Die technische Fina-

lisierung und die formelle Zustimmung von Rat und EP
sind fir 2019 vorgesehen.

8 Aufsicht international

8.1 ESA-Review

Im September 2017 legte die Europdische Kommission
ihren Entwurf zur Anderung der Verordnungen Uber die
ESAs vor. Dieser Entwurf sah vor, die bisherige Archi-
tektur der Aufsicht in der EU weitreichend zu zentra-
lisieren und damit fundamental umzubauen. Erfolgen
sollte dies mit einer Anderung der internen Steuerung
(Governance) und Finanzierung, aber auch mit der
Schaffung neuer Kompetenzen fiir die ESAs.®? Dabei ging
es um eine Ubertragung direkter Aufsichtsbefugnisse,
die bisher auf nationaler Ebene liegen, etwa auf ESMA,
die Méglichkeit, in die nationale Aufsichtsstrategie oder
aber in nationale Aufsichtsverfahren einzugreifen, zum
Beispiel beim Thema Outsourcing.®

Die BaFin sah die Plane der Europaischen Kommission
von Beginn an kritisch. Denn das Europaische System
der Finanzaufsicht (siehe Infokasten “Europaisches
System der Finanzaufsicht”, Seite 59) ist im Jahr 2010
bewusst als Netz aus nationalen und europaischen Auf-
sichtsbehorden konstruiert worden, und dieser Ansatz
hat sich bewahrt. Selbstverstandlich unterstiitzt die BaFin
ausdricklich die Rolle der ESAs, was die Schaffung von

81 ECON steht fur Economic and Monetary Affairs Committee. Der Aus-
schuss im EP ist zustandig fiir die Themen Wirtschaft und Wahrung.

82 Vgl. hierzu 7.1.
83 Vgl. Jahresbericht 2017, Seite 58.
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Definition

Anfang 2011 fiel der Startschuss fir die drei Euro-
paischen Aufsichtsbehorden (European Supervisory
Authorities — ESAs): die Europaische Bankenauf-
sichtsbehorde EBA (European Banking Authority), ihr
Pendant fuir das Versicherungswesen und die betrieb-
liche Altersversorgung EIOPA (European Insurance
and Occupational Pensions Authority) sowie die
Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde
ESMA (European Securities and Markets Authority).

Aufsichtskonvergenz und einer gemeinsamen Aufsichts-
kultur in der EU angeht. Doch BaFin-Prasident Felix Hufeld
fragte nicht ohne Grund auf der Jahrespressekonferenz
der Aufsicht am 3. Mai 2018: ,Warum etwas reparieren,
was im Kern funktioniert?” Wer die ESAs starken wolle,
solle vor allem dafiir sorgen, dass sie die Kompetenzen,
die sie heute bereits haben, besser nutzen kdnnen.8

Erweiterung des ESA-Reviews

Im September 2018 ergénzte die Europaische Kommis-
sion ihren Anderungsentwurf zu den Verordnungen

der ESAs. Sie will die EBA damit im Kampf gegen Geld-
wasche starken. Nach einer Reihe von Skandalen sol-

len die Kompetenzen der ESAs in Sachen Geldwésche
nach Vorstellung der EU-Kommission flir den gesamten
Finanzmarkt bei der EBA gebiindelt und zudem erweitert
werden. Die EBA soll zum Beispiel Untersuchungen auf
nationaler Ebene erzwingen kdnnen. Darliber hinaus sol-
len die Bemiihungen der nationalen Aufsichtsbehorden
im Kampf gegen Geldwésche Uberprift und die Ergeb-
nisse verdffentlicht werden.

Bis in den Dezember 2018 hinein verhandelten der Rat
der Europadischen Union und das Europaische Parlament
noch getrennt Uber die Vorschlage der EU-Kommission;
zundchst nur fur den Geldwascheteil des ESA-Reviews
konnte eine Einigung allein im Rat erreicht werden. Mitte
Februar 2019 startete der Trilog, nachdem sich zuerst das
Europaische Parlament auf einen Reformtext geeinigt
und im Anschluss auch der Rat eine ,Allgemeine Aus-
richtung” fir die anstehenden Verhandlungen festgelegt
hatte. Die Positionen lagen — gerade auch in zentralen
Punkten — weit auseinander. Umso Uberraschender war
der politische Abschluss des Trilogs am 21. Méarz 2019.

84 www.bafin.de/dok/10840856.

Europaisches System der Finanzaufsicht

Kurz zuvor, Ende 2010, hatte bereits der Europaische
Ausschuss fiur Systemrisiken (European Systemic Risk
Board — ESRB) seine Arbeit aufgenommen. Gemein-
sam bilden die ESAs und das ESRB das Europaische
System der Finanzaufsicht ESFS (European System of
Financial Supervision). Dessen Sinn besteht darin, die
Aufsichtspraxis in Europa zu harmonisieren sowie die
makroprudenzielle Analyse und die mikroprudenzielle
Aufsicht besser miteinander zu verzahnen.

Dieser greift viele Vorstellungen des Rates auf; zahlreiche
Ideen der EU-Kommission, welche die BaFin kritisch ge-
sehen hatte, stehen damit nicht mehr auf der Agenda.

8.2 Bilaterale und multilaterale
Zusammenarbeit

Memoranda of Understanding

Auch im Berichtsjahr vereinbarte die BaFin mit anderen
Aufsichtsbehérden Memoranda of Understanding
(MoUs).® Der Schwerpunkt lag auf Vereinbarungen zur
Wertpapieraufsicht. Die BaFin schloss mit der Hong
Kong Securities and Futures Commission (SFC) ein MoU
Uber die Zusammenarbeit grenziiberschreitend tatiger
Institute. Mit der Ontario Securities Commission (OSC)
und der Monetary Authority of Singapore (MAS) traf die
BaFin Vereinbarungen in Bezug auf Unternehmen, die als
Wertpapier-Clearer und zentrale Gegenparteien (Central
Counterparties — CCPs) aktiv sind. Die Aufsichtsbehorden
regeln darin den Austausch solcher Informationen, die
fur die jeweils andere Behorde relevant sind.®

Technische Kooperationen

Die BaFin richtete gemeinsam mit der Gesellschaft

flr internationale Zusammenarbeit (GIZ) bei der Zen-
tralbank der Republik Kosovo ein Seminar zum Ent-
wicklungsstand eines Bankenaufsichts- und Wertpa-
pierhandelsaufsichtswesens der Zukunft aus. Zudem
begleitete die BaFin die Fortentwicklung des deutsch-
chinesischen Borsen-Joint-Ventures CEINEX in Frank-
furt am Main. AuBerdem empfing die BaFin zahlreiche

85 Vgl. Anhang, Seite 193.

86 Zu MoUs, welche die BaFin mit Aufsichtsbehorden in China im
Januar 2019 abgeschlossen hat, siehe BaFinJournal Februar 2019,
Seite 7.
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Delegationen aus China, insbesondere Vertreter der
Wertpapieraufsicht CSRC (China Securities Regulatory
Commission) und der Nationalen Entwicklungs- und
Reformkommission der Volksrepublik China NDRC
(National Development and Reform Commission of the
People’s Republic of China).

8.3 Twinning-Projekt Montenegro

Bei dem EU-Twinning-Projekt der Republik Montenegro
hat die BaFin die Projektleitung ibernommen. Gemein-
sam mit den Aufsichtsbehdrden Kroatiens und der
Nederlandsche Bank sowie der Deutschen Bundesbank
unterstitzt die BaFin Montenegro bei dem zweijdhrigen
Projekt dabei, seine Rechtslage an die Gesamtheit des
EU-Rechts anzugleichen. Neben der Projektleitung ist es
Kernaufgabe der BaFin, das Land dabei zu unterstiitzen,
ein Aufsichtssystem fiir den Versicherungs- und Wertpa-
piersektor aufzubauen.

Die BaFin hat die montenegrinischen Partnerbehdrden

in der Wertpapieraufsicht und der Versicherungsaufsicht
in bestimmten Themenbereichen geschult — etwa zur
Richtlinie Uber die Verwalter alternativer Investmentfonds
(Alternative Investment Fund Managers — AIFM) und zu

den Themenkomplexen Marktmissbrauch und Solvency II.

Die montenegrinischen Aufsichtsbehdrden sollen durch
die Schulungen in die Lage versetzt werden, eigene
nationale EU-konforme Gesetze vorzubereiten und eine
adaquate laufende Aufsicht einzurichten.

9 Risikomodellierung

9.1 Targeted Review of Internal Models

Im Rahmen des Einheitlichen Européischen Aufsichts-
mechanismus SSM ist im Jahr 2015 ein Projekt unter der
Uberschrift ,Targeted Review of Internal Models (TRIM)”
aufgesetzt worden, in dem die Modelleexperten der
nationalen Aufsichtsbehérden und der EZB daran arbei-
ten, dass flr gleiche Risikopositionen innerhalb des SSM
gleiche Kapitalanforderungen gestellt werden. AuBer-
dem soll durch TRIM die SSM-Modelleaufsicht verein-
heitlicht und gestarkt werden. So soll das Vertrauen in
die Nutzung interner Modelle wiederhergestellt werden,
das seit der Finanzkrise erschittert ist.

Wesentliche Ergebnisse

Im Jahr 2018 konnte TRIM in allen Bereichen wesentliche
Ergebnisse erzielen. So sind einheitliche aufsichtliche
Erwartungen an Modellebanken formuliert und die

Vorgehensweisen bei Modellepriifungen durch die Prii-
fer der Aufsicht harmonisiert worden.

Die im Projekt erarbeiteten aufsichtlichen Erwartungen
wurden in einem Entwurf zu einem ,ECB Guide to
Internal Models” im Rahmen eines Konsultationsverfah-
rens mit den Banken veréffentlicht. Die Konsultation des
Kapitels ,Allgemeine Modellethemen” ist abgeschlossen;
die Uberarbeitete Version dieses Kapitels wurde bereits
vom Supervisory Board und dem Governing Council des
SSM verabschiedet und veroffentlicht.®”

Priifungen im Rahmen des TRIM-Projekts

Die Modelleprifungen im Rahmen des TRIM-Projekts
werden nach Modellearten gestaffelt durchgefihrt. Den
Anfang machten 2017 und 2018 Priifungen von Model-
len fur Markt- und Kontrahentenrisiken und Kreditrisiken
in High-Default-Portfolios, wie zum Beispiel Wohn-
hypotheken und Konsumentenkredite. Im Jahr 2018
wurde zudem mit Modellepriifungen fir Kreditrisiken in
Low-Default-Portfolios begonnen, wie etwa fir Kredite
an Banken. Diese werden 2019 fortgesetzt. Insgesamt
sind im Projekt TRIM Uber 200 Prifungen vorgesehen,
von denen bis Ende 2018 mehr als 60 Prozent abge-
schlossen werden konnten.

Im Jahr 2019 werden die Projektarbeiten fortgesetzt.
Zudem sollen die Voraussetzungen dafiir geschaffen
werden, dass die im Projekt TRIM entwickelte Zusam-
menarbeit zwischen den Modelleexperten der nationa-
len Aufsichten und der EZB erhalten bleibt und weiter-
entwickelt wird.

9.2 EIOPA-Vergleichsstudien zu internen
Modellen

Um Konsistenz und Konvergenz der Aufsicht tber inter-
ne Modelle zu stérken, organisiert EIOPA gemeinsam mit
den nationalen Aufsichtsbehorden Vergleichsstudien.

Market & Credit Risk Comparative Study

Die zweite Vergleichsstudie fur interne Modelle
(Market & Credit Risk Comparative Study — MCRCS)
im Jahr 2018 umfasste das Markt- und Kreditrisiko fiir
Kapitalanlagen. An der Untersuchung zum Stichtag
31. Dezember 2017 nahmen insgesamt 19 Teilnehmer
teil, im Wesentlichen Versicherungsgruppen aus acht
europaischen Landern. Damit wurde nahezu eine Voll-
abdeckung der aufsichtlich genehmigten einschldgigen
Modelle erreicht. Alle in Deutschland genehmigten
relevanten Modelle waren in der Studie vertreten.

87 ECB guide to internal models, General topics chapter, March 2018.
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Diese Studien werden regelmaBig erstellt. Ihr wesent-
liches Ziel ist die systematische Analyse der Modellka-
librierungen mit Hilfe synthetischer Finanzinstrumente,
die in geeigneter Form zu Portfolios kombiniert werden.
In vereinfachter Form reprasentieren sie die Struktur
der Kapitalanlagen des gesamten europaischen Ver-
sicherungsmarktes sowie einzelner nationaler Markte.
Die Studie abstrahiert bewusst von der konkreten Ka-
pitalanlage sowie den Besonderheiten des spezifischen
Geschéaftsmodells. Gleichwohl werden bei der Interpreta-
tion der Ergebnisse die individuellen Risikoprofile be-
ricksichtigt, was wiederum in die laufende Aufsicht der
BaFin Uber interne Modelle einfliet. EIOPA hat einen
Uberblick zur Durchfiihrung der Studie und zu deren
Ergebnissen am 18. Marz 2019 veroffentlicht.®

Non-Life Underwriting Risk Comparative Study

Eine weitere Vergleichsstudie analysierte im Jahr 2018
die Modellergebnisse aus der Risikokategorie Versiche-
rungstechnik in der Schaden- und Unfallversicherung
(Non-Life Underwriting Risk Comparative Study — NLCS).
Als erste Studie ihrer Art besitzt sie Pilotcharakter. Der
Teilnehmerkreis umfasst 35 Versicherungsunternehmen
aus 14 Landern.

Die Untersuchung schlieBt Katastrophenrisiken aus und
konzentriert sich auf die Analyse von vier Segmenten:
Kraftfahrthaftpflichtversicherung, sonstige Kraftfahrtversi-
cherung (in Deutschland in der Regel Kasko), Feuer- und
andere Sachversicherungen sowie allgemeine Haftpflicht-
versicherung. Die Projektgruppe erhob Daten fir die
Stichtage 31. Dezember 2016 und 31. Dezember 2017.
Dabei legte sie groBen Wert darauf, Hintergrundinfor-
mationen einzubeziehen, die Unterschiede zwischen den
Segmenten erklaren kénnen. Im Unterschied zum Aufbau
der MCRCS werden in der NLCS Modellergebnisse von
Segmenten verglichen, die sich zum Beispiel hinsicht-
lich der Versicherungsprodukte, des Portfoliomix — also
Privat, Gewerbe und Industriekunden — oder Haftungs-
summen teilweise stark unterscheiden. Eine Abstrak-

tion von den konkreten Portfolios analog zur MCRCS st
nicht moéglich, ohne entscheidend an Aussagekraft zu
verlieren. Die Projektgruppe wird die Studie Mitte 2019
abschlieBen. Weitere Editionen mit vergréBertem Teil-
nehmerkreis sind bereits geplant. Beide Studien sind im
Kontext des ,EIOPA Supervisory Convergence Plans” zu
sehen, den EIOPA 2018 erstmals verdffentlichte. Interne
Modelle sind ein Schwerpunkt dieses Plans.® Die BaFin
unterstiitzt die Arbeiten mit Nachdruck.

88 https://eiopa.europa.eu/Pages/Supervision/Insurance/Data_request_
for_ MCRCS.aspx.
89 https://eiopa.europa.eu.

10 Nachhaltigkeit

Klima-, Umwelt-, aber auch soziale Veranderungen gro-
Ben AusmaBes kodnnen materielle Risiken fir Finanz-
unternehmen oder den Finanzmarkt als Ganzes bergen.
Die BaFin beschloss im Marz 2018 ein erstes Konzept zur
Nachhaltigkeit, das sich mit diesen Themen beschaftigt
und an den Kernthemen Information, Risikomanagement
und Regulierung orientiert. Die Aufsicht richtete zudem ein
internes geschaftsbereichsiibergreifendes Netzwerk ein,
das sich mit dem Thema Nachhaltigkeit beschéftigt.

Die Europédische Kommission ging im Mai 2018 mit
einigen Legislativvorschlagen an die Offentlichkeit.
Dabei geht es vor allem um eine Taxonomie®, Offen-
legungspflichten, Nachhaltigkeits-Benchmarks und

die Einbeziehung von ESG-Praferenzen in den Vertrieb
gemaB der Richtlinie Uber den Versicherungsvertrieb
(Insurance Distribution Directive — IDD)®' und MiIFID II.
Die BaFin sieht diese Vorschlage grundsatzlich positiv.
Insbesondere die Taxonomie und Pflichten zur Offenle-
gung begriBte sie, wenn auch aus ihrer Sicht im Detail
noch Nachbesserungsbedarf besteht, zum Beispiel hin-
sichtlich Proportionalitat, Detaillierungsgrad der Taxono-
mie und Konsistenz mit bestehenden Regelungen.

Die BaFin unterstitzt ferner EIOPA und ESMA dabei,
einen bis April 2019 terminierten Arbeitsauftrag der
EU-Kommission zu beantworten. Dabei geht es darum,
wie Nachhaltigkeitsrisiken in die Geschéaftsorganisati-
on, den Geschéftsbetrieb und das Risikomanagement
von Versicherungsunternehmen und Wertpapierfirmen
einzubeziehen sind. Auch in die Bestimmung des Ziel-
marktes nach MiFID Il sollen Nachhaltigkeitsfaktoren
einflieBen.

Zudem arbeitete die BaFin 2018 an einer EIOPA-Stel-
lungnahme (Opinion) zu quantitativen Fragen unter
Solvency Il mit. Die Opinion, die im Jahr 2019 fertig-
gestellt werden wird, soll unter anderem bestehen-
de Anreize oder mogliche Fehlanreize fir nachhalti-
ge Kapitalanlagen sowie die Zeichnungspolitik von
Versicherungsunternehmen naher beleuchten.

Im Rahmen des Network for Greening the Financial
System? beschaftigt sich die BaFin mit mikropruden-

90 Ein Klassifizierungssystem flr aus 6kologischer Sicht nachhaltige
Wirtschaftsaktivitaten.

91 RL (EU) 2016/97, ABI. EU L 26/19.

92 The Central Banks and Supervisors Network for Greening the
Financial System.
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ziellen Fragen zu Klimarisiken und zu Auswirkungen des
Klimawandels und der Energiewende auf die Makrodko-
nomie und die Finanzstabilitat.

Am 9. Mai 2019 richtet die BaFin eine Konferenz zum
Thema ,Nachhaltige Finanzwirtschaft” aus. Dazu l&dt
sie hochrangige Gaste aus Politik, Wissenschaft und
Finanzindustrie ein. In Begleitung dazu erscheint auf
www.bafin.de eine neue Ausgabe der Schriftenreihe
BaFinPerspektiven zum Thema Nachhaltigkeit mit
BaFin-internen und externen Autoren.

11 Rechnungslegung

IFRS 9

Die Européische Bankenaufsichtsbehdrde EBA hat im
Jahr 2018 Kreditinstitute zu den Auswirkungen des
neuen Rechnungslegungsstandards IFRS 9% befragt und
die Ergebnisse am 20. Dezember 2018 in einem Bericht®*
verdffentlicht. Bereits in den Jahren 2017 und 2016 hatte
die EBA Auswirkungsstudien zu IFRS 9 durchgefiihrt®,
die jedoch auf Schatzwerten beruhten.

Grundlage der neuen Auswertung waren — nach Inkraft-
treten von IFRS 9 am 1. Januar 2018 — erstmals die tat-
sachlichen Daten des aufsichtlichen Meldewesens. Die
Auswertung der Daten hat gezeigt, dass die Schatzun-
gen der Institute aus der zweiten Auswirkungsstudie im
Jahr 2017 im Wesentlichen zutrafen. Die Veranderung der
CET1-Quote® nach Anwendung von IFRS 9 ist um durch-
schnittlich 51 Basispunkte gesunken; der durchschnitt-
liche Anstieg in der Wertberichtigungshdhe der Kreditin-
stitute liegt bei +9 Prozent (Vorjahr: -42 Basispunkte und

93 Das Kiirzel steht fiur Internationale Rechnungslegungsstandards
(International Financial Reporting Standard). Die IFRS sind internatio-
nale Rechnungslegungsvorschriften, die das Internationale Gremium
fur Rechnungslegungsstandards IASB (International Accounting
Standards Board) herausgibt.

94 EBA Report, First Observations on the impact and implementation of
IFRS 9 by EU institutions.

95 Vgl. dazu Jahresbericht 2017, Seite 62.

96 CET1 steht fir ,Common Equity Tier 1" (hartes Kernkapital).

+13 Prozent). Die EBA plant, die Anwendung des neuen
Standards und seine Auswirkungen auf die aufsichtlichen
Kennzahlen weiterhin zu analysieren und auszuwerten.
Die BaFin wird in den entsprechenden EBA-Arbeitsgrup-
pen an diesen Folgeuntersuchungen mitwirken.

IFRS 17

Uber den IFRS 17, den das International Accounting
Standards Board (IASB) im Mai 2017 herausgegeben hat,
wird seitdem kontrovers diskutiert.

Zustimmung und Vertrauen in die Umsetzung und Im-
plementierung versucht das IASB zu schaffen, indem es
Schulungs- und Informationsmaterial bereitstellt und
eine Transition Resource Group eingerichtet hat. Die-

se global aufgestellte Gruppe ist besetzt mit Vertretern
von Versicherungsunternehmen und Wirtschaftspri-
fungsgesellschaften sowie mit je einem Beobachter der
Internationalen Organisation der Wertpapieraufsichts-
behorden I0SCO (International Organization of
Securities Commissions), der Internationalen Verei-
nigung der Versicherungsaufseher IAIS (International
Association of Insurance Supervisors) sowie des Interna-
tionalen Dachverbands nationaler Aktuarorganisationen
IAA (International Actuarial Association).

Bis zum Redaktionsschluss®” haben die Diskussionen
dazu gefiihrt, dass das IASB inhaltliche und technische
Anderungen am Standard vornehmen wird, um den
Versicherungsunternehmen die Implementierung des
Standards und die Kommunikation mit Investoren und
sonstigen Stakeholdern zu erleichtern. Fir Mitte 2019
plant das IASB die Veroffentlichung eines Papiers, das
die konkreten Anderungen wiedergibt.

Das IASB hat zudem die Verschiebung des Erstanwen-
dungszeitpunkts des IFRS 17 vom 1. Januar 2021 auf den
1. Januar 2022 beschlossen. Damit einher geht fur Ver-
sicherungsunternehmen die Verschiebung des Erstan-
wendungszeitpunkts des IFRS 9, um Unstimmigkeiten
und Widersprichen bei Ansatz und Bewertung vorzu-
beugen und um eine realitdtsnahe Abbildung im Jahres-
abschluss zu erméglichen.

97 Redaktionsschluss 31. Méarz 2019.

62 | Il Integrierte Aufsicht

Jahresbericht 2018



Jahresbericht 2018 Il Integrierte Aufsicht | 63



11

Aufsicht tiiber Banken,
Finanzdienstleister und
Zahlungsinstitute



1 Grundlagen der Aufsicht

1.1 Umsetzung der Zweiten
Zahlungsdiensterichtlinie

Zahlungsdienste

Am 13. Januar 2018 ist das neue Zahlungsdiensteauf-
sichtsgesetz (ZAG) weitgehend in Kraft getreten. Es setzt
den aufsichtsrechtlichen Teil der Zweiten Zahlungs-
diensterichtlinie (Payment Service Directive 2 — PSD 2) in
deutsches Recht um. Die PSD 2 und das novellierte ZAG
sollen die fortschreitende Digitalisierung im Zahlungsver-
kehr rechtlich erfassen. Beide sollen ferner die hier fest-
geschriebenen Ausnahmetatbestédnde stéarker konturieren
und damit dazu beitragen, dass die Vorschriften europa-
weit einheitlich ausgelegt und angewendet werden.

Sicherheit und Wettbewerb im Zahlungsverkehr

Zu den neuen Vorschriften zahlen unter anderem die
Pflicht, in bestimmten Fallen eine starke Kundenauthen-
tifizierung einzurichten und fir regulierte, beaufsichtig-
te Zahlungsausldse- und Kontoinformationsdienstleis-
ter — mit Einwilligung des Kunden — Zugang zum online
zuganglichen Zahlungskonto zu gewéahren. Die aufsicht-
lichen Anforderungen zur Beherrschung operationeller

und sicherheitsrelevanter Risiken im Zahlungsverkehr
sowie die diesbezliglichen Meldepflichten gehoren
ebenfalls dazu. Diese neuen Vorschriften sollen den
Wettbewerb im Zahlungsverkehr stérken, die Sicherheit
von Zahlungsdiensten steigern und den Schutz der Kun-
den verbessern.

Starke Kundenauthentifizierung

Die Vorgaben des ZAG zur starken Kundenauthentifizie-
rung, die im September 2019 in Kraft treten werden
(siehe Infokasten ,Starke Kundenauthentifizierung”,
Seite 66), werden im elektronischen Zahlungsverkehr
insbesondere die Nutzung von Online-Banking und das
Bezahlen im Internet sicherer machen.

Die neuen Vorschriften iber die starke Kundenauthen-
tifizierung ergédnzt eine Europaische Delegierte Verord-
nung. Zahlungsdienstleister miissen diese Vorgaben ab
dem 14. September 2019 verbindlich anwenden.

Das ZAG und die Delegierte Verordnung regeln, wann
eine starke Kundenauthentifizierung erforderlich ist. Eine
starke Kundenauthentifizierung ist beispielsweise dann
vorzunehmen, wenn der Zahler einen elektronischen
Zahlungsvorgang ausldst oder online auf sein Zahlungs-
konto zugreift.
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Definition
Starke Kundenauthentifizierung

Jeder Nutzer eines Computers ist damit vertraut, sich
auf einem Rechner oder einer Webseite zu authen-
tifizieren — zum Beispiel, indem er ein Passwort
eingibt. Die Pflicht zur starken Kundenauthentifizie-
rung verlangt aber eine Authentifizierung, die aus
mindestens zwei Elementen besteht. Diese Elemente
mussen aus zwei der drei Kategorien ,Wissen”,
,Besitz” und ,Inharenz” stammen. Ein Beispiel der

Auslosung elektronischer Zahlungen

Ein Zahler 16st eine elektronische Zahlung beispielsweise
dann aus, wenn er mit seiner Karte und der personlichen
Identifikationsnummer (PIN) an der Ladenkasse im
Supermarkt bezahlt — was den Anforderungen an eine
starke Kundenauthentifizierung in diesem Anwendungs-
fall grundsatzlich geniigt.

Wenn es sich bei der ausgeldsten elektronischen Zahlung
um einen Fernzahlungsvorgang handelt, zum Beispiel
wenn der Zahler eine Uberweisung im Online-Banking
oder eine Zahlung mit Kreditkarte im Internet vornimmt,
ist die starke Kundenauthentifizierung um eine dyna-
mische Verkniipfung zu erweitern. Dies erfolgt mit einer
sogenannten dynamischen Verkniipfung von Empfanger
und Betrag. Dies bedeutet eine Verkniipfung des Zah-
lungsvorgangs mit einem bestimmten Zahlungsempfan-
ger und einem bestimmten Betrag. Dies bedeutet weiter,
dass ein Zahlungsdienstleister zum Beispiel bei der Uber-
sendung einer TAN durch eine SMS, dem Zahler mitteilen
muss, fir welchen Betrag und welchen Zahlungsempfén-
ger diese TAN gilt. Jede Anderung dieser Zahlungsdaten
macht die Ubermittelte TAN ungliltig.

Die Delegierte Verordnung beschreibt auch Falle, in
denen die Zahlungsdienstleister auf eine starke Kunden-
authentifizierung verzichten kdnnen. Ein Beispiel fiir
eine solche Ausnahme sind — unter bestimmten Voraus-
setzungen — kontaktlose Kartenzahlungen, die auch in
Deutschland immer haufiger an der Verkaufsstelle, bei-
spielsweise im Supermarkt genutzt werden.

Meldeverfahren

Das neue Meldeverfahren fir schwerwiegende
Sicherheitsvorfalle im Zahlungsverkehr ist seit dem

13. Januar 2018 nutzbar. Bis zum Jahresende gingen
dartiber mehr als 650 Meldungen zu fast 300 Vorfallen
ein. Es |6ste das bisherige Meldeverfahren nach den

Kategorie ,Wissen" ist das Passwort. In der Kategorie
,Besitz" ist das Mobiltelefon ein bekanntes Beispiel:
Der Besitz des Geréts lasst sich einfach durch die Ein-
gabe einer Transaktionsnummer (TAN) nachweisen,
die auf dem personlichen Telefon empfangen wurde.
Elemente der Kategorie ,Inhdrenz” sind personliche
oder korperliche Identifizierungsmerkmale der Nut-
zer, etwa der Fingerabdruck.

Mindestanforderungen an die Sicherheit von Internet-
zahlungen (MaSl) ab. Schwerwiegende Sicherheitsvor-
félle sollten nur noch mit den neuen Meldeformularen
und Uber die Melde- und Veroffentlichungsplattform der
BaFin, das MVP-Portal, gemeldet werden. Zu der Frage,
wann ein Sicherheitsvorfall schwerwiegend und damit
meldepflichtig ist, hat die Europaische Bankenaufsichts-
behorde EBA (European Banking Authority) ebenfalls
Leitlinien’ veroffentlicht. Die BaFin hat diese mit dem
Rundschreiben 08/2018 (BA)? in ihre Aufsichtspraxis
ibernommen.

1.2 Entwicklungen auf globaler Ebene

1.2.1 Veranderungen am Basler
Rahmenwerk ab 2022

Das Leitungsgremium des Basler Ausschusses fir
Bankenaufsicht BCBS (Basel Committee on Banking
Supervision), die Gruppe der Zentralbankprasidenten
und Leiter der Bankenaufsichtsinstanzen GHoS (Group
of Governors and Heads of Supervision), hat bei seinem
Treffen Mitte im Januar 2019 Verdnderungen am Basler
Marktrisikorahmenwerk mit Wirkung zum 1. Januar 2022
beschlossen. Das Rahmenwerk enthalt die revidierten
Standards zur Berechnung des Marktrisikos? fir Banken
und wurde noch am selben Tag veroffentlicht.

Das jetzt beschlossene Rahmenwerk enthélt Anderungen
gegenliber dem Entwurf aus dem Jahr 2016. Bei den
Uberarbeitungen beriicksichtigte die GHoS die Daten aus

1 https://eba.europa.eu/documents/10180/2081899/Guidelines+on
+the+security+measures+under+PSD2+%28EBA-GL-2017-17%29_
DE.pdf/6724cc1a-6e5b-427a-8503-3f7e23552acc.

2 Rundschreiben 8/2018 (BA).

3 https://www.bis.org/bcbs/publ/d457.pdf.

66 | Ill Aufsicht Gber Banken, Finanzdienstleister und Zahlungsinstitute

Jahresbericht 2018



den Basler Auswirkungsstudien der Jahre 2017 bis 2018
(Basel-llI-Monitoring). Die wesentlichsten Anderungen
bestehen in der Einflhrung eines vereinfachten Standard-
ansatzes fiir Banken mit geringen Handelsaktivitaten,
einer klareren Handelsbuchabgrenzung, der Anpassung
von Risikogewichten im Standardansatz sowie Anpas-
sungen bei den Anforderungen zur Identifizierung von
Risikofaktoren, die zur internen Modellierung verwendet
werden kdnnen. Der vereinfachte Standardansatz dhnelt
dem derzeitigen Basel-11.5-Standardansatz, wobei die
Risikogewichte einzelner Risikoklassen rekalibriert wurden.

Um Industrie und Aufseher bei der Implementierung
des neuen Rahmenwerks zu unterstiitzen, veroffent-
lichte die GHoS dariiber hinaus ein Hintergrundpapier
(Explanatory Note?). Es beschreibt und begriindet die
wesentlichen Anderungen gegeniiber den heutigen
Anforderungen und gibt Anwendungsbeispiele fir die
Verwendung des neuen, auf den ersten Ableitungen des
Portfoliowerts nach verschiedenen Risikofaktoren basie-
renden Standardansatzes.

Die Umsetzung in europaisches Recht erfolgt im Rahmen
der Uberarbeitung der europaischen Eigenmittelverord-
nung (Capital Requirements Regulation — CRR). Einige
Konkretisierungen setzt die Europdische Bankenaufsichts-
behorde EBA mit Mandaten fir technische Regulierungs-
standards (Regulatory Technical Standards — RTS) um.

1.3 Entwicklungen auf europaischer Ebene
1.3.1 Reform von CRR und CRD IV

Anfang Dezember 2018 haben sich die europaischen
Finanzminister auf umfassende Reformen zur Starkung
des europdischen Bankensektors geeinigt. Die Euro-
paische Kommission hatte Ende 2016 ein Paket von
Reformvorschlidgen zur Uberarbeitung der Eigenmittel-
verordnung (Capital Requirements Regulation — CRR)
und der Eigenmittelrichtlinie (Capital Requirements Di-
rective IV — CRD V) vorgelegt. Der Trilog von Europai-
scher Kommission, Europaischem Rat und Europadischem
Parlament startete im Juli 2018 und nahm ab Septem-
ber 2018 an Fahrt auf. Der Europdische Rat und das
Europaische Parlament werden voraussichtlich in den
ersten Monaten des Jahres 2019 Uber das Paket ent-
scheiden. Die Anderungen der CRR werden dann gréB-
tenteils zwei Jahre nach Inkrafttreten unmittelbar gelten.
Allerdings wird es Ausnahmen fur einzelne Regelungen
sowohl hinsichtlich einer friheren als auch spateren un-
mittelbaren Geltung geben. Die Frist, um die gednderte

Richtlinie CRD in nationales Recht zu tberfiihren, wird
fir den GroBteil der Artikel voraussichtlich 18 Monate
nach Inkrafttreten der gednderten Fassung betragen.

Intensive Trilogverhandlungen

Im Laufe der Trilogverhandlungen kristallisierte sich eine
Reihe von Themen heraus, bei denen der Rat fir Wirt-
schaft und Finanzen und das Europaische Parlament
unterschiedliche Auffassungen vertraten. Hervorzu-
heben sind unter anderem die Kennzahlen fir die Er-
mittlung einer langfristigen Refinanzierungsquote (Net
Stable Funding Ratio — NSFR)®> und fir die Verschul-
dung (Leverage Ratio) oder die Bemessung des Kredit-
risikos. Auch zur Frage der Eigenmittel gab es diver-

se kontroverse Punkte. Diese betrafen insbesondere
die dauerhafte Werthaltigkeit von aktivierter Software,
ausschittungsfahige Posten, die Berlcksichtigung von
Eigenmitteln, die mit einem Ergebnisabflihrungsvertrag
verbunden sind, aber auch die Hohe der Mindestanfor-
derung an Eigenmittel und beriicksichtigungsfahige Ver-
bindlichkeiten (Minimum Requirement for Own Funds
and Eligible Liabilities — MREL). Darliber hinaus waren
verschiedene weitere Themen strittig, etwa die Bertick-
sichtigung zwischengeschalteter Mutterunternehmen
und die Frage, inwieweit Infrastrukturprojekte oder Ver-
mogenswerte, die umweltpolitische oder soziale Ziele
verfolgen (Stichwort ,Green Supporting” oder alternativ
,Brown Penalising Factor”), durch spezifische Kapitalan-
forderungen gefoérdert werden sollten.

1.3.2 Proportionalitat

Eine wesentliche Frage bei der Uberarbeitung von CRR
und CRD IV lautete, wo und in welchem Umfang es im
aufsichtsrechtlichen Regelwerk moglich ist, fir mehr
Proportionalitat zu sorgen. Die Aufsichtsregeln sollten
so flexibel werden, dass sie es erlauben, die GréBe und
Komplexitat von Instituten bis zu einem gewissen Grad
zu berticksichtigen. Sind beispielsweise die aufsichts-
rechtlichen Vorgaben und Pflichten, die fiir die Beauf-
sichtigung einer internationalen GroBbank angemessen
sind, gleichermalBen dafiir geeignet, ein kleines regiona-
les Institut zu beaufsichtigen? Bei der Uberarbeitung
von CRR und CRD IV ging es also zum einen darum,
Themenbereiche und einzelne Normen zu identifizieren,
bei denen Erleichterungen abhéngig von der Instituts-
groBe sinnvoll sind, und darum, wie diese dann auszuge-
stalten waren. Zum anderen war zu definieren, fiir wen
die neuen Erleichterungen gelten sollen, also ab wann
eine Bank ,klein” oder ,groB” ist.

4 https://www.bis.org/bcbs/publ/d457_note.pdf.

5 Vgl. Jahresbericht 2017, Seite 67.
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Erleichterungen fiir kleine Banken

In unterschiedlichen Bereichen von CRR und CRD IV war
es moglich, Ansatze fur eine verhaltnismaBige Abstufung
der Aufsichtsanforderungen zu entwickeln. Entsprechen-
de Erleichterungen fir kleine Banken finden sich vor
allem in den Bereichen Offenlegung und Meldewesen so-
wie im Liquiditdtsmanagement. So wird es gerade bei der
Offenlegung ein ausdifferenziertes System daflr geben,
welche Anforderungen speziell nur groBe Institute und
welche Anforderungen auch kleine, nicht komplexe Ins-
titute erflllen mussen. Aber auch in anderen Bereichen
des Aufsichtsrechts sollen kleinen, nicht komplexen Insti-
tuten zum Teil deutliche Erleichterungen gewdhrt werden,
etwa bei der Berechnung der NSFR und den Verglitungs-
regeln. Besonders erwahnenswert ist auch, dass die CRR
fir den Komplex der Proportionalitat ein Mandat fur

die EBA vorsieht. Diese soll in einem Bericht Vorschlage
unterbreiten, wie durch aufsichtsrechtliche Erleichte-
rungen in den Bereichen Meldewesen und Offenlegung
kinftig Kostenminderungen fir Institute von mindestens
zehn Prozent, idealerweise jedoch von 20 Prozent, erzielt
werden kdnnen.

Definition von , kleinen, nicht komplexen Instituten”
Dariber hinaus wird die CRR in Artikel 4 kiinftig die
Begriffe ,kleine, nicht komplexe Institute” und ,groBe
Institute” prazisieren. Die neue Definition von kleinen,
nicht komplexen Instituten sieht einen absoluten
Schwellenwert vor, wonach die Bilanzsumme im Durch-
schnitt finf Milliarden Euro Uber die vergangenen vier
Jahre nicht Uberschreiten darf. Diesen Schwellenwert
kdnnen die betroffenen EU-Mitgliedstaaten bei Bedarf
bis auf eine Bilanzsumme von 200 Millionen Euro ab-
senken. Dadurch kdnnen kleinere Mitgliedstaaten den
Schwellenwert an die Gegebenheiten ihres Banken-
marktes anpassen. So soll vermieden werden, dass ein
zu groBer Teil des nationalen Bankenmarktes nur verein-
fachten Regeln unterliegt, weil dies ansonsten die natio-
nale Finanzstabilitdt gefahrden kdnnte.

Neben diesem zentralen Schwellenwert setzt die Defini-
tion von kleinen und nicht komplexen Instituten zudem
mehrere qualitative Kriterien voraus: So muss das Institut
von den Anforderungen an die Sanierungs- und Abwick-
lungsplanung® befreit sein oder die Méglichkeit haben,
erleichterte Anforderungen zu erfillen. AuBerdem muss
das Handelsbuchvolumen des Instituts als ,klein” im
Sinne der CRR einzuordnen sein. Die Derivatepositionen,
die das Institut halt, dirfen bestimmte Schwellenwerte
im Verhaltnis zur Gesamtbilanz des Instituts nicht Gber-
schreiten. Die Aktiva und Passiva des Instituts missen

6 RL (EU) 2014/59, ABI. EU 173/190.

sich groBtenteils auf Aktivitaten innerhalb des europai-

schen Binnenmarktes beschrénken. Dartber hinaus darf
es keine internen Modelle verwenden, um die aufsichts-
rechtlichen Anforderungen zu erfiillen.

AuBerdem wird die zustdndige Aufsichtsbehdrde es ab-
lehnen koénnen, einzelne Institute aufgrund bestimm-
ter Kriterien als ,klein” und ,nicht komplex” einzuord-
nen. Zu Ablehnungen wird es vor allem dann kommen,
wenn eine Bank aufgrund ihres speziellen Risikoprofils,
ihres Geschaftsmodells oder ihrer Vernetzung innerhalb
des Finanzmarktes bei objektiver Betrachtung nicht als
Jklein” oder ,wenig komplex” einzuordnen ist, obwohl
das Institut die Voraussetzungen eigentlich erfillt. Um-
gekehrt kénnen sich auch die von der Definition erfass-
ten Institute freiwillig gegen eine entsprechende Einord-
nung als ,klein” und ,nicht komplex” entscheiden — sie
unterliegen dann weiterhin vollstandig den Anforderun-
gen von CRR und CRD IV.

Definition von ,,groBen Instituten”
Als ,groBes Institut” im Sinne der CRR gilt ein Institut
demgegenuber kiinftig dann, wenn es:

= als global systemrelevantes Institut (Global Systemically
Important Institution — G-SII) oder

® als anderes systemrelevantes Institut (Other
Systemically Important Institution — O-Sll) im Sinne
der CRD IV einzustufen ist;

= wenn es in seinem Sitzland zu einem der drei groBten
Institute — gemessen an der Bilanzsumme — gehort
oder

= seine Bilanzsumme auf Einzelbasis oder bei konso-
lidierter Betrachtung bei 30 Milliarden Euro oder
daruber liegt.

Mit den Definitionen ,kleiner”, ,nicht komplexer” sowie
.groBer Institute” existiert nunmehr ein grundséatzlicher
Rahmen, der kiinftig entsprechend dem Prinzip der Pro-
portionalitat Erleichterungen bzw. Ausdifferenzierungen
bei aufsichtsrechtlichen Regeln erlaubt. Dieser Rahmen
geht Uber die konkreten EinzelmaBnahmen in der gel-
tenden Fassung von CRR und CRD IV hinaus.

1.3.3 EU-Harmonisierung von Covered
Bonds

Das Rechtsetzungsvorhaben der Europaischen Union
(EU) zur Harmonisierung der nationalen Regeln fir
gedeckte Schuldverschreibungen (Covered Bonds)
ist im Jahr 2018 deutlich vorangeschritten. Es um-
fasst den erstmaligen Erlass einer Richtlinie, die Min-
destvorgaben fiir die strukturelle Gestaltung gedeck-
ter Schuldverschreibungen aufstellt — ,Covered Bond
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Directive (CBD) — sowie Anderungen der Risikogewichts-
privilegierung nach Artikel 129 der CRR. Um diese
Regelungen noch in der — bis zu den EU-Parlaments-
wahlen im Mai 2019 - laufenden Legislaturperiode
verabschieden zu kdnnen, haben Rat der Europdischen
Union, Europaisches Parlament und EU-Kommission
ihren Trilog im ersten Quartal 2019 abgeschlossen.

Mindeststandard fiir Covered Bonds

Die CBD-Richtlinie wird lediglich zentrale Prinzipien fir
die nationalen Covered-Bond-Bestimmungen regeln und
dadurch einen Mindeststandard setzen. Daher ist da-
von auszugehen, dass der europaische Vorschlag weit-
gehend dem hohen Qualitdtsanspruch des deutschen
Pfandbriefrechts entspricht. Aus deutscher Sicht dirfte
der Harmonisierungseffekt daher zunéchst tberschau-
bar bleiben, da die Prinzipien stark auf nationale Beson-
derheiten etablierter Regime Riicksicht nehmen. Davon
profitiert auch der deutsche Pfandbrief. Insgesamt schafft
das Regelwerk somit vornehmlich eine europarechtliche
Rechtfertigung fir die Privilegien und Sonderregelungen,
die flr gedeckte Schuldverschreibungen, einschlieBlich
des deutschen Pfandbriefs, nach der EU-Finanzmarkt-
regulierung bereits gelten.

Der groBte Diskussionsbedarf im Trilog hat bei den Re-
gelungen zu den deckungsgeeigneten Werten und bei
dem fiir eine Risikogewichtungsprivilegierung nach CRR
zulassigen AusmaB von Forderungen an Kreditinstitute
der Bonitatsstufe 3 bestanden. Da erstmals EU-rechtliche
Rahmenbedingungen gedeckter Schuldverschreibungen
erlassen werden, ist mit einer vergleichsweise langeren
Umsetzungsfrist zu rechnen. Auch wenn lediglich eine
Mindestharmonisierung angestrebt wird, welche die
nationalen Besonderheiten beriicksichtigt, wird das deut-
sche Recht gedeckter Schuldverschreibungen — einschlie-
lich des Pfandbriefrechts — angepasst werden missen.

1.3.4 EBA-Leitlinien zu Auslagerungen

Die EBA hat die aus dem Jahr 2006 stammenden Leitlinien
des Ausschusses der Europaischen Bankenaufsichtsbehor-
den CEBS (Committee of European Banking Supervisors)
unter Mitwirkung der BaFin Uberarbeitet und die Neufas-
sung im Februar 2019 veréffentlicht.” Die Uberarbeitung
war insbesondere wegen der fortschreitenden Digitalisie-
rung und neuen Geschaftsmodelle im Fintech-Bereich, die
in hohem MaB auf Auslagerungen zurtickgreifen, not-
wendig geworden. AuBBerdem wurde auch bei klassischen
Kreditinstituten beobachtet, dass diese zunehmend Funk-
tionen oder Aktivitaten auslagern, um Kosten zu sparen

7 EBA/GL/2019/02.

oder ihre Effizienz zu steigern. Die bereits Ende 2017 ver-
abschiedeten EBA-Empfehlungen zu Auslagerungen an
Cloud-Dienstleister® wurden in die neuen Leitlinien inte-
griert und werden ab Inkrafttreten der Leitlinien (durch
die jeweilige nationale Implementierung) ihre Gultigkeit
verlieren. Das gleiche gilt fir die alten CEBS-Leitlinien.

Gestarkt werden sollen durch die neuen Leitlinien die
Befugnisse und Kompetenzen der internen Revision der
Kreditinstitute in Bezug auf den Dienstleister und analog
dazu die Kompetenzen der Aufsicht: Beide erhalten fir
ihre Zwecke uneingeschrankte Zutritts- und Prifungs-
rechte beim Dienstleister. AuBerdem muss jedes Insti-
tut ein Auslagerungsregister flhren, mit dessen Hilfe
das Institut Konzentrationsrisiken erkennen kann. Dieses
Register muss auf Verlangen auch der Aufsicht zur Verfi-
gung gestellt werden, die damit Uber die Ermittlung von
Konzentrationsrisiken auf Einzelinstitutsebene hinaus
noch Konzentrationsrisiken im Finanzsektor insgesamt
ermitteln kann.

1.4 Verordnungen
1.4.1 Institutsvergiitungsverordnung

Die BaFin veroffentlichte am 16. Februar 2018 die aktua-
lisierte Auslegungshilfe® zur novellierten Institutsvergi-
tungsverordnung (InstitutsVergV). Die Auslegungshilfe
bezieht sich auf die am 4. August 2017 in Kraft getretene
Fassung der InstitutsVergV und ersetzt die Vorversion
vom 1. Januar 2014.

Die Uberarbeitung der InstitutsVergV sollte im Wesent-
lichen die Leitlinien™ fur eine solide Vergitungspolitik
der EBA umsetzen. Die bisherige Systematik der Rege-
lungen zu Vergltungssystemen blieb dabei erhalten. Das
betrifft die Proportionalitat auf Instituts- und auf Mit-
arbeiterebene, also die Einteilung der Institute in bedeu-
tende und nicht bedeutende sowie die der Mitarbeiter in
Risiko- und Nichtrisikotrager und die damit verbunde-
nen Anforderungen.

Die wesentlichen Neuerungen der novellierten
InstitutsVergV bestehen in einer scharferen Konturie-
rung der Vergitungsarten und einer groBeren Diffe-
renzierung, wie die verschiedenen Erscheinungsformen
variabler Vergiitung wie Abfindungen und Haltepréamien

8 Vgl. Kapitel 11 6.3.

9 www.bafin.de/dok/7864044.

10 Leitlinien fir eine solide Vergutungspolitik gemaB Artikel 74 Absatz 3
und Artikel 75 Absatz 2 der Richtlinie 2013/36/EU und Angaben
gemaB Artikel 450 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013.
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zu behandeln sind. Weitere Anderungen betreffen die
Spezifizierung der Ex-post-Risikoadjustierung nebst
nunmehr neu vorgeschriebenen Clawback-Klauseln,
welche es mdglich machen, bereits ausbezahlte variable
Vergitungsbestandteile zuriickzufordern. Ebenfalls neu
ist die Pflicht, bei der Auszahlung variabler Vergutungs-
bestandteile auch Bail-in-féhige Instrumente zu nutzen.
AuBerdem konkretisiert die novellierte InstitutsVergV
die Verpflichtung, eine gruppenweite Vergiitungsstrate-
gie festzulegen und zu implementieren sowie Gruppen-
Risikotrager zu identifizieren.

1.4.2 Liquiditatsverordnung

Die BaFin hat im Einvernehmen mit der Deutschen Bun-
desbank die Liquiditatsverordnung (LiqV) Uberarbeitet.
Zentrale Neuerung: der reduzierte Anwendungsbereich.
Die Anderungsverordnung'" ist am 1. Januar 2018 in
Kraft getreten.

Die LigV missen seither nur noch diejenigen Institute
einhalten, welche die Liquiditatsanforderungen der
Artikel 411 bis 428 der CRR nicht anwenden mussen.
CRR-Wertpapierfirmen' fallen daher in den Anwen-
dungsbereich der LigV. Allerdings konnen derartige
Firmen sich hiervon unter bestimmten Voraussetzungen
befreien lassen: Dies gilt dann, wenn sie einer Gruppe an-
gehoren, welche die Liquiditatsdeckungsquote (Liquidity
Coverage Ratio — LCR) auf Gruppenebene einhalten
muss. Dadurch ist sichergestellt, dass die Liquiditatsrisi-
ken auf Gruppenebene gesteuert und begrenzt werden.

Hintergrund der Anderungen ist, dass die EU-Mitglied-
staaten gemaB Artikel 412 Absatz 5 CRR nationale Be-
stimmungen zu Liquiditatsanforderungen nur so lange
beibehalten durften, bis geméaB Artikel 460 CRR verbind-
liche Mindestquoten fir Liquiditatsanforderungen voll-
standig eingeflhrt sind. Dies ist seit dem 1. Januar 2018
der Fall. Seither miissen die Mitgliedstaaten die Liquidi-
tatsdeckungsquote zu 100 Prozent einhalten.

Die EBA hatte im Auftrag der Europaischen Kommission
untersucht, wie sich eine schrittweise Anhebung der LCR
auf 100 Prozent bis 2018 auswirken wiirde. Dabei ging
es darum, zu bewerten, ob die Einflilhrung um ein Jahr
verschoben werden sollte. In ihrem Bericht'® kam die EBA
schlieBlich zu dem Ergebnis, dass dies nicht nétig sei.

11 BGBI. 1 2017, S. 4033.

12 Vgl. Kreditwesengesetz (KWG) § 2 Absatz 9d.

13 The EBA Report on Liquidity Measures under Article 509(1) and the
Review of the Phase-in of the Liquidity Coverage Requirement under
Article 461(1) of the CRR, EBA/Op/2016/22.

1.4.3 Landerrisikoverordnung und
Anderung der Grof3kredit- und
Millionenkreditverordnung

Die BaFin hob zum 1. Januar 2018 im Einvernehmen mit
der Deutschen Bundesbank die Landerrisikoverordnung
auf, da die darin enthaltenen relevanten bankaufsicht-
lichen Informationen mittlerweile in das Millionenkredit-
meldewesen eingeflossen sind. Zudem hat sie die GroB-
kredit- und Millionenkreditverordnung (GroMiKV) im
Wege einer Anderungsverordnung angepasst.

Durch die mit Wirkung zum 1. Januar 2018 in Kraft ge-
tretene Anderung des § 2 Absatz 3 GroMiKV kann die
BaFin auf Antrag des Instituts im Einzelfall auch auf
Geschéaftsmodelle von Institutsgruppen mit Back-to-
Back-Ldsungen reagieren und Risikopositionen gegen-
Uber gruppenangehdrigen Unternehmen unter be-
stimmten Voraussetzungen von der Berechnung der
Auslastung der GroBkreditobergrenze ausnehmen. Insti-
tutsgruppen mit zentralem Risikomanagement erhalten
nunmehr bei GroBkrediten denselben Spielraum fur
Risikopositionen gegeniiber anderen gruppenangehori-
gen Unternehmen wie Gruppen mit zentraler Liquiditats-
steuerung. Daneben erweiterte § 2 Absatz 5 GroMiKV
den Anwendungsbereich der Ausnahmeregelung fur
bestimmte Risikopositionen innerhalb von Verblinden.
Positionen, die keine Mitgliedschaftsrechte, sondern rei-
ne Glaubigerrechte beinhalten und Erganzungskapital
begriinden, konnten auf der Grundlage der bisherigen
Regelung nicht mit einem verminderten Anrechnungs-
satz auf die GroBkreditobergrenze angerechnet werden.

Des Weiteren ist das Meldewesen fiir Millionenkredite
zum 1. Januar 2019 angepasst worden. Es ist nun auf rein
bankaufsichtliche Zielsetzungen begrenzt. Dazu verzich-
tet die Uberarbeitete Verordnung auf neue Meldeformate
mit umfassenden Meldevorgaben, die urspriinglich zum
1. Januar 2019 héatten in Kraft treten sollen. Stattdessen
bleiben die aktuell gliltigen Meldeformate bestehen und
werden lediglich ergéanzt.

1.4.4 Finanz- und Risikotragfahigkeits-
informationsverordnung

Die BaFin hat im Juli 2018 im Einvernehmen mit der Deut-
schen Bundesbank die Zweite Verordnung zur Anderung
der Finanz- und Risikotragfahigkeitsinformationenverord-
nung (FinaRisikoV)' erlassen. Sie gewéhrt Instituten, die
Informationen zu Finanzen an die BaFin melden missen,
einige Erleichterungen.

14 BGBI. 12018, S. 1086.
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Seit diesem Zeitpunkt kdnnen die Institute die verldnger-
ten Einreichungsfristen nutzen, welche die Anderungsver-
ordnung vorsieht. Auch bestimmte Meldevordrucke fallen
weg und mussen nicht mehr eingereicht werden. Fiir die
aktualisierten Meldevordrucke galt eine Ubergangsfrist
bis zum 31. Dezember 2018.

1.5 BaFin-Rundschreiben

1.5.1 Rundschreiben zum Zinsanderungs-
risiko

Die BaFin veroffentlichte im Juni 2018 das Uberarbeitete
Rundschreiben 9/2018 (BA) zum Zinsédnderungsrisiko im
Anlagebuch (ZAR im AB). Das Rundschreiben implemen-
tiert in Verbindung mit den bereits 2017 veroffentlichten
neuen Mindestanforderungen an das Risikomanagement
(MaRisk) die EBA-Leitlinien zur Steuerung des Zinsan-
derungsrisikos bei Geschaften des Anlagebuchs™ im
deutschen Aufsichtsrecht. Es tragt so dazu bei, die auf-
sichtliche Behandlung von Zinsanderungsrisiken im An-
lagebuch in Europa schrittweise zu harmonisieren.

Als Risiko des klassischen Bankgeschéfts ist das Zins-
anderungsrisiko im Anlagebuch eines der bedeutends-
ten Risiken fir die deutschen Kreditinstitute. Die weiter-
hin andauernde Niedrigzinsphase belastet nicht nur das
Zinsergebnis der Banken, sondern erhdht auch den An-
reiz, eine verstarkte Fristentransformation vorzunehmen.
Das wiederum flihrt zu héheren Zinsanderungsrisiken
der Institute.

Neuerungen

Das neue Rundschreiben beschrankt sich weiterhin auf
Vorgaben dazu, wie der aufsichtliche Zinsschock gemaR
§25a Absatz 2 KWG zu berechnen ist. Wesentliche Neu-
erungen sind die Abschaffung des Ausweichverfahrens
und die Konkretisierung verschiedener Begrifflichkeiten.
Die Institute mussen auf Grundlage ihrer internen Metho-
den bestimmen, wie sich eine plétzliche und unerwartete
Anderung der Zinskurve um 200 Basispunkte auf den
wirtschaftlichen Wert der Geschéfte des Anlagebuchs
(Zinsbuchbarwert) auswirkt. Sofern bei einem Institut
in einem der beiden Szenarien (Zinsanstieg bzw. Zins-
senkung) die regulatorischen Eigenmittel um mehr als
20 Prozent zuriickgehen, gilt es als Institut mit erhdhtem
Zinsanderungsrisiko.

Die BaFin unterstitzt auch kiinftig die Methodenfreiheit
der Institute bei Berechnung und Management des Zinsén-
derungsrisikos. Die Vorgaben des neuen Rundschreibens

15 EBA/GL/2015/08.

zur Berechnung des aufsichtlichen Zinsschocks geben
den Instituten lediglich Leitplanken fiir die bankinternen
Methoden vor, die zu einer vergleichbaren Risikomes-
sung der deutschen Kreditinstitute beitragen sollen.
Wichtig ist dies vor allem fiir die Eigenmittelunterlegung
von Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch im Rahmen
der Saule-ll-Kapitalanforderung, um eine Gleichbehand-
lung der Institute zu gewahrleisten.

1.5.2 Mindestanforderungen an das
Beschwerdemanagement

Im Mai 2018 verodffentlichte die BaFin das Rundschrei-
ben 06/2018 zu den Mindestanforderungen an das
Beschwerdemanagement.'® Es beschreibt die Mindest-
anforderungen an das Beschwerdemanagement fiir
CRR-Kreditinstitute, Kapitalverwaltungsgesellschaften,
Zahlungsinstitute und E-Geld-Institute. Es soll so einen
einheitlichen Umgang mit Kunden- und Anlegerbe-
schwerden sicherstellen.

Das Rundschreiben konkretisiert, welche Anforderungen
fur die beaufsichtigten Unternehmen bei der ordnungs-
gemaBen Behandlung von Beschwerden gelten. Die
Unternehmen missen unter anderem eine Beschwerde-
managementfunktion einrichten und alle Beschwerden,
deren Bearbeitung, ergriffene MaBnahmen sowie ab-
schlieBende Entscheidungen in einem internen Beschwer-
deregister dokumentieren.

Das Rundschreiben setzt zudem die Leitlinien zur Be-
schwerdeabwicklung fur den Wertpapierhandel und das
Bankwesen des Gemeinsamen Ausschusses der Europai-
schen Aufsichtsbehdrden' um. Die gleichzeitig mit dem
Rundschreiben im Sommer 2017 konsultierte Allgemein-
verfligung, die eine Beschwerdeberichtspflicht von
CRR-Kreditinstituten einfiihren sollte'®, wird die BaFin
hingegen bis auf Weiteres nicht erlassen.

Wertpapierdienstleistungsunternehmen

Fur das Beschwerdemanagement in Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen finden sich entsprechende Aus-
fuhrungen in dem im April veréffentlichten BaFin-Rund-
schreiben 05/2018, das die Mindestanforderungen an
die Compliance-Funktion und die weiteren Verhaltens-,
Organisations- und Transparenzpflichten flir Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen (MaComp) erlautert.

16 www.bafin.de/dok/10785998.

17 Leitlinien zur Beschwerdeabwicklung fir den Wertpapierhandel
(ESMA) und das Bankwesen (EBA), Dok.-Nr. JC 2014 43.

18 Vgl. BaFinJournal Juli 2017, Seite 33.

19 www.bafin.de/dok/10744966.
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1.6 Risikotragfahigkeitsleitfaden

BaFin und Deutsche Bundesbank hatten gemeinsam den
Leitfaden zur aufsichtlichen Beurteilung bankinterner
Risikotragfahigkeitskonzepte?® tiberarbeitet und schlieB3-
lich im Mai 2018 veroffentlicht (siehe Infokasten). Mit
der grundlegenden Neustrukturierung des Leitfadens
stellten sie die Kriterien, anhand derer sie bankinter-

ne Risikotragfahigkeitskonzepte und deren prozessua-
le Einbindung in die Gesamtbanksteuerung beurteilen
(Internal Capital Adequacy Assessment Process —
ICAAP), auf eine neue Basis. Sie griffen dabei neuere
Entwicklungen innerhalb des Einheitlichen Aufsichts-
mechanismus (Single Supervisory Mechanism — SSM)
umfassend auf.

Definition
Risikotragfiahigkeitsleitfaden

Der Leitfaden zur aufsichtlichen Beurteilung
bankinterner Risikotragfahigkeitskonzepte kon-
kretisiert die Erwartungen der Aufsicht und ihre
BeurteilungsmaBstabe zu einzelnen Elementen
der bankinternen Verfahren, welche die Risiko-
tragfahigkeit sicherstellen. Diese Verfahren sind
fur die Bankensteuerung von groBBer Bedeutung.
Wie sie auszusehen haben, regeln im Kern das
Kreditwesengesetz (KWG) sowie die Mindestan-
forderungen an das Risikomanagement der
Banken (MaRisk).

Der Leitfaden umfasst nun eine normative und eine oko-
nomische Sichtweise, eine mindestens drei Jahre umfas-
sende Kapitalplanung sowie angemessene Stresstests im
Rahmen des ICAAP. Vor der Veréffentlichung des neuen
Leitfadens hatte die BaFin den Marktteilnehmern die
Gelegenheit gegeben, den Entwurf zu kommentieren.

Konferenz

Am 29. Mai 2018 fand in Bonn eine Konferenz zu dem
neuen Leitfaden statt. Dort informierte die BaFin zusam-
men mit der Deutschen Bundesbank die Adressaten des
Leitfadens ausfihrlich tGber konkrete Inhalte und Hinter-
grinde. Auch der korrespondierende ICAAP-Leitfaden?'

20 www.bafin.de/dok/10923076.

21 Leitfaden der EZB fir den internen Prozess zur Beurteilung der An-
gemessenheit des Kapitals (Internal Capital Adequacy Assessment
Process — ICAAP), vgl. https://www.bankingsupervision.europa.eu/
legalframework/publiccons/pdf/icaap_ilaap/ssm.icaap_guide_201803.
de.pdf.

der Europaischen Zentralbank und mdgliche Umset-
zungsschritte in der Bankenpraxis wurden besprochen.
Vertreter der beaufsichtigten Institute und ihrer Ver-
bande konnten sich bei der Konferenz vor Ort tiber die
neuen Entwicklungen informieren und im direkten Aus-
tausch mit der BaFin ihre Fragen stellen.

2 Aufsicht in der Praxis

2.1 Deutsche Institute unter direkter
Aufsicht des SSM??

2.1.1 Aufsicht iiber bedeutende Institute

Wie im Vorjahr standen auch 2018 insgesamt 19 deut-
sche Institutsgruppen und mehrere auslandische Insti-
tute mit starker Prasenz in Deutschland (unter anderem
deutsche Tochterunternehmen auslandischer Insti-
tutsgruppen) im Rahmen des einheitlichen Aufsichts-
mechanismus SSM unter der direkten Aufsicht der Euro-
paischen Zentralbank (EZB) (siehe Tabelle 40 ,Deutsche
Institute unter Aufsicht der EZB im Rahmen des SSM”,
Anhang, Seite 173).

Mit dem Start des einheitlichen Aufsichtsmechanismus
SSM im November 2014 hatte die EZB die direkte Auf-
sicht Uber die als bedeutend eingestuften Bankengrup-
pen Ubernommen. Fir jede dieser Significant Institutions
(Sls) ist seitdem ein gemeinsames Aufsichtsteam (Joint
Supervisory Team — JST) zusténdig.

Rund 100 BaFin-Beschéftigte in gemeinsamen
Aufsichtsteams

Neben Mitarbeitern der EZB gehdren diesen Teams

auch Beschaftigte der nationalen Aufsichtsbehdrden

und somit auch der BaFin und der Bundesbank an. Je
nach GroBe und Komplexitat der Bankengruppe variie-
ren die Zahl der JST-Mitglieder und die Zusammenset-
zung der JSTs. Im Jahr 2018 haben rund 100 Beschaftigte
der BaFin in den JSTs mitgearbeitet. Neben ihrer Erfah-
rung und Kompetenz brachten sie dort auch die deut-
sche Aufsichtsperspektive ein. Geleitet werden die JSTs
jeweils von einem JST-Koordinator der EZB. Fiurr deutsche
Sls bildet der JST-Koordinator zusammen mit jeweils
einem Sub-Koordinator von BaFin und Bundesbank das
JST-Kernteam (Core-JST).

22 Weitere Informationen zur Aufsicht im SSM finden Sie im Jahresbericht
der EZB: https://www.ecb.europa.eu/pub/annual/html/index.en.html.
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BaFin-Prasident Felix Hufeld ist stimmberechtigtes Mit-
glied im Supervisory Board, der wichtigsten Entschei-
dungsinstanz des SSM.

2.1.2 Arbeit in den gemeinsamen
Aufsichtsteams

Die Beschaftigten der BaFin nahmen in den JSTs unter
anderem am aufsichtlichen Uberpriifungs- und Be-
wertungsprozess (Supervisory Review and Evaluation
Process — SREP) teil, dem Kernstiick der mikropruden-
ziellen Bankenaufsicht, aus dem sich die spezifischen
Kapitalanforderungen fur jedes Institut ableiten.?* Dar-
Uber hinaus waren sie an Uber 1.000 Gespréachen betei-
ligt und wirkten an Giber 80 Untersuchungen zu themati-
schen Schwerpunkten (Thematic Reviews) und vertieften
Uberpriifungen (Deep Dives) in allen Risikokategorien
mit. Die BaFin-Beschaftigten brachten zudem ihre lang-
jahrige Expertise in die Anordnung und Nachbereitung
aufsichtlicher Priifungen ein und begleiteten auch im
Jahr 2018 wieder den EBA-Stresstest.

Untersuchung zur Profitabilitdt und zu den Geschéfts-
modellen der bedeutenden Institute

Die JSTs haben im Jahr 2018 im Rahmen eines Thematic
Review die Profitabilitat und die Geschaftsmodelle der
Sls untersucht. Sie beschaftigten sich mit der Tragfahig-
keit und Nachhaltigkeit der Geschaftsplédne der Banken
und richteten ihren Fokus auf deren strategische Steue-
rungsfahigkeit, also auf die Frage, ob die Banken ihre
langfristigen Ziele erreichen kénnen.

Die Untersuchung hatte bereits 2016 mit der Entwicklung
der Methodik und der Instrumente begonnen. Im Jahr
darauf hatten die JSTs die individuellen Analysen und Be-
wertungen in direkter Interaktion mit den Instituten vor-
genommen. Ein horizontaler Quervergleich zur Qualitats-
sicherung schloss sich daran an. 2018 stellten die JSTs den
Banken zunachst in Aufsichtsgesprachen die vorlaufigen
Ergebnisse vor und teilten ihnen anschlieBend ihre end-
glltigen Ergebnisse und Empfehlungen schriftlich mit —
verbunden mit Zeitplanen zur Umsetzung. Die Ergebnisse
der Untersuchung flossen zudem in den SREP 2018 ein.
Die JSTs werden auch im Jahr 2019 die Umsetzung ihrer
Empfehlungen weiterverfolgen.

Ergebnisse der Untersuchung

Die Herausforderungen fur die Banken bestehen nach
dieser Untersuchung im Wesentlichen darin, ihre
Ertragstreiber mittels Sensitivitdts- und Szenarioanalysen

23 Zum SREP fiir weniger bedeutende Institute unter direkter Aufsicht
der BaFin vgl. 2.2.2.

detailliert zu analysieren, die Kosten vollstandig auf
Geschéfts- oder Vertriebsbereiche zu verteilen und mit
einem konsistent angewendeten Konzept die Margen
fur Kreditrisiken (einschlieBlich der Mindestpreise fir
Kredite) festzulegen. Die Institute missen ferner die
Risikomanagementfunktion stérker in die Geschafts-
planung einbeziehen, die Annahmen der Geschafts-
planung kritisch hinterfragen, diese sodann mit dem
Risikoappetit und dem ICAAP verkniipfen und dar-
Uber hinaus wesentliche Tochterunternehmen in die
Geschéftsplanung einbinden. Die EZB veroffentlich-
te am 18. September 2018 einen Bericht tber die
zusammengefassten Ergebnisse der Untersuchung.?

2.2 Institute unter deutscher
Bankenaufsicht

2.2.1 Weniger bedeutende und andere
Institute unter BaFin-Aufsicht

Tabelle 14: Zahl der Institute nach Institutsgruppen

Stand: 31.12.2018

2018 2017 2016
Kreditbanken* 185 170 171
(davon Sls) 33 37 37
Institute des 392 398 412
Sparkassensektors
(davon Sls) 9 10 11
Institute des 879 919 976
Genossenschaftssektors
(davon Sls) 3 3 3
Sonstige Institute 65 66 69
(davon Sls) 14 13 15
Summe 1.521 1.553 1.628

* Die Gruppe der Kreditbanken wurde im Jahr 2018 um 20 Institute
der Gattung Zweigstelle (KI) gemaB §53 KWG erweitert.

Insgesamt war der Geschéftsbereich Bankenaufsicht
der BaFin Ende 2018 fiir die Beaufsichtigung von 1.521
prifungsrelevanten Kreditinstituten zustandig (siehe
Tabelle 14 ,Zahl der Institute nach Institutsgruppen”).?®
59 davon standen als bedeutende Institute unter

24 https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/pr/date/2018/html/
ssm.pr180918/ssm.pr180918_FAQ.en.html.

25 Zu den Instituten, die der Geschaftsbereich Wertpapieraufsicht/Asset-
Management beaufsichtigt, vgl. 2.4. Zur Definition von ,Kreditinstitut”
und Zahl der in Deutschland zugelassenen Institute vgl. Anhang,
Seite 172.
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der direkten Aufsicht durch die EZB (siehe Tabelle 40
,Deutsche Institute unter Aufsicht der EZB im Rahmen
des SSM”, Anhang, Seite 173).26 Bei einem GroBteil der
Institute, den 1.407 sogenannten weniger bedeutenden
Instituten (Less Significant Institutions — LSIs), lag die
Verantwortung im Rahmen des SSM bei der BaFin als
national zustandiger Behorde (National Competent
Authority — NCA) und damit nur indirekt bei der EZB.

5527 der 1.521 Institute unterlagen nicht der Aufsicht im
Rahmen des SSM; fiir diese Institute ist ausschlieBlich die
deutsche Bankenaufsicht zustédndig. Nach wie vor geht
die Zahl der beaufsichtigten Institute zurtick.

Aufteilung in Gruppen

In Deutschland verteilen sich die Banken auf die folgen-
den vier Institutsgruppen: Kreditbanken, Institute des
Sparkassensektors, Institute des Genossenschaftssek-
tors und sonstige Institute. Zur Gruppe der Kreditban-
ken gehoren die GroBbanken, die Tochter auslandischer
Banken und die Privatbanken. Die Gruppe der sonstigen
Institute umfasst unter anderem Bausparkassen, Blrg-
schaftsbanken und Kreditinstitute mit Sonderaufgaben.

Seit 2018 ist der Bereich Bankenaufsicht zusatzlich fur
492 Institute der Gattung Finanzdienstleistungsinstitute —
FDI (ohne Bérsenmakler) zustandig, die zuvor im Bereich
Geldwéschepravention beaufsichtigt wurden. Sie zéhlen
ebenfalls zur Gruppe ,Sonstige Institute”.

2.2.2 SREP in Deutschland

Im Rahmen der Saule 2 auf nationaler Ebene priifen und
beurteilen die nationalen Aufsichtsbehérden BaFin und
Deutsche Bundesbank mit dem aufsichtlichen Uberprii-
fungs- und Bewertungsprozess (Supervisory Review and
Evaluation Process — SREP) umfassend, welchen Risiken
die einzelnen weniger bedeutenden Institute (Less
Significant Institutions — LSIs) unter direkter nationaler
Aufsicht ausgesetzt sind. Sie bewerten zudem in einem
regelmaBigen Zyklus, ob die Eigenmittelausstattung die-
ser Institute bestehende oder absehbare Risiken — soweit
kapitalisierbar — ausreichend abdecken kann (SREP-
Kapitalquantifizierung) und legen gegebenenfalls eine
Uber die Vorgaben der Sdule 1 hinausgehende instituts-
spezifische Kapitalanforderung zur Unterlegung der
Saule-2-Risiken fest (Pillar 2 Requirement — P2R).

26 Die Tabelle enthalt alle 59 im SSM beaufsichtigten Einzelinstitute mit
Sitz in Deutschland. Vgl. Anhang, Seite 173.

27 Dabei handelt es sich zum Beispiel um Wertpapierhandelsbanken,
Zweigstellen nach §53 KWG sowie sonstige Kreditinstitute. Die Zu-
standigkeit fur die Beaufsichtigung von Kreditinstituten durch die EZB
ergibt sich aus der SSM-Verordnung.

Dabei lag die durchschnittliche und ungewichtete
Kapitalanforderung (P2R) gemaB aller am 31. Dezember
2018 gultigen SREP-Bescheide fiir rund 1.500 Institute
bei etwa 1,4 Prozent, wovon rund 1,0 Prozentpunkte auf
zu unterlegende Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch
entfielen. Die restlichen 0,4 Prozentpunkte der instituts-
spezifischen Kapitalanforderung waren fir alle weiteren
Risiken neben den Saule-1-Risiken und den Zinsénde-
rungsrisiken im Anlagebuch vorzuhalten.

Aufsicht fiihrt festen Zyklus fiir Institute ein

BaFin und Deutsche Bundesbank hatten 2016 und 2017
erstmals den vollstandigen SREP umgesetzt und fur
jedes LSl auch die SREP-Kapitalquantifizierung als neu
eingefiihrte Komponente des Prozesses vorgenom-
men. Hierzu teilten sie die Institute nach Proportionali-
tats- und Risikogesichtspunkten zunachst in zwei Tran-
chen auf, so dass spatestens im Jahr 2017 fir jedes LSI
eine SREP-Kapitalanforderung ermittelt wurde. Um die
SREP-Kapitalquantifizierung nach diesem erfolgreichen
Start ab 2018 in einen Standardprozess zu Uberfihren,
legten BaFin und Deutsche Bundesbank einen festen
individuellen Zyklus fir jedes LS| fest, der nachfolgend
beschrieben wird.?® Das Augenmerk liegt hierbei auf
der SREP-Kapitalquantifizierung, die im Gegensatz zur
Gesamtbewertung des Instituts im Rahmen des SREP
nicht jahrlich stattfinden muss.

EBA-Vorgaben fiir die Kapitalquantifizierung

Nach den SREP-Leitlinien der EBA sollen die nationa-

len Aufsichtsbehorden die SREP-Kapitalquantifizierung
regelmaBig vornehmen — alle zwdlf Monate bis alle drei
Jahre. Gelangt die Aufsicht zu wesentlich neuen Erkennt-
nissen, kann sie jedoch auch vom vorgesehenen regel-
maBigen Zyklus abweichen.

Die SREP-Leitlinien der EBA sehen folgende Kategorien
vor:

Kategorie 1:

= global systemrelevante Institute (G-Slls)

= andere systemrelevante Institute (A-Slls)

= gegebenenfalls andere Institute, welche die zusténdi-
gen Behorden auf Grundlage der GroBe und der
internen Organisation sowie der Art, des Umfangs und
der Komplexitat ihrer Geschéafte ermittelt haben

Kategorie 2:

= alle anderen nicht unter Kategorie 1 fallenden mittle-
ren bis groBen Institute, die im Inland tatig sind oder
bedeutende grenziiberschreitende Geschéfte tatigen,

28 Vgl. BaFinJournal Juli 2018, Seite 11ff.
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Tabelle 15: Zyklus nach EBA-Kategorien

Kategorie Bewertung aller SREP-Elemente Zusammenfassung der Gesamtbewertung
inklusive Kapitalquantifizierung*

1 jahrlich jahrlich

2 alle zwei Jahre jahrlich

32 alle drei Jahre jahrlich

4 alle drei Jahre jahrlich

*  Mindesthaufigkeit

= die dabei in mehreren Geschéftsfeldern operieren —
einschlieBlich Aktivitaten im Nichtbankensektor —
und die Kredit- und Finanzprodukte im Privat- und
Geschéftskundenbereich anbieten

= nicht systemrelevante spezialisierte Institute mit be-
trachtlichen Marktanteilen in ihren Geschéftsfeldern,
Zahlungssystemen oder Finanzgeschéaften

Kategorie 3:

= kleine bis mittlere Institute, die nicht in Kategorie 1
oder 2 einzustufen sind, die im Inland tatig sind
oder die keine bedeutenden grenziiberschreitenden
Geschéfte tatigen, die dabei in einer begrenzten
Anzahl von Geschaftsfeldern operieren, vorwiegend
Kreditprodukte im Privat- und Geschaftskundenbe-
reich anbieten und nur ber ein begrenztes Angebot
an Finanzprodukten verfligen

= spezialisierte Institute mit geringeren Marktanteilen
in ihren Geschéftsfeldern, Zahlungssystemen oder
Finanzgeschaften

Kategorie 4:

= alle anderen kleinen inldndischen Institute ohne
komplexe Strukturen, die nicht unter die Kategorien 1
bis 3 fallen, zum Beispiel Institute mit einem begrenz-
ten Umfang von Geschéaften und ohne bedeutende
Marktanteile in ihren Geschéftsfeldern

Aus der Kategorisierung ergibt sich, in welchem Min-
destzyklus die nationale Aufsichtsbehdrde zusétzlich
zur Gesamtbewertung des Instituts, die in Deutschland
anhand des Risikoprofils erfolgt, auch die SREP-Kapital-
quantifizierung vornehmen muss (siehe Tabelle 15
+Zyklus nach EBA-Kategorien”).

29 Zyklus bei Kategorie 3 und 4 zwar identisch; Kategorisierung hat neben
der Zyklusbestimmung jedoch noch weitere aufsichtliche Konsequenzen.

Individueller Zyklus der SREP-Kapitalquantifizierung
fiir deutsche Institute

Entsprechend diesen Vorgaben, an denen sich auch die
EZB beim SREP fir die Sls orientiert, haben BaFin und
Deutsche Bundesbank die LSIs kategorisiert. Derzeit fallt
der Uberwiegende Teil der deutschen Institute unter die
Kategorien drei und vier. Sie unterliegen damit einem
dreijdhrigen Zyklus fur die SREP-Kapitalquantifizierung.
MaBgeblich fir die Kategorisierung unter Beachtung der
VerhaltnismaBigkeit und Proportionalitat war einerseits
die Bedeutung des jeweiligen Instituts fiir das Finanzsys-
tem, vor allem aufgrund seiner GréBe und Komplexitat
(.potenzielle Auswirkung einer Solvenz- oder Liquiditats-
krise des Instituts auf die Stabilitat des Finanzsektors”),
und andererseits seine Risikolage (,Qualitat des Instituts”).

Aus der Zuordnung eines Instituts zu einer Kategorie
folgt der feste Zyklus seiner SREP-Kapitalquantifizierung.
Vorgezogen wird diese grundsétzlich nur dann, wenn die
Risikolage eines Instituts drastisch schlechter wird oder
sich seine Situation wesentlich andert, zum Beispiel bei
einer Fusion.

Eigenmittelzielkennziffer

Die bisherigen Ausfiihrungen beziehen sich allein auf
die Festlegung der Kapitalanforderung zur Unterlegung
der Séule-2-Risiken (P2R). Der Zyklus fir die Eigenmit-
telzielkennziffer, die das deutsche Aquivalent zur Pillar 2
Guidance (P2G) und damit einen weiteren Bestandteil
der Saule-2-Vorgaben darstellt, ist davon unabhéngig.
Er betrug bisher zwei Jahre, da die Eigenmittelzielkenn-
ziffer auf den Ergebnissen des nationalen Stresstests
aufbaut, der alle zwei Jahre ausgefiihrt wird. Der
nachste Stresstest wird 2019 stattfinden, so dass allen
LSIs 2019 eine neue Eigenmittelzielkennziffer mitgeteilt
wird.

Wahrend die Institute ihre individuelle SREP-Kapital-
anforderung in Prozent veroffentlichen dirfen, ist die
Eigenmittelzielkennziffer lediglich eine aufsichtsinterne
KenngroBe. Sie drickt aus, wie viel Kapital ein Institut
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Tabelle 16: Ergebnisse der Risikoklassifizierung von LSIs 2018*

Stand: 31.12.2018

Institute in %

Qualitét

Risikomatrix . 2 . . Gesamt
Hoch 0,1 04 0,1 0 0,6
2
2 Mittel 41 8,8 1,8 0,1 14,8
§ Mittelniedrig 13,7 36,3 52 0,3 55,5
<
Niedrig 4.8 17,2 6,3 08 29,1
Gesamt 22,7 62,7 13,4 1,2 100,0

*  Abgebildet sind in dieser Tabelle die LSIs unter Aufsicht des Geschaftsbereichs Bankenaufsicht.

aus aufsichtlicher Sicht vorhalten sollte, damit es lang-
fristig und unter Berticksichtigung maéglicher Verluste in
Stressphasen jederzeit die SREP-Gesamtkapitalanforde-
rung erfillen kann.

2.2.3 Risikoklassifizierung

Die EBA-SREP-Leitlinie sieht vor, dass BaFin und Deut-
sche Bundesbank jahrlich die Risikoprofile aller LSls,
also der weniger bedeutenden Institute, einschét-

zen (siehe Tabelle 16 ,Ergebnisse der Risikoklassifizie-
rung von LSIs 2018"). Auf Grundlage des Risikoprofils
klassifiziert die BaFin jedes Institut nach den Kategorien
,Qualitat des Instituts” und ,potenzielle Auswirkung
einer Solvenz- oder Liquiditatskrise des Instituts auf
die Stabilitat des Finanzsektors” nach Risikoklassen

von 1 bis 4.

Aus dieser Gesamteinschatzung leitet die Aufsicht die
notwendigen aufsichtlichen Handlungen ab und legt die
Intensitat der Aufsicht nach dem Grundsatz der Verhélt-
nismaBigkeit fest.

Im Vergleich zum Vorjahr gab es 2018 nur marginale
Veranderungen bei der Verteilung der Institute auf die
einzelnen Risikoklassen.

2.2.4 Sonderpriifungen

2018 ordnete die BaFin 153 Sonderpriifungen gemaf
§44 Absatz 1 Satz 2 Kreditwesengesetz (KWG) bei we-
niger bedeutenden Instituten unter der Aufsicht des
Geschéftsbereichs Bankenaufsicht an (siehe Tabelle 17
JVerteilung der Sonderpriifungen bei LSIs nach Pri-
fungsschwerpunkten”). 10,9 Prozent der beaufsichtigten
LSIs mussten sich also einer Sonderpriifung unterzie-
hen. Der Schwerpunkt lag wie im Vorjahr auf Priifungen

nach §25a Absatz 1 KWG. Dabei wird kontrolliert, wie
angemessen das Risikomanagement eines Instituts ist.
Die Mindestvoraussetzungen dafiir konkretisieren die
MaRisk. Diese enthalten unter anderem Vorgaben dazu,
wie das interne Kontrollsystem zu gestalten ist, sowie zur
Aufbau- und Ablauforganisation und insbesondere zur
Risikosteuerung eines Instituts.

Tabelle 17: Verteilung der Sonderpriifungen bei LSIs
nach Priifungsschwerpunkten*

Stand: 31.12.2018

2018 2017
Werthaltigkeitspriifungen 9 15
§25a Absatz 1 KWG (MaRisk) 130 166
Deckung 7 13
Marktrisikomodelle 0 0
IRBA (Kreditrisikomessverfahren) 7 5
AMA (OpRisk-Messverfahren) 0 0
Liquiditatsrisikomessverfahren 0 0
Summe 153 199

*  Diese Tabelle bezieht sich auf die LSIs unter der Aufsicht des Ge-
schaftsbereichs Bankenaufsicht. Das Kiirzel IRBA steht fir Internal
Ratings-Based Approach (auf internen Ratings basierender Ansatz);
AMA steht fir Advanced Measurement Approach (Fortgeschrittene
Messansétze); OpRisk flr Operational Risk (operationelles Risiko).

Erhohter Informationsbedarf

Die BaFin ordnet immer dann Sonderpriifungen gemafi
§ 44 Absatz 1 Satz 2 KWG an, wenn sie einen erhéhten
Informationsbedarf sieht, den die regularen Informa-
tionsquellen, wie beispielsweise das Meldewesen, der
direkte Informationsaustausch mit den Instituten und die
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Jahresabschlussprifungsberichte, nicht abdecken. Eine
Priifung nach § 44 KWG kann die BaFin entweder auf-
grund eines konkreten Anlasses anordnen oder wenn
die vorangegangene Sonderpriifung zu lange zurlck-
liegt. Zu den Sonderprifungen zahlen auch Deckungs-
prifungen, die entsprechend der gesetzlichen Vorgabe
im Pfandbriefgesetz in der Regel alle zwei Jahre statt-
finden sollen. Zudem kénnen Banken Sonderprifungen
selbst beantragen, wenn sie interne Modelle verwen-
den wollen und die BaFin diese abnehmen muss. Mit
Sonderpriifungen beauftragt die BaFin Uberwiegend die
Deutsche Bundesbank, welche diese dann auch ausfiihrt.
Zum Teil nehmen auch externe Wirtschaftsprifer die
Sonderpriifungen vor.

Hochste Priifungsquote bei sonstigen Instituten

Die Mehrzahl der Sonderprifungen betraf 2018 den Ge-
nossenschaftssektor, zu dem auch die meisten Institute
gehdren. Die hochste Priifungsquote weisen dagegen die
sonstigen Institute auf (siehe Tabelle 18 ,Verteilung der
Sonderprifungen 2018 bei LSIs nach Institutsgruppen”).

Tabelle 19 (Seite 78) zeigt die Verteilung der aufsichts-
getriebenen Sonderpriifungen 2018 bei LSIs nach Risiko-
klassen. Die Sonderpriifungen erfolgen risikoorientiert,
so dass die Prifungsquote mit hoherer Auswirkung bzw.
geringerer Qualitat tendenziell ansteigt. Zusatzlich ord-
nete die BaFin auch sieben Sonderprifungen an, denen
ein Antrag vorausging.

Tabelle 18: Verteilung der Sonderpriifungen 2018 bei LSIs nach Institutsgruppen

Stand: 31.12.2018

Kreditbanken Sparkassensektor Genossen- Sonstige Institute
schaftssektor
Werthaltigkeitspriifungen 1 0 8 0
§25a Absatz 1 KWG (MaRisk) 19 34 69 8
Deckung 0 6 0 1
Marktrisikomodelle 0 0 0 0
IRBA (Kreditrisikomessverfahren) 3 2 0 2
AMA (OpRisk-Messverfahren) 0 0 0 0
Liquiditatsrisikomessverfahren 0 0 0 0
Summe 23 42 77 11
Priifungsquote in %* 18,9 11,0 8.8 37,9

*  Zahl der Prifungen im Verhéltnis zur Anzahl der Institute pro Institutsgruppe. Es handelt sich um die LSIs unter Aufsicht der BaFin-Bankenaufsicht.

Definition
Sonderpriifungen

Bei den bankaufsichtlichen Sonderpriifungen unter-
scheidet die BaFin zwischen drei Arten: den antrags-
getriebenen, den anlassbezogenen und den turnus-
maBigen Sonderprifungen. Im ersten Fall priift die
BaFin nur auf Antrag eines Instituts, im zweiten geht
die Initiative allein vom Bedirfnis der Bankenaufsicht
nach einer angemessenen Sachverhaltsaufklarung aus.
Zum dritten Fall zdhlen Prifungen, bei denen die Auf-
sicht etwa aufgrund eines gesetzlich vorgeschriebenen
Prifungsturnus tatig wird. Dies ist bei zum Beispiel bei
Deckungsprifungen im Pfandbriefbereich der Fall, fir

die das Pfandbriefgesetz regelmaBig ein zweijdhriges
Intervall vorsieht.

Antragsgetrieben sind insbesondere die Abnahme-
prifungen interner Risikomessverfahren der Institute.
Anlassbezogene Prifungen erfolgen aus einem kon-
kreten Beweggrund — etwa, um Hinweisen aus dem
Bericht des Jahresabschlusspriifers nachzugehen.

Die Aufsicht kann sich mit diesen Priifungen einen
eigenen vertieften Einblick in die Risikolage eines
Instituts verschaffen.
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Tabelle 19: Verteilung der aufsichtsgetriebenen Sonderpriifungen 2018 bei LSIs nach Risikoklassen

Stand: 31.12.2018

Aufsichtsgetriebene

Qualitét des Instituts

Sonderpriifungen

Risikomatrix . 2 . . Summe Insi:it;:te*

o Hoch 0 1 1 0 2 25,0

é Mittel 7 13 10 0 30 14,5

% Mittelniedrig 19 54 11 1 85 10,9

< Niedrig 1 12 7 2 22 54
Summe 27 80 29 3 139 9,9
Institute in %* 8,5 9,1 15,4 17,6 9,9

*  Anteil der Prifungen an der Summe aller Institute der jeweiligen Qualitats- bzw. Relevanzeinstufung.

2.2.5 Beanstandungen und Mafnahmen

Im Jahr 2018 gab es im Geschaftsbereich Bankenaufsicht
insgesamt 684 Beanstandungen, MaBnahmen und Sank-
tionen (siehe Tabelle 20 ,Aufsichtliche Beanstandungen
und MaBnahmen nach dem KWG 2018", Seite 79). Der
Unterschied zum Vorjahr mit seinen 974 Beanstandun-
gen und MaBnahmen ist iberwiegend auf die SREP-
Bescheide zurilickzuflihren, da die BaFin im Jahr 2017
den sogenannten SREP-Zyklus eingefihrt hat. Im Ver-
gleich zu 2016 (415 Beanstandungen und MaBnahmen)
stieg die Zahl in den vergangenen Jahren somit deut-
lich an.

Gesprache und Schreiben als Instrument der Aufsicht
Die Bankenaufsicht nimmt schon bei ersten Hinweisen
auf Méngel Kontakt mit den betroffenen Instituten auf.
Bei kleineren Mangeln leitet die BaFin nicht sofort for-
melle MaBnahmen ein. Stattdessen nutzt sie als Instru-
ment der praventiven Aufsicht zunéchst regelmaBige
Gesprache mit Vertretern der Banken sowie Schrei-

ben. Darin unterrichtet sie die Institute beispielsweise
darlber, wie sie die Feststellungen der Jahresabschluss-
prifung einschatzt oder das Ergebnis einer Sonder-
prifung bewertet. So erfahren die Banken schnell von
kleineren Mangeln und kénnen diese beheben, bevor sie
sich zu gravierenden Mangeln ausweiten und méglicher-
weise formelle MaBnahmen auslosen.

Diese praventiven AufsichtsmaBBnahmen waren meist
erfolgreich: Im Jahr 2018 musste die BaFin nur sehr ver-
einzelt formelle MaBnahmen gegen Geschéftsleiter oder
gegen Aufsichts- und Verwaltungsratsmitglieder eines
Instituts ergreifen, wie Tabelle 20 (Seite 79) zeigt.

2.2.6 Lage der Institute

2.2.6.1 Lage der Privat-, Regional- und
Spezialbanken

Die Institutsgruppe der Privat-, Regional- und Spezial-
banken weist eine groBe Bandbreite und Vielfalt an
Geschéftsmodellen auf. Einem Teil der Institute be-
scherte eine ausgepragte Spezialisierung auf bestimm-
te Finanzdienstleistungen auch im Jahr 2018 sehr aus-
kdmmliche Margen, insbesondere wenn sich daraus
Wettbewerbsvorteile ergaben. Dies gilt zunehmend fir
Institute, die neue Technologien bzw. Kooperationen mit
Fintechs fir sich nutzen konnten.

Institute unter Druck

Andere Institute dieser Gruppe stehen dagegen

immer mehr unter Druck, sich neue Geschaftsfelder
erschlieBen zu missen. Ursachen sind die andauernde
Niedrigzinsphase und die Tatsache, dass sie keine nach-
haltigen Geschaftsmodelle haben. Um zinsunabhan-
gige Ertragsquellen zu finden, weiteten im Berichtsjahr
verschiedene — in vielen Féllen regional verwurzelte —
Institute ihr Leistungsspektrum Uber die klassischen
Bankdienstleistungen hinaus aus. Dies miindete etwa

in den grenziiberschreitenden Ankauf von Forderun-
gen und die Spezialisierung auf einzelne Kreditportfo-
lios (Supply Chain Finance, Zwischenfinanzierung von
Transferzahlungen fir FuBballvereine, etc.). Die da-

mit einhergehenden Konzentrations- und Klumpen-
risiken stellen zusatzliche Anforderungen an Geschafts-
organisation und Risikosteuerung dieser meist kleineren
Institute.
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Tabelle 20: Aufsichtliche Beanstandungen und MaBnahmen nach dem KWG 2018*

Stand: 31.12.2018

Institutsgruppen

Art der MaBnahme Kredit- Sparkassen-  Genossen- Sonstige Summe
banken sektor schafts- Institute
sektor

Gravierende Beanstandungen/Schreiben 11 8 17 4 40
MaBnahmen gegen Abberufungsverlangen***
Geschéftsleiter

Verwarnungen 1 2 0 0 3
MaBnahmen Abberufungsverlangen*** 0 0 0 0 0
gegen Aufsichts-/
Verwaltungsrats- Verwarnungen 0 0 0 0 0

Mitglieder

MaBnahmen Eigenmittel/LiquiditatsmaBnahmen,
Uberschreiten GroBkreditobergrenze 66 161 381 25 633
(8810, 13 bzw. 45 KWG)

MaBnahmen nach §25a KWG 4 1 0 0 5
MaBnahmen nach 8§45, 45b und 46 KWG** 3 0 0 0 3
Summe 85 172 398 29 684

*  Hier werden nur Less Significant Institutions (LSIs) beriicksichtigt.

** MaBnahmen zur Verbesserung der Eigenmittelausstattung und Liquiditat (§ 45 KWG), bei organisatorischen Mangeln (§ 45b KWG) und bei
konkreter Gefahr (§ 46 KWG).

*** Beinhalten formelle und informelle MaBnahmen sowie Abberufungsverlangen durch Dritte.

Auslagerungen und Kooperationen intensiver vorbereitet und kontrolliert werden missen.
Einige Institute wollen ihre Ertragslage damit verbes- So haben die Institute vor allem die Geschéftsrisiken zu
sern, dass sie verstarkt innovative Plattformen nutzen. identifizieren und die Verantwortungsbereiche der
Dadurch kénnen besonders kleine Institute Kosten ver- Auslagerungs- oder Kooperationspartner abzugrenzen —
ringern oder sich einen breiteren Marktzutritt eréffnen. auch zum Schutz der Kunden. Zudem miissen sie darauf
Das Aufbrechen traditioneller Geschéaftsablaufe durch achten, dass Auslagerungs- oder Kooperationspartner
Auslagerungen und Kooperationen lasst allerdings die keine erlaubnispflichtigen Tatigkeiten ohne entspre-
Geschéftsprozesse komplexer werden, weswegen diese chende Erlaubnis Gbernehmen.

Definition

Cum/Ex-Geschafte und Cum/Cum-Geschafte

Bei Cum/Ex-Geschaften wurde mittels Leerverkdufen Bei Cum/Cum-Geschaften wurden inlandische Aktien
rund um den Dividendenstichtag eine Situation her- unmittelbar vor dem Dividendenstichtag zur Vermei-
beigefiihrt, in der eine Aktie rechtlich gesehen fiir eine dung einer Definitivbelastung mit Kapitalertragsteuer
kurze Zeit scheinbar mehrere Eigentlimer hatte. Solche (insbesondere bei Steuerauslandern) auf einen

konstruierten Geschafte zielten grundsétzlich auf eine anrechnungsberechtigten Steuerinlander tbertragen.
mehrfache Erstattung bzw. Anrechnung von Kapital- Wenn ein wirtschaftlich verniinftiger Grund fir das
ertragsteuer ab, obwohl die Steuer nur einmal ent- Rechtsgeschaft fehlt und der Fall insgesamt eine
richtet wurde. Seit einer Gesetzesdnderung 2012 sind steuerinduzierte Gestaltung (Steuerarbitrage) aufweist,

derartige Geschéfte in Deutschland nicht mehr méglich.  ist von einem Gestaltungsmissbrauch auszugehen.
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Grafik 1: Zahl der Sparkassen*
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* In dieser Statistik nicht enthalten sind sieben Landesbanken und die DekaBank.

Cum/Ex-Geschifte und Cum/Cum-Geschifte

Von der noch nicht abgeschlossenen Aufarbeitung der
Cum/Ex-Geschafte bzw. Cum/Cum-Geschafte (siehe
Infokasten, Seite 79) durch die Steuerstrafbehorden im
Anschluss an das Schreiben des Bundesministeriums
der Finanzen vom 17. Juli 2017 waren auch 2018 noch
mehrere Institute dieser Gruppe betroffen. Ein Institut,
das selbst der Steuerhinterziehung verdachtigt wurde,
musste 2018 schlieBen und befindet sich zum Redakti-
onsschluss im Insolvenzverfahren

2.2.6.2 Lage der Sparkassen

Die deutschen Sparkassen erzielten im abgelaufenen
Geschéftsjahr wieder ein insgesamt zufriedenstellendes
Ergebnis. Im Kreditneugeschéaft mit Unternehmen und
Selbstandigen verzeichneten sie starke Zuwéachse. Auch
der private Wohnungsbau und das Konsumentenkredit-
geschéft legten weiter zu, so dass die Kreditbestande auf
neue Rekordwerte kletterten. Allerdings sank ungeach-
tet des guten Kreditgeschafts aufgrund der anhaltenden
Niedrigzinsphase der Zinsliberschuss im Vergleich zum
Vorjahr. Demgegeniber konnten die Sparkassen Ertrage
durch Provisionen, deren Anteil am Betriebsergebnis seit
Jahren stetig zunimmt, weiter steigern.

Der Wertberichtigungsbedarf im Kredit- und Wertpa-
piergeschaft erhdhte sich nur geringfligig und beweg-
te sich nach wie vor auf einem sehr niedrigen Niveau.

30 Vgl. Jahresbericht 2016, Seite 24.

Das Betriebsergebnis nach Bewertung ging wegen der
sinkenden Zinsertrage wie erwartet zurlick. Dennoch
konnten die Sparkassen ihre Ricklagen und Reserven
noch einmal starken und den Jahresiiberschuss 2018
gegenliber dem Vorjahr stabil halten. Die gesetz-

lich vorgeschriebenen Kapitalanforderungen haben
alle Sparkassen erflllt; dabei lag die durchschnittliche
Gesamtkapitalquote weiterhin recht deutlich Gber dem
von der Aufsicht geforderten Mindestwert.

Um dem Rickgang beim Zinsiberschuss entgegenzu-
wirken, haben viele Sparkassen ihre Konditionen an-
gepasst und die Gebihren erhoht. Sogenannte Nega-
tiv- oder Strafzinsen, also Entgelte fiir die Verwahrung
von Einlagen, blieben im Privatkundengeschaft aber die
Ausnahme. In der Regel berechneten die Sparkassen
Verwahrentgelte bei Unternehmen und Kommunen nur
ab einer groBeren Einlagensumme.

FilialschlieBungen

Da das dichte Filialnetz hohe Kosten verursacht, re-
duzierten die Sparkassen die Zahl ihrer Geschéftsstel-
len auch im Berichtsjahr weiter. Nach Angaben des
Deutschen Sparkassen- und Giroverbands werden die
Verbundinstitute aber gemaB ihrem offentlichen Auf-
trag, alle Bevolkerungsgruppen mit kreditwirtschaft-
lichen Leistungen zu versorgen, in der Flache prasent
bleiben — auch wenn die Kunden die Geschaftsstellen
wegen der fortschreitenden Digitalisierung des Bank-
geschéfts immer seltener aufsuchen. Die Entwicklung
von 2008 bis 2018 ist in der Grafik 1 ,Zahl der Sparkas-
sen” ablesbar.
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Digitalisierung

Um den Herausforderungen der Digitalisierung zu be-
gegnen, hat die Sparkassen-Finanzgruppe die Umsetzung
ihrer Digitalstrategie 2018 weiter vorangetrieben, unter
anderem mit der Smartphone-Anwendung ,Kwitt". So
haben die Sparkassen als erste Institutsgruppe den fla-
chendeckenden Zugang zu Echtzeit-Uberweisungen und
zum mobilen Bezahlen per Smartphone eréffnet. Mit der
Einfihrung der Multibankenfahigkeit konnen Sparkassen-
kunden jetzt auBerdem im Online-Banking auch Konten
bei anderen Kreditinstituten verwalten. Bei der Handy-zu-
Handy-Uberweisung haben sich die Volks- und Raiffeisen-
banken 2018 dem System der Sparkassen angeschlossen.
Damit kdnnen jetzt rund 80 Prozent der Bankkunden in
Deutschland ,Kwitt” auf ihrem Smartphone nutzen.?’

2.2.6.3 Lage der Bausparkassen

Die anhaltende Niedrigzinsphase hat auch 2018 die
Situation der Bausparkassen gepragt. Die Institute ver-
suchten daher weiter, die Ertragsbelastungen aus nicht
mehr marktgerecht verzinsten alteren Bauspartarifen zu
verringern. Dies erreichten sie zum Beispiel, indem sie
Ubersparte und seit mehr als zehn Jahren zuteilungs-
reife Bausparvertrage kindigten. Ein Bausparvertrag ist
Uberspart, wenn die Sparleistung die vereinbarte Bau-
sparsumme bereits erreicht hat und deswegen ein Bau-
spardarlehen nicht mehr ausgezahlt werden kann.

Dennoch belasteten hochverzinsliche Bauspareinlagen
nach wie vor die Ertragslage der Kassen: Die Bausparer
besparten die noch vorhandenen &lteren Bausparver-
trdge zwar weiter, waren jedoch angesichts des Niedrig-
zinsumfelds nicht daran interessiert, ein nicht marktge-
recht verzinstes Bauspardarlehen aus diesen Vertragen
in Anspruch zu nehmen. Der Anteil ausbezahlter Bau-
spardarlehen war daher auch 2018 sehr niedrig. Dage-
gen nahm die Vergabe von Baudarlehen zu, insbeson-
dere von Vor- und Zwischenfinanzierungskrediten.

Weitere EntlastungsmaBnahmen

Zugleich arbeiteten die Bausparkassen weiter daran,

ihre Sach- und Personalkosten zu senken und ihre (IT-)
Prozesse zu verbessern. AuBerdem entwickelten sie neue
Tarifgenerationen, die niedrigere Zinssatze sowohl fiir
die Bauspareinlagen als auch fur die Bauspardarlehen
vorsehen. Durch diese MaBnahmen sollen mittel- und
langfristig zum einen die Ertragslage verbessert werden
und zum anderen der Anteil an neuen Bauspardarlehen
zukinftig spirbar steigen.

31 Vgl. hierzu auch Schmalzl, Standortbestimmung Digitalisierung Spar-
kassen, in: BaFinPerspektiven, Ausgabe 1/2019, Seite 68 ff.

2.2.6.4 Lage der Genossenschaftsbanken

Fur die Kreditgenossenschaften verlief das Geschafts-
jahr 2018 trotz des anhaltend schwierigen Marktum-
felds befriedigend. Der Jahrestiberschuss nach Steuern
konnte im Vergleich zum Vorjahr konstant gehalten
werden. Ursachlich fir den erneuten moderaten Ergeb-
nisrlickgang ist — wie auch bei anderen Institutsgrup-
pen — die anhaltende Niedrigzinsphase. Der Zinsuber-
schuss ging gegeniiber dem Vorjahr abermals zurlick
und liegt nun flhlbar unterhalb des langjahrigen Durch-
schnitts. Die weiter erfolgreichen Anstrengungen der
Primarinstitute im Kostenmanagement kompensierten
den Ruckgang des Zinstiberschusses nur teilweise. Al-
lerdings profitierten die Genossenschaftsbanken davon,
dass der Zinsaufwand weiter gesunken ist und nunmehr
ein Allzeittief erreicht hat. Das Bewertungsergebnis ver-
anderte sich gegeniiber dem Vorjahr kaum. Die Bewer-
tungsaufwendungen blieben — bezogen auf den langjah-
rigen Vergleichswert (seit 2002) — unterdurchschnittlich.
Eine ausreichende Risikovorsorge in Form von Rucklagen
und Reserven ist aber weiterhin in angemessener Héhe
maoglich.

Fusionen

Wie auch schon in den vorangegangenen Jahren fan-
den 2018 bei den genossenschaftlichen Primarinstitu-
ten viele Fusionen statt. Die Zahl der Genossenschaften
sank daher 2018 von 915 (Vorjahr) um 4,3 Prozent auf
875 Institute. Damit setzt sich dieser Trend im genossen-
schaftlichen Finanzverbund fort, wie die Grafik 2 ,Zahl
der genossenschaftlichen Primarinstitute” (Seite 82)
zeigt. Zuvor hatten bereits die Spitzeninstitute DZ Bank
und WGZ Bank (2016) und die beiden gréBten Rechen-
zentren des Genossenschaftssektors, Fiducia IT und GAD
(2015), fusioniert. Danach schlossen sich die beiden
Priifungsverbande Rheinisch-Westfélischer Genossen-
schaftsverband (RWGV) und Genossenschaftsverband
(GV) zum gréBten genossenschaftlichen Prifungsver-
band in Deutschland zusammen (2017).

Digitalisierung und Negativzinsen

Um sich auf die Herausforderungen des digitalen Wan-
dels einzustellen, treibt die genossenschaftliche Finanz-
gruppe ihre neue Digitalisierungsinitiative voran. Der
Ausbau des digitalen Bankings soll hierbei die Primarin-
stitute vor Ort unterstitzen: Ziel der Initiative ist es,
Filialen, Servicecenter und Online-Banking so miteinan-
der zu verzahnen, dass der Kunde seine Bankgeschéfte
in Zukunft zu jeder Zeit, flexibel und moglichst in Echt-
zeit tatigen kann. So haben sich, wie schon erwdhnt, die
Volks- und Raiffeisenbanken bereits 2018 dem bargeld-
losen Zahlungssystem ,Kwitt” der Sparkassen-Finanz-
gruppe angeschlossen.
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Grafik 2: Zahl der genossenschaftlichen Primérinstitute
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2018 priifte die BaFin die IT eines Dienstleisters im ge-
nossenschaftlichen Sektor. Auch 2019 wird die Aufsicht
dieses Thema aufgrund der grofen Bedeutung fiir den
Verbund im Auge behalten.?

Im genossenschaftlichen Sektor sind Negativzinsen

fur Privatkunden weiterhin ein Thema. Aktuell werden
diese in der Regel nur bei sehr groBen Einlagen gefor-
dert. Die Institute versuchen verstarkt, die gesunkenen
Zinsertrage Uber die Provisionsertrage auszugleichen.
Kostenlose Girokonten werden im genossenschaftlichen
Sektor inzwischen kaum noch angeboten.

2.2.6.5 Lage der auslandischen Banken

Ausléndische Banken spielten 2018, wie in den Vorjah-
ren, eine wichtige Rolle auf dem deutschen Finanzmarkt.
Die in Deutschland ansassigen Auslandsbanken kon-
zentrieren sich auf das Einlagengeschaft und daneben
vor allem auf das Kreditgeschaft, das Private Banking,
das Investment Banking, das Depotgeschéft sowie die
AuBenhandelsfinanzierung und den Zahlungsverkehr.
Die Tatigkeit iranischer Banken ist rechtlich trotz der
zum 5. November 2018 vollstdndig wieder eingesetzten
US-Sanktionen aufgrund der fortbestehenden EU-Sank-
tionserleichterungen weiterhin méglich. Die BaFin hat
2018 die Niederlassung einer iranischen Bank zuge-
lassen; ein weiteres Zulassungsverfahren ist noch nicht
abgeschlossen.

32 Zur IT-Aufsicht vgl. auch Kapitel Il 6.4.

2015 2016 2017 2018

Die meisten Einheiten auslandischer Kreditinstitute

mit Sitz in Deutschland galten auch im Berichtsjahr als
weniger bedeutende Institute. Im Zusammenhang mit
dem Brexit ist jedoch zu erwarten, dass sich die Struktur
des Auslandsbankensegments veréndert.*

Folgen des Brexits

Aufgrund des geplanten Brexits® verlagern verschiedene
Auslandsbanken Teile ihrer Geschéftsaktivitaten vom
Vereinigten Konigreich nach Deutschland. Dadurch wird
sich das Geschéftsvolumen der bereits hier ansdssigen
Institute erhdhen. Einige Banken planen, ihr Geschaft in
Deutschland so stark auszuweiten, dass sie schon kurz
nach dem Brexit die Schwellenwerte fir bedeutende In-
stitute im Sinne der SSM-Verordnung tberschreiten. Die
BaFin bearbeitet derzeit gemeinsam mit der EZB zahlrei-
che Erlaubnis-, Inhaberkontroll- und EU-Pass-Verfahren.
Im Jahr 2018 wurden bereits 14 Erlaubnisverfahren im
Bereich der Auslandsbanken in Bezug auf CRR-Kredit-
institute, Zweigniederlassungen, Zweigstellen und Wert-
papierhandelsbanken abgeschlossen. Es ist damit zu
rechnen, dass die Bedeutung der Auslandsbanken fir
den deutschen Finanzplatz zunimmt und sich auch die
Anforderungen an die Aufsicht verandern. Die BaFin hat
bereits darauf reagiert und organisatorische Anpassun-
gen vorgenommen.

33 Siehe dazu nachfolgenden Abschnitt ,Folgen des Brexits”.
34 Zum Brexit vgl. auch Kapitel | und Il 1.
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2.2.6.6 Lage der Finanzierungsleasing- und
Factoring-Institute

Die Zahl der (reinen) Finanzierungsleasing-Institute un-
ter der laufenden Aufsicht der BaFin reduzierte sich 2018
auf 311 (Vorjahr: 322 Institute), die Zahl der (reinen)
Factoring-Institute auf 158 (Vorjahr: 163 Institute). Da-
riber hinaus boten 28 Institute sowohl Finanzierungs-
leasing als auch Factoring an; im Vorjahr hatten dies

28 Banken angeboten.

Erlaubnisse

Die BaFin bewilligte 17 Neuerlaubnisantrdge gemaf

§32 KWG. Insgesamt 24 Erlaubnisse endeten 2018, meist
durch Erlaubnisverzichtserklarungen, in einigen Fallen
auch durch Fusionen.

Die BaFin leitete 186 Inhaberkontrollverfahren ein. Die
Aufsicht untersucht bei diesen Verfahren unter anderem
Integritat und Zielsetzungen des potenziellen Erwerbers
einer bedeutenden Beteiligung. AuBerdem muss sie Exis-
tenz und Herkunft der zum Erwerb eingesetzten Mittel
prifen. Insgesamt erhielt die BaFin 109 Absichtsanzeigen
fur die Bestellung neuer Mitglieder der Geschéftsleitung
bzw. Prokuristen; auBerdem wurde ihr der Vollzug der
Bestellung von 62 Aufsichtsrats- oder Beiratsmitgliedern
angezeigt. Die Bundesanstalt tberprift jeweils, ob die
fraglichen Personen zuverlassig und fiir diese Aufgaben
geeignet sind.

MaBnahmen und Sanktionen**

Im Berichtsjahr versandte die BaFin an drei Finanzierungs-
leasing- und Factoring-Institute gravierende Schreiben
und leitete finf BuBgeldverfahren ein. In zwei Féllen ver-
zichteten Institute wahrend laufender Verwaltungsverfah-
ren auf ihre Erlaubnis zum Erbringen von Finanzdienst-
leistungen. Die BaFin stellte dartiber hinaus in einem Fall
Strafanzeige gegen einen ehemaligen Geschéftsleiter
eines Instituts. Aus Sicht der BaFin besteht ein Anfangs-
verdacht auf VerstoB gegen §15 Absatz 1 Satz 1 der Insol-
venzordnung (,Insolvenzverschleppung”).®®

2.2.6.7 Lage der Zahlungs- und E-Geld-
Institute

2018 erteilte die BaFin 36 Zahlungsinstituten und sechs
E-Geld-Instituten, die bereits zum 12. Januar 2018 unter

35 Die hier genannten MaBnahmen und Sanktionen beziehen sich nur
auf Institute, die im Bereich Finanzierungsleasing- und Factoring tatig
sind. Sie sind in den zuvor abgebildeten Tabellen nicht enthalten.

36 Fur eine zusammenfassende Darstellung der MaBnahmen und
Sanktionen Uber die verschiedenen Geschéftsbereiche hinweg vgl.
Kapitel Il 4.

der laufenden Aufsicht der BaFin gestanden hatten, eine
Erlaubnis gemaB dem neuen Zahlungsdiensteaufsichts-
gesetz (ZAG). Dieses ist am 13. Januar 2018 weitgehend
in Kraft getreten. Diese Institute durften langstens bis
zum 13. Juli 2018 weiter Zahlungsdienste erbringen,
ohne dafir eine Erlaubnis nach den Anforderungen des
novellierten ZAG zu besitzen. Danach wurden die beste-
henden Ubergangsvorschriften ungdiltig.

Die Neufassung des ZAG hatte (ber diese Ubergangs-
bestimmungen hinaus weitere Auswirkungen auf die
bestehenden Institute nach dem ZAG sowie auf die
laufende Aufsicht Gber diese Unternehmen. Das neue
Gesetz rlickt technische bzw. IT-Aspekte der Zahlungs-
dienste weiter in den Fokus.

AuBerdem ergaben sich durch das novellierte ZAG und
die neu unter Erlaubnispflicht gestellten Zahlungs-
dienste — ndmlich den Zahlungsausldsedienst und den
Kontoinformationsdienst — weiterhin Anfragen von in-
novativen Unternehmen sowie grundsétzliche Anfragen
zur nationalen Umsetzung der PSD 2 (siehe Infokasten
.Zahlungsausldsedienst” und ,Kontoinformationsdienst”,
Seite 84).

So mussten Unternehmen, die bereits zum 13. Januar
2018 diese neuen Zahlungsdienste angeboten hatten
und dies auch dariber hinaus wollten, bis zum 13. April
2018 einen entsprechenden Erlaubnis- oder Registrie-
rungsantrag stellen, um die Ubergangsvorschriften des
ZAG in Anspruch nehmen zu kénnen.

Im Jahr 2018 erreichten die BaFin insgesamt 44 neue
Antrage auf Erlaubnis fuir das Erbringen von Zahlungs-
diensten, flr das Betreiben des E-Geld-Geschafts oder
auf Registrierung als Kontoinformationsdienstleister.
Davon entfielen 14 Antrage auf die Erlaubnis zum Er-
bringen der neuen Zahlungsdienste, also des Zahlungs-
ausldsedienstes und des Kontoinformationsdienstes.

16 Antrdge gingen fiir die Registrierung als Kontoinfor-
mationsdienstleister ein.

Drei Zahlungsinstitute erhielten 2018 neue Erlaubnis-
se. Darunter war ein Anbieter, der die neuen Zahlungs-
dienste erbringt, also den Zahlungsausldsedienst und
den Kontoinformationsdienst. Eine weitere neue Erlaub-
nis erteilte die BaFin fur ein E-Geld-Institut.

Insgesamt standen 2018 sieben E-Geld-Institute und
39 Zahlungsinstitute unter der laufenden Aufsicht der
BaFin.
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Definition
Zahlungsauslosedienst

Bei einem Zahlungsauslosedienst wird fiir den
Nutzer ein Zahlungsauftrag bei dessen Kredit-
institut ausgel®st, um ,die Ubermittlung von
Geld von einem Zahlungskonto auf ein anderes
Zahlungskonto”®*” anzustoBen. Der Dienstleister
hat dabei Zugang zu den Zahlungskonten des
Zahlers, wobei er dessen personliche Kontozu-
gangsdaten verwendet. Nach der Definition des
§ 1 Absatz 33 Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz
(ZAG) handelt es sich um einen Dienst, bei dem
auf Veranlassung des Nutzers ein Zahlungsauf-
trag in Bezug auf ein Zahlungskonto ausgelost
wird, das bei einem anderen Zahlungsdienstleis-
ter gefuhrt wird.

Kontoinformationsdienst

Der Kontoinformationsdienst ist ein Online-
Dienst, der konsolidierte Informationen Uber ein
oder mehrere Zahlungskonten des Kunden bei
einem oder mehreren anderen Zahlungsdienst-
leistern mitteilt. Auch der Kontoinformations-
dienstleister hat Zugang zu den Zahlungskonten
des Kunden. Der Nutzer erhélt durch den Dienst
einen Gesamtuberblick Gber seine Zahlungs-
konten und zum Beispiel Uber vergangene
Transaktionen. § 1 Absatz 34 ZAG erfasst Dienste
unabhangig davon, wer der Adressat der Mittei-
lung ist. Ein Bezug zu einem konkreten Zahlungs-
vorgang ist nicht erforderlich.

37 Bundestags-Drucksache 18/11495, Seite 107.

Tabelle 21: Brutto-Absatz Pfandbriefe

Jahr  Hypothekenpfandbriefe (Mrd. Euro) Offentliche Pfandbriefe (Mrd. Euro)

2.2.6.8 Pfandbriefgeschaft

Der deutsche Pfandbrief konnte sich auch 2018 — unge-
achtet des schwierigen Marktumfelds und des anhaltend
niedrigen Zinsniveaus — verhaltnismaBig gut behaupten.
Der Gesamtabsatz an Pfandbriefen legte leicht zu, so
dass 2018 Pfandbriefe mit einem Gesamtvolumen von
50,4 Milliarden Euro verkauft wurden (siehe Tabelle 21
.Brutto-Absatz Pfandbriefe”). 2017 hatte das Volumen
bei 48,8 Milliarden Euro gelegen.

Gemessen am Emissionsvolumen von 43,2 Milliarden
Euro Uberstieg der Absatz an Hypothekenpfandbriefen
inklusive Schiffs- und Flugzeugpfandbriefen, bei denen
es sich jedoch um Nischenprodukte handelt, den Absatz
an Offentlichen Pfandbriefen um mehr als das Sechs-
fache. Diese wurden 2018 nur noch in einem Umfang
von 7,2 Milliarden Euro ausgegeben. 2017 waren es
noch 11,9 Milliarden Euro gewesen.

Gesamtpfandbriefumlauf

Das ausstehende Volumen des Gesamtpfandbriefum-
laufs betrug 2018 insgesamt 364,6 Milliarden Euro (siehe
Tabelle 22, Seite 85). Das ausstehende Volumen von
Hypothekenpfandbriefen (inklusive Schiffs- und Flug-
zeugpfandbriefen) stieg 2018 auf 230,5 Milliarden Euro,
das Umlaufvolumen Offentlicher Pfandbriefe sank weiter
auf 134,71 Milliarden Euro.

Geringere Investitionen der EZB

Der Aufwartstrend der Hypothekenpfandbriefe, die nach
wie vor vom umsatzstarken Immobilienmarkt profitieren,
dirfte sich weiter fortsetzen. Demgegeniber ist die
Entwicklung bei den Offentlichen Pfandbriefen, die im
Wesentlichen noch zur Refinanzierung klassischer Kom-
munalfinanzierungen und staatlich gewéhrleisteter Ex-
portfinanzierungen genutzt werden, weiterhin ricklaufig.

Die EZB - als in den vergangenen Jahren groBter Inves-
tor am Covered-Bond-Markt — hat im Laufe des Jah-
res 2018 ihre monatlichen Ankaufsvolumina peu a peu
zuriickgefahren. Ab 2019 wird die EZB nur noch die

Gesamtabsatz (Mrd. Euro)

2014 30,6 15,3 45,9
2015 42,6 15,5 58,1
2016 35,1 10,4 45,5
2017 36,8 11,9 48,8
2018 43,2 72 50,4
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Tabelle 22: Gesamtpfandbriefumlauf

Jahr  Hypothekenpfandbriefe (Mrd. Euro)*  Offentliche Pfandbriefe (Mrd. Euro) Gesamtumlauf (Mrd. Euro)
2014 195,8 206,5 402,3
2015 203,9 180,5 3844
2016 203,7 155,2 3589
2017 214,0 148,2 362,2
2018 230,5 134,1 364,6
* Inklusive Schiffs- und Flugzeugpfandbriefe.
Ruckflusse aus den verschiedenen Anleihekaufprogram- Brexit

men reinvestieren. Dabei strebt die EZB an, zunachst das
Level von Ende 2018 beizubehalten. Im Laufe der nachs-
ten zehn Jahre wird sich die EZB zunehmend aus dem
Covered-Bond-Markt zurtickziehen, womit fir Emitten-
ten das Umwerben klassischer Investoren auf langere
Sicht wieder bedeutsamer werden wird. Bisher gelingt

es der Branche zunehmend, mit den Themen Nachhal-
tigkeit und Energieeffizienz in Form des ,Griinen Pfand-
briefs"*® die Aufmerksamkeit auch neuer Investorengrup-
pen auf sich zu ziehen.

2.3 Finanzdienstleistungsinstitute

Ende 2018 beaufsichtigte der Geschaftsbereich Wert-
papieraufsicht/Asset Management der BaFin 722 Finanz-
dienstleistungsinstitute (Vorjahr: 722 Finanzdienstleis-
tungsinstitute). Unter seiner Aufsicht standen daneben
110 inldndische Zweigstellen auslandischer Unterneh-
men; im Vorjahr waren es 106 Zweigstellen gewesen.

47 Unternehmen beantragten im Jahr 2018 die Erlaubnis,
Finanzdienstleistungen zu erbringen (Vorjahr: 45 Unter-
nehmen). Acht Finanzdienstleistungsinstitute ersuchten
darum, ihre Erlaubnis fir die Erbringung von zusatzli-
chen Finanzdienstleistungen zu erweitern. 2017 waren es
noch zwolf Institute gewesen.

Die Zahl der vertraglich gebundenen Vermittler belief
sich zum Jahresende 2018 auf 23.300 Vermittler und
sank damit deutlich (Vorjahr: 34.900 Vermittler). Die star-
ke Verringerung der Zahl der vertraglich gebundenen
Vermittler ist in erster Linie darauf zuriickzufihren, dass
ein groBeres Haftungsdach seine Vertriebsstruktur ge-
andert hat. Die Zahl der haftenden Unternehmen belief
sich auf 183 (Vorjahr: 179 Unternehmen).

Etwa ein Drittel der Erlaubnisantrage stammt von Un-
ternehmen, die im Zusammenhang mit dem Brexit in
Deutschland als Finanzdienstleistungsinstitut tatig wer-
den wollen.* Es handelt sich zumeist um Tochtergesell-
schaften auslandischer Unternehmen, die bereits gegriin-
det sind und ihren Sitz in Frankfurt am Main haben. Viele
Antragsteller gehoren zu groBeren Konzernen, so dass
ein groBer Teil der Antragsbearbeitung auf die Inhaber-
kontrolle entfallt. Wie auch bei den Wertpapierhandels-
banken spielen bei diesen Antrdgen zudem Themen wie
Prozess- und Aufbauorganisation sowie Auslagerungs-
management eine groBe Rolle. Dariiber hinaus geht

es oft auch um die Anforderungen an die personelle
Ausstattung, insbesondere, inwieweit die Mitglieder des
Leitungsorgans vor Ort zeitlich verfligbar und prasent
sind.

Erwerb oder Verkauf bedeutender Beteiligungen

Im Vergleich zu vorangegangenen Jahren erhielt die
BaFin im Jahr 2018 vermehrt Anzeigen liber den Erwerb
bzw. die VerauBerung einer bedeutenden Beteiligung an
einem Finanzdienstleistungsinstitut. Inhaber von Institu-
ten kénnen aus den verschiedensten Grinden wechseln
oder sich @ndern: Institute kénnen zusammengelegt wer-
den, der Inhaber kann im Zuge einer Nachfolgeregelung
wechseln, und bei konzernangehdrigen Instituten kann es
Anderungen in der Konzernstruktur geben.

Im Verlauf des Jahres 2018 begleitete die BaFin 28 Pri-
fungen bei Finanzdienstleistungsinstituten und fhr-
te mit diesen insgesamt 82 Aufsichtsgespréche. Zum
Vergleich: 2017 hatte die BaFin 39 Priifungen beglei-
tet und 97 Aufsichtsgesprache geflihrt. 26 Erlaubnisse
von Finanzdienstleistungsinstituten endeten 2018, die
meisten davon durch Riickgabe. Im Vorjahr hatten

29 Erlaubnisse geendet.

38 https://www.gruener-pfandbrief.de.

39 Zum Brexit vgl. Kapitel | und Kapitel Il 1.
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2.4 Wertpapierhandelsbanken

Die Solvenz- und die Verhaltensaufsicht Gber Wertpa-
pierhandelsbanken finden ebenfalls im Geschaftsbereich
Wertpapieraufsicht/Asset Management statt. Der Grund
dafir ist, dass sich die Geschaftsmodelle dieser Institute
von denen der Kreditinstitute unterscheiden.

Wertpapierhandelsbanken sind schwerpunktmaBig im
Wertpapierhandel tatig und werden als Wertpapierfir-
men eingeordnet. Ihr Spektrum reicht von verschiede-
nen Formen des Eigenhandels, wie etwa Market Making
an den Borsen, bis hin zur Begleitung von MaBnahmen
zur Kapitalbeschaffung von Emittenten. Die Produktpa-
lette umfasst zahlreiche Finanzinstrumente. Dazu geho-
ren neben Aktien und Anleihen auch geclearte und nicht
geclearte Derivate, zum Beispiel Kreditausfallpramien
(Credit Default Swaps — CDSs), Energiederivate und Dif-
ferenzkontrakte (Contracts for Difference — CFDs).

Harter Wettbewerb

Die in Deutschland tatigen Wertpapierhandelsbanken
standen im Geschaft mit institutionellen Kunden weiter-
hin in einem harten Wettbewerb untereinander und mit
anderen im Wertpapierhandel tatigen Kreditinstituten.
Weil die Europdische Wertpapier- und Marktaufsichts-
behérde ESMA (European Securities and Markets
Authority) den Vertrieb von CFDs einschrankte*, ander-
ten sich zudem die Modalitdten des CFD-Handels mit
Privatkunden. Die BaFin forderte daher verschiedene
Wertpapierhandelsbanken auf, ihre Planzahlen zu Uber-
prifen und ihre Geschaftsmodelle zu diversifizieren.

40 Vgl. hierzu Pressemitteilung der ESMA vom 27. Mérz 2018 und BaFin-
Journal April 2018, Seite 7.

Mit Umsetzung der Finanzmarktrichtlinie (Markets in
Financial Instruments Directive Il — MiFID Il) galten seit
Anfang 2018 neue Anforderungen fiir Wertpapierhan-
delsbanken — etwa zur systematischen Internalisierung,
zur Kostentransparenz und zur Product Governance.

Bei einem Institut leitete die BaFin eine Anhdrung zur
beabsichtigten Aufhebung der Erlaubnis ein, weil die

Risikotragfahigkeit seines Geschaftsmodells unzurei-

chend war. Das Institut gab seine Erlaubnis daraufhin
zurlck.

Brexit

Auch die Aufsicht tiber die Wertpapierhandelsbanken
stand 2018 weiter im Zeichen des Brexits. Die BaFin
bearbeitete im Berichtsjahr insgesamt zwolf Erlaubnis-
verfahren von Wertpapierhandelsbanken, die ihr Europa-
geschéft bisher hauptsachlich von London aus betrieben
haben. Die geplante Verlagerung von Geschaftsaktivi-
taten ist fUr die Banken selbst wie fir die Aufsicht eine
enorme Herausforderung. Die Erlaubnisverfahren sind
duBerst komplex und erfordern einen intensiven Aus-
tausch zu Themen wie Risikomanagement, Prozess-

und Aufbauorganisation sowie Auslagerung.

Zugleich beteiligte sich die BaFin am Supervisory
Coordination Network (SCN) von ESMA. In diesem Netz-
werk tauschen sich die européaischen Aufsichtsbehérden
aus, die in Erlaubnisverfahren im Zusammenhang mit
dem Brexit involviert sind. Dies soll die Aufsichtskon-
vergenz gewabhrleisten. Die Arbeit des SCN leistet einen
wichtigen Beitrag dazu, einheitliche MaBstdbe bei der
Zulassung von Wertpapierhandelsbanken zu entwickeln,
die ihre Broker-Dealer-Tatigkeiten im Zuge des Brexits
in eines der 27 verbleibenden Lander der EU verlagern
wollen.
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Abwicklung



1 Grundlagen der
Abwicklung

1.1 Sanierungs- und Abwicklungsgesetz
und SRM-Verordnung

ie globale Finanzkrise 2007/2008 hat ge-

zeigt, dass weder das geltende Insolvenz-

recht noch bestehende Regeln fiir eine

Sanierung ausreichende Handlungsinstru-

mentarien boten, um mit der Bestandsge-
fahrdung eines systemrelevanten Instituts sachgerecht
umzugehen. Auch stellte sich heraus, dass Haftung und
Risiko auseinanderfielen, wenn letztlich der Steuerzahler
fur die Rettung von Banken haften musste.

Abwicklungsregime geschaffen

Im Auftrag der Staats- und Regierungschefs der G 20
entwickelte daraufhin der Finanzstabilitatsrat FSB
(Financial Stability Board) Schlisselelemente (Key
Attributes) fur ein effektives Abwicklungsregime fiir
Kreditinstitute und Wertpapierfirmen. Darauf basierend
wurde auf europaischer Ebene mit der am 2. Juli 2014
in Kraft getretenen Richtlinie 2014/59/EU zur Sanierung
und Abwicklung von Finanzinstituten (Bank Recovery
and Resolution Directive — BRRD) fir alle EU-Mitglied-
staaten ein einheitliches Rahmenwerk geschaffen, das
die Sanierung und Abwicklung von Instituten regelt.

© iStockpholGEEOR

Die Richtlinie wurde in Deutschland mit Inkrafttreten
des Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes (SAG)' zum

1. Januar 2015 umgesetzt. Der deutsche Gesetzgeber
hatte allerdings bereits 2013 einige wichtige Regelun-
gen der BRRD mit dem Abschirmungsgesetz? eingefihrt.
Hierbei handelt es sich insbesondere um die Vorgaben
zur Sanierungsplanung, zur Abwicklungsplanung und
Prifung der Abwicklungsfahigkeit sowie zur Befugnis,
Hindernisse fir die Abwicklung zu beseitigen.

Kernelemente des Abwicklungsregimes

Zu den Kernelementen des nun geltenden Abwicklungs-
regimes gehdren neuartige verwaltungsrechtliche Ein-
griffsinstrumente und Befugnisse, um im Krisenfall ein
Institut geordnet abwickeln zu kénnen. Zu diesen Befug-
nissen zahlen insbesondere die Beteiligung der Anteils-
inhaber und Glaubiger?, die UnternehmensverauBerung,
die Ubertragung auf ein Briickeninstitut und die Uber-
tragung auf eine Vermdgensverwaltungsgesellschaft.
Das neue Regelwerk enthalt auch detaillierte Vorgaben

1 Sanierungs- und Abwicklungsgesetz vom 10.12.2014 (BGBI. | S. 2091),
zuletzt gedndert durch Artikel 3 des Gesetzes vom 23.12.2016 (BGBI. |
Seite 3171).

2 BGBI. 12013, Seite 3090.

3 In der Broschure ,Schieflage einer Bank oder eines Versicherers”
erfahren Privatkunden, wann und in welcher Héhe sie im Fall einer
Abwicklung am Verlust einer Bank beteiligt wiirden und in welchem
Umfang sie dann geschiitzt sind. Die Broschdre ist unter www.bafin.
de/dok/11595794 abrufbar.
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fur die Krisenpravention: Einerseits sehen diese vor,
dass die Institute im Voraus Sanierungsplane zu erstel-
len haben. Andererseits sind die zustéandigen Behor-
den verpflichtet, Abwicklungspléne auszuarbeiten, die
eine effektive Reaktion auf kiinftige Schieflagen méglich
machen.

Européischer Abwicklungsmechanismus

Fur die Eurozone wurde vom europdischen Gesetz-
geber die ausschlieBliche Zustandigkeit der nationalen
Behorden fir die Anwendung der Vorschriften und
Instrumente der BRRD, die bei grenziliberschreitenden
Sachverhalten den Entscheidungsprozess erschwert,
nicht als ausreichend fiir die Verwirklichung der Ziele der
Bankenunion angesehen. Als zweite Sdule der Banken-
union etablierte er daher mit der ab dem 1. Januar 2016
geltenden SRM-Verordnung den Einheitlichen Abwick-
lungsmechanismus* (Single Resolution Mechanism —
SRM). Diese Verordnung enthélt auch Regelungen fir
eine einheitliche europaische Abwicklungsbehérde
(Single Resolution Board — SRB) und fir den Einheit-
lichen Abwicklungsfonds SRF (Single Resolution Fund).
Der SRM besteht aus dem SRB und den nationalen
Abwicklungsbehdrden (NABs) der Eurozone.

Eingliederung der nationalen Abwicklungsbehérde
Die BaFin ist seit dem 1. Januar 2018 nationale Abwick-
lungsbehorde in Deutschland.® Von 2015 bis 2017 hatte
diese Funktion die Bundesanstalt fir Finanzmarktsta-
bilisierung (FMSA) inne. Die Eingliederung als eigener
Geschéaftsbereich der BaFin stellt sicher, dass die Abwick-
lungsfunktion operativ unabhangig von der Aufsichts-
funktion bleibt.

Rolle von SRB und BaFin

Das SRB ist innerhalb des SRM fiir dessen effizientes
und einheitliches Funktionieren zustandig. Fir die be-
deutenden Institute (Significant Institutes — Sls), die im
Rahmen des Einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single
Supervisory Mechanism — SSM) unter der Aufsicht der
Europaischen Zentralbank (EZB) stehen, sowie fiir grenz-
Uberschreitend tétige weniger bedeutende Finanz-
institute und Institutsgruppen (Cross Border LSls) er-
stellt das SRB gemeinsam mit der zustandigen NAB die
Abwicklungsplane. AuBerdem bewertet es, inwieweit sich
ein Institut abwickeln lasst. Zugleich identifiziert das SRB
Hindernisse, die einer Abwicklung entgegenstehen, und
geeignete MaBnahmen, um sie zu beseitigen.

4 Verordnung (EU) Nr. 806/2014.
5 Vgl. Jahresbericht 2017, Seite 160.

Dabei arbeiten das SRB und die jeweils zustandigen
NABs in Internal Resolution Teams (IRTs) zusammen, die
fur jedes betreute Institut bzw. jede betreute Instituts-
gruppe eingerichtet werden. Die IRTs bereiten zudem
Entscheidungen und Beschlisse des SRB zu Abwick-
lungsplanung und AbwicklungsmaBnahmen vor, welche
dann die jeweilige NAB umsetzt.

Fur die Institute, die als weniger bedeutend eingestuft
(Less Significant Institutes — LSls) sind, inklusive

der Finanzmarktinfrastrukturen (Financial Market
Infrastructures — FMIs, ist allein die NAB zustandig — in
Deutschland also die BaFin. Die NAB erstellt fir diese
Gruppe von Instituten in eigener Verantwortung die
Abwicklungsplane. Analog zur Arbeit in den Internal
Resolution Teams bewertet sie, ob ein weniger bedeu-
tendes Institut abgewickelt werden kann, ermittelt Hin-
dernisse fir eine geordnete Abwicklung und definiert
geeignete GegenmafBnahmen.

Das SRB stellt fur diese LSls als Kontrollinstanz die ein-
heitliche Anwendung der Standards und Richtlinien
sicher.

Grenziiberschreitende Zusammenarbeit

Neben der direkten (SIs/Cross Border LSIs) oder indi-
rekten (LSIs) Zusammenarbeit mit dem SRB werden
Abwicklungskollegien (Resolution Colleges — RCs oder
Crisis Management Groups — CMGs) errichtet, die sich
aus den betroffenen NAB sowie bestimmten Institu-
tionen als Beobachter zusammensetzen (siehe Grafik 3
.Grenzliberschreitenden Zusammenarbeit”, Seite 91).
Diese RCs oder CMGs nutzen die verschiedenen Abwick-
lungsbehorden, die fiir das entsprechende Institut in
Teilen verantwortlich sind, zum gegenseitigen Austausch.
Innerhalb dieser Gremien kénnen sie sich untereinander
abstimmen, um die Abwicklungsfahigkeit des betreffen-
den Instituts zu verbessern.

Single Resolution Fund

Grundsétzlich stellt der Einheitliche Abwicklungsfonds
(Single Resolution Fund — SRF) Mittel bereit, um einen
Abwicklungsprozess zu unterstitzen. Die Institute zahlen
dafir einen jahrlichen Beitrag in den SRF ein. Das SRB
berechnet die Beitrdge der Banken und verwaltet den
Fonds. In Deutschland ist die BaFin dafur zustédndig, die
Beitrdge zum SRF zu erheben.® Allerdings soll es grund-
satzlich moglichst vermieden werden, auf diese finan-
ziellen Mittel zurtickzugreifen.

6 Vgl.26.
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Grafik 3: Grenziiberschreitende Zusammenarbeit
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1.2 Europaisches Bankenpaket

Die EU-Botschafter haben am 15. Februar 2019 die
Einigung gebilligt, die zwischen dem Ratsvorsitz und
dem Parlament Gber ein umfassendes Gesetzespaket
zur Risikoverringerung im europdischen Bankensektor
(.Risk Reduction Proposal”) erzielt wurde. Das Europé-
ische Parlament wird Mitte April 2019 Uber das Gesetzes-
paket abstimmen.

In diesem Bankenpaket werden die Eigenkapitalver-
ordnung (Capital Requirements Regulation — CRR)
und die Eigenkapitalrichtlinie (Capital Requirements
Directive IV — CRD V)’ sowie die BRRD und die SRM-
Verordnung geandert. Hervorzuheben sind insbeson-
dere folgende Punkte:

= Umsetzung des im FSB vereinbarten Regulierungs-
rahmens ,Term Sheet zur Gesamtverlustabsorptions-
fahigkeit"® (Total Loss-Absorbing Capacity — TLAC)
vom November 2015: Die Anforderungen an global
systemrelevante Institute, Eigenkapital und andere
Instrumente, die bei einer Abwicklung des Instituts
Verluste tragen, in einer bestimmten Mindesthdhe

7 Zu den vorgeschlagenen Anderungen an CRR und CRD IV vgl. Kapitel
I111.2.2.und 1.3.1.

8 http://www.fsb.org/2015/11/total-loss-absorbing-capacity-tlac-
principles-and-term-sheet/.
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Banken

zu halten, werden in die bereits geltenden Rege-
lungen zur Mindestanforderung an Eigenmittel und
berticksichtigungsfahige Verbindlichkeiten (Minimum
Requirement for Own Funds and Eligible Liabilities —
MREL?) eingebunden. Insbesondere sollen qualitative
und quantitative Anforderungen zu grofB3en Teilen
vereinheitlicht werden. Da die Anforderungen unter
anderem mit bestimmten unbesicherten Schuld-
titeln zu erfillen sind, wurde fir diese ein spezifi-
scher Rang in der Insolvenzrangfolge™ eingefiihrt.
Dabei geht es darum, entsprechend dem Prinzip ,No
Creditor Worse Off” (NCWO) einen Gleichlauf mit der
Haftungskaskade im Rahmen der Bankenabwicklung
herzustellen™

= Einflhrung eines neuen Moratoriums (Aussetzung von
Zahlungs- oder Lieferverpflichtungen), das zeitlich vor
der AbwicklungsmaBnahme liegt und von dem fir die
Dauer von maximal zwei Tagen ab Feststellung der Be-
standsgefahrdung des betreffenden Instituts Gebrauch
gemacht werden kann

= Einflhrung einer Regelung, dass ein bestandsgefdhr-
detes Institut, dessen Abwicklung nicht im offentlichen
Interesse liegt, nach nationalem Recht zu liquidieren ist

9 Vgl.1.3.

10 Vgl. § 46f Kreditwesengesetz (KWG).

11 Bei einer Abwicklung darf kein Anteilsinhaber, Inhaber relevanter
Kapitalinstrumente und Glaubiger schlechtergestellt werden, als es
bei einer Insolvenz der Fall ware. Vgl. 1.4.
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= Aufnahme einer im SAG bereits geltenden Regelung
zur vertraglichen Anerkennung der voriibergehenden
Aussetzung von Beendigungsrechten bei Finanz-
kontrakten, die dem Recht eines Drittstaats unter-
liegen

1.3 Leitlinien und Vorgaben des SRB

Um sicherzustellen, dass innerhalb des SRM bei der
Abwicklungsplanung fir Sls und grenziiberschreitend
tatige Institute und Institutsgruppen einheitlich vorge-
gangen wird, erlasst das SRB verbindliche Leitlinien und
Auslegungshilfen. Diese werden in enger Kooperation
mit den NABs in Arbeitsgruppen und Expertennetzwer-
ken entwickelt, an denen sich die BaFin aktiv beteiligt.
Die Leitlinien und Auslegungshilfen werden den IRTs zur
Verfligung gestellt, die sie in ihrer taglichen Arbeit an-
wenden.

Fur LSIs konzipiert die BaFin eigene Leitlinien und Aus-
legungshilfen. Dabei orientiert sie sich an den Vorgaben
des SRB, um auch hier in der Abwicklungsplanung zu
gewahrleisten, dass alle Beteiligten abgestimmt vor-
gehen.

2018 legte das SRB die Schwerpunkte seiner Arbeit
darauf, die Leitlinien Giber Mindestanforderungen an
die Eigenmittel und die beriicksichtigungsfahigen Ver-
bindlichkeiten (MREL-Strategie) weiterzuentwickeln.

Der erste Teil der MREL-Strategie von 2018 wurde fir
die Institute, fur die im Abwicklungszyklus 2017 noch
keine bindenden Anforderungen festgelegt wurden, am
20. November 2018 verdffentlicht. Flir komplexere In-
stitute, fir die eine Zusammenarbeit mit Abwicklungs-
behdrden auBerhalb der Bankenunion im Rahmen

von Abwicklungskollegien stattfindet, hat das SRB den
zweiten Teil der MREL-Strategie am 16. Januar 2019 auf
seiner Webseite publiziert.

Verlusttragung und Rekapitalisierung

Die MREL-Anforderungen sollen sicherstellen, dass
ausreichende Mittel zur Verfiigung stehen, wenn

der Bestand des Finanzinstituts gefahrdet ist und es
abgewickelt werden muss. Denn nur dann kann das
Instrument der Glaubigerbeteiligung, der Bail-in, glaub-
wirdig und effizient eingesetzt werden. Die Glaubi-
gerbeteiligung stellt ein zentrales Mittel dar, um die
Abwicklungsfahigkeit zu verbessern. Wahrend die
MREL-Strategie 2017 eine Festlegung der MREL-An-
forderung auf konsolidierter Ebene vorsah, wurde die
Strategie 2018 schlieBlich um zentrale Punkte angepasst
und erweitert.

Zu den Schwerpunktthemen der MREL-Strategie 2018
zéhlen:

= die Anrechenbarkeit von Verbindlichkeiten, die von
Téchtern einer Abwicklungseinheit begeben wurden

= die Bestimmung und Festlegung von generellen Nach-
ranganforderungen und darlber hinausgehenden
Nachranganforderungen auf Basis des NCWO-Prinzips

= die Festlegung individueller MREL-Anforderungen
fur Tochterinstitute von Abwicklungseinheiten'?

= die Bertcksichtigung der geplanten Abwicklungs-
strategien bei der MREL-Festlegung

1.4 BaFin-Rundschreiben und -Merkblatter

1.4.1 Vertragliche Anerkennung der
voriibergehenden Aussetzung von
Beendigungsrechten

Die BaFin publiziert regelmaBig Rundschreiben und
Merkblatter zu aufsichtsrechtlichen Themen und zu Neu-
regelungen. Mit diesen Informationen will sie die beauf-
sichtigten Institute dabei unterstitzen, die entsprechen-
den Anforderungen umzusetzen und so eine einheitliche
Verwaltungspraxis sicherstellen.

Am 21. Dezember 2018 veroffentlichte die BaFin ein Merk-
blatt mit Hinweisen und Erlauterungen zu den Verpflich-
tungen, die sich aus den gesetzlichen Vorgaben fir die

vertragliche Anerkennung der voriibergehenden Ausset-
zung von Beendigungsrechten nach § 60a SAG herleiten.'

Damit bei einer finanziellen Schieflage eines Instituts

die notwendige Zeit zur Verfligung steht, um die ge-
botenen AbwicklungsmaBnahmen einzuleiten, ist die
Abwicklungsbehdrde befugt, Beendigungsrechte und
sonstige vertragliche Rechte von Gegenparteien unter
bestimmten Voraussetzungen voriibergehend auszuset-
zen. Allerdings kdnnte es bei Finanzkontrakten, die dem
Recht eines Drittstaats unterliegen oder fiir die ein Ge-
richtsstand in einem Drittstaat gilt, dazu kommen, dass
die Aussetzung in der jeweiligen Jurisdiktion nicht aner-
kannt wird. Hier bestliinde dann die Gefahr, dass die feh-
lende Durchsetzbarkeit gegebenenfalls die Abwicklungs-
fahigkeit eines Instituts wesentlich beeintrachtigt.™

Soweit fiir die gemalB § 60a SAG verpflichteten Institute
und Unternehmen die Umsetzung in bestimmten Féllen,

12 Institute innerhalb einer Gruppe, fiir die nach der Abwicklungsstrate-
gie die Anwendung von Abwicklungsinstrumenten vorgesehen ist.

13 www.bafin.de/dok/11861878.

14 Vgl. Gesetzesbegriindung BT-Drucksache 18/5009, Seite 65.
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das heift bei bestimmten Finanzkontrakten oder gegen-
Uber bestimmten Gegenparteien, aus rechtlichen oder
anderen Griinden nicht méglich ist, sind die betroffenen
Institute und Unternehmen verpflichtet, der BaFin zur
Sachverhaltsermittlung ndhere Angaben zu machen. Bei
diesen Auskilnften geht es unter anderem um die be-
troffenen Typen von Finanzkontrakten, die Anzahl der
Vertrage, das Gesamtvolumen von Nennwert und Markt-
wert aller Vertrage pro Finanzkontraktetyp sowie Anga-
ben, weshalb die gesetzlichen Vorgaben in ihrem Fall
nicht umgesetzt wurden.

1.4.2 Insolvenzrechtliche Behandlung
bestimmter Verbindlichkeiten von
CRR-Instituten

Die Neuregelung der insolvenzrechtlichen Behand-
lung bestimmter CRR-Kreditinstitute ist Thema eines
Merkblatts, das die BaFin im Februar 2019 konsultiert
hat. Dabei geht es um die Novellierung des § 46f
Kreditwesengesetz (KWG). Sie dient dazu, eine An-
derung der Richtlinie 2014/59/EU durch die Richtli-

nie (EU) 2017/2399 des Europdischen Parlaments und
Rates vom 12. Dezember 2017 in deutsches Recht
umzusetzen." Diese betrifft Artikel 108 der Richt-

linie 2014/59/EU, der den insolvenzrechtlichen Rang
bestimmter Forderungen aus unbesicherten Schuldtiteln
im Fall der Insolvenz von CRR-Kreditinstituten regelt
und deren Position in der Insolvenzrangfolge'® nun neu
festgelegt wurde.

Die Richtlinienanderung wiederum setzt das vom FSB
am 9. November 2015 verdffentlichte Term Sheet zur
Gesamtverlustabsorptionsfahigkeit TLAC um. Damit
will das FSB sicherstellen, dass insbesondere bei glo-
bal systemrelevanten Banken ausreichende Kapazita-
ten fur Verlusttragung und Rekapitalisierung verflg-
bar sind, um kritische Funktionen aufrechterhalten zu
kdnnen, wenn das Institut in seinem Bestand geféhrdet
ist. Die Mindestanforderungen an die Kapazitaten zur
Verlusttragung und Rekapitalisierung sind mit nachran-
gigen Verbindlichkeiten zu erfillen, weil Glaubiger nicht
schlechtergestellt werden sollen als in einem Insolvenz-
verfahren. Die Nachrangigkeit wird dadurch hergestellt,
dass bestimmten unbesicherten Schuldtiteln ein spezi-
eller Rang innerhalb der Haftungskaskade zugewiesen
werden kann."”

15 BGBI. 1 2018, Seite 1102.
16 Vgl. ABI. EU L 345 vom 27.12.2017, Seite 96.
17 Vgl. BT-Drs. 19/2435, Seite 54.

Die Neuregelung nimmt ebenso wie die bis zum

20. Juli 2018 geltende Regelung des § 46f Absatz 5

bis 7 KWG eine Rangabstufung ausschlieBlich innerhalb
der Klasse von Verbindlichkeiten von CRR-Instituten vor,
die fir die betreffenden Glaubiger Insolvenzforderun-
gen nach § 38 der Insolvenzordnung (InsO) darstellen.™
Weiterhin nicht von der Novellierung berthrt bleibt die
bisher geltende Einordnung von Verbindlichkeiten, die
fur die jeweiligen Glaubiger nachrangige Insolvenzforde-
rungen im Sinne von § 39 InsO darstellen.

Die Regelung beeinflusst nicht nur, wie die Rangfolge
der Befriedigung in einem Insolvenzverfahren festgelegt
wird. Sie wirkt sich auch aus, wenn ein CRR-Institut ab-
zuwickeln ist, sei es nun nach den Vorschriften des SAG
oder der SRM-Verordnung. Liegen die Voraussetzungen
fur eine Abwicklung eines Instituts nach Artikel 18 SRMV
bzw. § 62 SAG vor, kann die Abwicklungsbehdrde unter
anderem das Instrument der Glaubigerbeteiligung ein-
setzen. Bei einem Bail-in, der Glaubigerbeteiligung nach
Artikel 27 SRMV, kdnnen je nach Hohe der im Rahmen
einer Bewertung festgestellten Verluste beriicksichti-
gungsfahige Verbindlichkeiten®® herabgeschrieben und
fur eine Rekapitalisierung in Eigenmittel des Instituts
umgewandelt werden. Wendet die Abwicklungsbehorde
das Instrument der Glaubigerbeteiligung an, muss

sie die Haftungskaskade nach § 97 Absatz 1 SAG

(Artikel 17 SRMV) befolgen. Berticksichtigungsfahige
Verbindlichkeiten werden danach fiir einen Bail-in erst
nach den Anteilen und anderen Instrumenten des har-
ten Kernkapitals, des zusatzlichen Kernkapitals sowie des
Erganzungskapitals herangezogen.

1.4.3 Mindestanforderungen zur
Umsetzbarkeit eines Bail-in

Anfang 2019 hat die BaFin den Entwurf ihres Rund-
schreibens zu den Mindestanforderungen zur Um-
setzbarkeit eines Bail-in (MaBail-in) zur Konsultation
gestellt.?! Der Entwurf enthalt Vorgaben fiir einen
Bail-in bei weniger bedeutenden Finanzinstituten,
den LSIs®. Die MaBail-in umfassen die Informationen,
die fur eine prézise, zuverlassige und zlgige Berech-
nung und Umsetzung des Bail-in notwendig sind.
AuBerdem beschreiben sie die Anforderungen an die

18 BGBI. | 2018, Seite 1102.

19 Vgl. Artikel 27 der Verordnung (EU) Nr. 806/2014, ABI. EU L 225/52
sowie § 90 SAG.

20 Vgl. Artikel 27 Absatz 3 der Verordnung (EU) Nr. 806/2014, ABI. EU L
225/52 sowie § 91 Absatz 1 SAG.

21 Bei Redaktionsschluss (31. Méarz 2019) waren die MaBail-in noch nicht
veroffentlicht. Geplant ist die Veroffentlichung fir April 2019.

22 Vgl. 2.4.
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technisch-organisatorische Ausstattung. Die bereitzu-
stellenden Informationen missen so beschaffen sein,
dass sie bei einer Abwicklung ein aktuelles, prazises
und vollstandiges Bild der Verbindlichkeiten des Insti-
tuts liefern konnen. Dazu gehoren spezifische Anga-
ben zu Verbindlichkeiten sowie weitere Informationen,
die fur die korrekte Berechnung der Eigenmittel und
Rechnungslegung relevant sind.

Die Vorgaben der MaBail-in an die technisch-organi-
satorische Ausstattung der Institute dienen einerseits
dazu, dass diese die bereitzustellenden Informationen
fristgerecht liefern kdnnen. Andererseits verfolgen sie
zwei weitere Zwecke: das Erstellen von bankinternen
Auswirkungsanalysen zur Unterstlitzung der eigenen
Berechnungen und der praktischen Umsetzung des
Bail-in. Um Verzdgerungen bei der Umsetzung zu ver-
meiden, missen diese Informationen zeitnah liefer-
bar sein und einen hohen Standardisierungsgrad auf-
weisen. Darlber hinaus ist auf Seiten der Banken eine
technisch-organisatorische Ausstattung notwendig, die
eine zligige und zuverlassige Umsetzung des Bail-in
gewahrleistet.

1.4.4 Rundschreiben zur Meldung
von Informationen fiir die
Abwicklungsplanung

Anfang 2019 hat die BaFin den Entwurf ihres Rund-
schreibens zur Meldung von Informationen fiir die Ab-
wicklungsplanung zur Konsultation gestellt. Darin erldu-
tert die BaFin die Verwaltungspraxis, die sie im Umgang
mit der Durchfiihrungsverordnung (EU) 2018/1624%
implementieren will. Diese Verordnung legt fest, welche
technischen Durchfiihrungsstandards in Bezug auf Ver-
fahren einzuhalten sind. AuBerdem listet sie die (min-
destens aufzufillenden) Meldebdgen auf, mit denen die
erforderlichen Informationen bereitgestellt werden sol-
len, die erforderlich sind, um Abwicklungspléne zu erar-
beiten. Adressaten des Rundschreibens sind nur Unter-
nehmen oder Institutsgruppen, die in die Zustandigkeit
der BaFin als nationale Abwicklungsbehérde fallen, nicht
jedoch Unternehmen oder Gruppen in der Zusténdigkeit
des SRB.

Der Entwurf sieht vor, dass die BaFin die betreffenden
Unternehmen und Gruppen rechtzeitig vor dem Melde-
stichtag dartber informiert, welche Meldebdgen sie

in jedem Fall zu Ubermitteln haben. Dariiber hinaus behalt
sich die BaFin vor, weitere Informationen anzufordern,
die nicht bereits in den Meldebdgen abgefragt werden.

23 Durchfiihrungsverordnung (EU) 2018/1624, ABI. EU L 277/1.

2 Praxis der nationalen
Abwicklungsbehorde

2.1 Abwicklungsplanung

Verglichen mit anderen Mitgliedstaaten der Europé-
ischen Union (EU) ist die deutsche Bankenlandschaft
Uberdurchschnittlich vielfaltig: Aus Sicht der BaFin als
NAB umfasst sie per Ende 2018 insgesamt 1.436 Kredit-
institute®* (ohne CRR-Wertpapierfirmen), fur die eine
Abwicklungsplanung erstellt werden muss. Davon fielen
in die direkte Zustandigkeit des SRB 39% dieser Institute,
da sie entweder der direkten Aufsicht der EZB unter-
lagen oder in der Eurozone grenziiberschreitend tatig
waren. Misste eines dieser Institute abgewickelt werden,
ware das SRB unter Mitwirkung der BaFin zustandig fur
die entsprechenden Beschlisse. Deren Umsetzung wie-
derum obliegt der BaFin. Was die verbleibenden 1.397 in
Deutschland anséssigen Institute betrifft, so fallen Ab-
wicklungsplanung und Anwendung von Abwicklungs-
maBnahmen in den priméren Zustandigkeitsbereich

der BaFin als nationaler Abwicklungsbehérde. Zu die-
ser Gruppe von Instituten gehdren die weniger bedeu-
tenden Institute, die LSls, die nicht grenziberschrei-
tend aktiv sind, sowie Finanzmarktinfrastrukturen mit
Bankerlaubnis, die wegen ihrer Funktion als systemisch
bedeutend gelten. Hinzu kommen signifikante Tochter-
unternehmen von Drittstaatsunternehmen. Fir diese
erstellt die BaFin Abwicklungsplane, deren Umfang sich
nach der systemischen Relevanz der Institute und sonsti-
gen qualitativen Kriterien richtet.

Ziel der Abwicklungsplanung ist es, die Abwicklungs-
fahigkeit des betroffenen Instituts herzustellen und zu
gewahrleisten. Dieses Ziel verfolgt die nationale Abwick-
lungsbehodrde sowohl fiir Sls — in Zusammenarbeit mit
dem SRB - als auch in alleiniger Verantwortung fur LSs.
Einen besonderen Schwerpunkt legt die BaFin neben der
Erstellung und Aktualisierung der Abwicklungspléane da-
rauf, die Abwicklungsplanung weiterzuentwickeln. Dabei
geht es insbesondere darum, Abwicklungsinstrumente
zu operationalisieren und die Krisenbereitschaft der
Institute und der Behdrden zu verbessern, aber auch die
internationale Zusammenarbeit zu starken sowie opera-
tive Prozesse zu optimieren.

24 Die Gesamtzahl beriicksichtigt nicht die Zweigstellen auslandischer
Banken und Finanzdienstleister wie Wohnungsunternehmen mit
Spareinrichtung, da diese Institute nicht im Verantwortungsbereich
der NAB liegen.

25 Die Liste der Banken kann tber die Webseite des SRB aufgerufen
werden: https://srb.europa.eu/en/content/banks-under-srbs-remit.
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Grafik 4: Von der Abwicklungsplanung zur Abwicklungsfahigkeit
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Fachkonferenz zur Bankenabwicklung

Am 30. Oktober 2018 lud die BaFin erstmals zu einer
Fachkonferenz iber das Thema Bankenabwicklung ein.
Die Veranstaltung richtete sich in erster Linie an Vertreter
von Instituten, die in primarer Verantwortung der BaFin
liegen. Exekutivdirektor Dr. Thorsten Potzsch begriiBte
180 Vertreter von Kreditinstituten, Verbanden und wei-
teren Institutionen der Finanzbranche am BaFin-Stand-
ort Frankfurt am Main.?¢ Die Konferenz sollte auch dazu
dienen, bei den Teilnehmern das Bewusstsein daflr zu
scharfen, die Abwicklungsfahigkeit starker in die strate-
gischen Uberlegungen der Institute einzubeziehen. Die
Paneldiskussion — unter anderem mit Reprasentanten
von Verbanden, des SRM und des SSM - sowie verschie-
dene Fachvortrage widmeten sich aktuellen Themen der
Abwicklungsplanung, der Abwicklungsinstrumente sowie
der Frage, wie Hindernisse fir eine Abwicklung identifi-
ziert und aus dem Wege geschafft werden konnen.

Wesen der Abwicklungsplanung

Die Abwicklungsplanung beschrankt sich nicht darauf,
einen Abwicklungsplan aufzustellen und zu aktualisie-
ren. Eine ihrer Kernaufgaben besteht darin, die Abwick-
lungsfahigkeit der Institute zu bewerten (siehe Grafik 4
,Von der Abwicklungsplanung zur Abwicklungsfahigkeit”).
Am Anfang der Abwicklungsplanung stehen daher eine
strategische Analyse des Instituts sowie die Aufgabe, das
offentliche Interesse an einer Abwicklung einzuschétzen
(Public Interest Assessment — PIA). Auf Basis dieser
Ergebnisse werden in den nachsten Schritten indivi-
duelle Abwicklungsstrategien und die dazugehorigen
Abwicklungsinstrumente definiert, mogliche Abwick-
lungshindernisse identifiziert und auf deren Beseitigung
hingearbeitet. Eine vollstandige Implementierung des
Abwicklungsregimes umfasst:

= die Festlegung der institutsspezifischen MREL
= (wenn erforderlich) die Anordnung, Abwicklungs-
hindernisse beiseitezurdumen

26 Einen &hnlichen Austausch mit dem Bankensektor hat das SRB mit
seinem jahrlichen ,Industry Dialogue” in Brissel etabliert.

P Abwicklungsfihigkeit

= (wenn erforderlich) die Anordnung von Abwicklungs-
maBnahmen

Der Abwicklungsplan stellt dabei eine Momentaufnah-
me der Abwicklungsplanung dar. Er ist ein standardisier-
tes, auf die Besonderheiten des Instituts zugeschnittenes
Dokument, das die beteiligten Behérden im Abwicklungs-
fall als Vorlage nutzen, um Abwicklungsstrategien umzu-
setzen bzw. anzupassen. Die Abwicklungsplanung fun-
giert insofern als praventive Vorbereitung aller beteiligten
Parteien auf mogliche Krisenszenarien. Sie erhoht zudem
die Krisenfestigkeit der Institute, reduziert die Kosten der
Abwicklung und wirkt dadurch systemstabilisierend.

Abwicklungsstrategie

Die Ausarbeitung einer angemessenen individuellen
Abwicklungsstrategie steht im Mittelpunkt einer jeden
Abwicklungsplanung. Bei der Auswahl von Abwicklungs-
strategien beriicksichtigt die Abwicklungsbehoérde die
Ubergeordneten Abwicklungsziele und wahlt die am
besten geeignete Strategie*” aus, um diese Ziele zu er-
reichen. Die Abwicklungsstrategie basiert daher auf den
Erkenntnissen, die sich aus der Priifung des PIA ergeben.
Folgende Abwicklungsziele liegen den Strategielber-
legungen zugrunde:

= Sicherung der Kontinuitat kritischer Funktionen

= Vermeidung erheblicher negativer Auswirkungen auf
die Finanzstabilitat

= Schutz 6ffentlicher Mittel

= Schutz der Einleger, die unter das Einlagensicherungs-
gesetz (EinSiG) fallen

= Schutz der Anleger, die unter das Anlegerentschadi-
gungsgesetz (AnlEntG) fallen

= Schutz der Gelder und Vermdgenswerte der Kunden

Um adaquate Abwicklungsstrategien zu definieren, spie-
len neben der Priifung, ob sie Gberhaupt operativ um-
setzbar sind, auch finanzielle, rechtliche und operatio-
nelle Risiken nach der Reorganisation des betreffenden

27 vgl. 2.4,
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Instituts eine wichtige Rolle. Zu beriicksichtigen sind au-
Berdem wichtige Einzelaspekte der Abwicklungsplanung
wie etwa der Reorganisationsplan als gesetzliche An-
forderung nach einer Glaubigerbeteiligung durch einen
Bail-in, die Kommunikation mit dem Ziel, das Vertrauen
des Marktes wiederherzustellen sowie die Liquiditats-
planung und -steuerung im Krisenfall.

Planungszyklus 2018

Jeder Planungszyklus basiert auf Leitlinien und fest-
gelegten Schwerpunkten. Diese sind notwendig, um
zum einen eine hohe Qualitdt und Operationalisierbar-
keit der Abwicklungsplane zu erreichen und zum an-
deren eine konsistente und wettbewerbsgerechte Ab-
wicklungsplanung fir Institute zu implementieren. Im
Jahr 2018 haben die IRTs die Inhalte der Abwicklungs-
plane weiter harmonisiert. Die stetige Weiterentwick-
lung der SRM-Grundsatze zu verschiedenen Themen hat
die Qualitdt der Abwicklungsplane deutlich gesteigert.
Dies betrifft insbesondere die Grundsatze zu kritischen
Funktionen, zu den Mindestanforderungen an Eigen-
mittel und berticksichtigungsfahige Verbindlichkeiten
(MREL), zum Zugang zu FMIs sowie zur Kontinuitat des
Geschéftsbetriebs in der Abwicklung. Priorisierung und
Umfang der Abwicklungsplanung orientieren sich dabei
an der Systemrelevanz des jeweiligen Instituts oder ggf.
sonstigen qualitativen Kriterien.

Institute unter priméarer Verantwortung des SRB

Bei 24 SRB-Instituten erarbeiten das SRB und die BaFin
im jeweiligen IRT gemeinsam die Abwicklungsplanung.
Daruber hinaus arbeitete die BaFin bei 15 auslandischen
Institutsgruppen unter primarer Verantwortung des SRB
mit. Im Zuge des Brexits werden voraussichtlich einige
auslandische Institute aus dem Zustandigkeitsbereich
der BaFin in die Zustandigkeit des SRB lbergehen.

Im Rahmen des iterativen Planungszyklus ist zu unter-
scheiden zwischen Instituten mit Abwicklungskollegium
und solchen ohne, und zwar abh&ngig von der Prasenz in

Mitgliedstaaten, die nicht an der Bankenunion teilnehmen.

Der Planungszyklus fur Institute ohne Abwicklungskolle-
gium, der im Januar 2018 begonnen hatte, wurde in
wesentlichen Teilen zum Ende des Berichtsjahres abge-
schlossen. Fur Institute mit einem Abwicklungskollegium
ist der Prozess der Abwicklungsplanung im September
2018 angelaufen. Die Arbeiten fir diese Institute werden
plangemaB bis in das zweite Halbjahr 2019 reichen.

Institute unter primarer Verantwortung der BaFin
2018 hat die BaFin fiir insgesamt 604 nicht grenziiber-
schreitende (im Sinne der SRM-Verordnung) weniger
bedeutende Institute Abwicklungsplanentwirfe er-
stellt. Bei 603 dieser LSls ist aufgrund der derzeitigen

Risikoeinschadtzung ein ordentliches Insolvenzverfahren
als mogliche Abwicklungsstrategie vorgesehen. Daneben
entwickelte die BaFin fiir weitere weniger signifikante
Institute erste préferierte Abwicklungsstrategien.

2.2 MREL-Bescheide

Die Mindestanforderungen an Eigenmittel und be-
ricksichtigungsfahige Verbindlichkeiten (Minimum
Requirement for Own Funds and Eligible Liabilities —
MREL) stellen eines der Schlisselinstrumente der Ab-
wicklungsplanung dar®®, um die Abwicklungsfahigkeit
von Banken zu erreichen. Fir SRB-Institute setzt die BaFin
nach Beschluss des SRB die Hohe der institutsspezifischen
MREL-Quote fest. Ziel der MREL-Quote ist, dass Institute
genligend Eigenmittel und geeignete berticksichtigungs-
fahige Verbindlichkeiten vorhalten, um bei einer Abwick-
lung das Instrument der Glaubigerbeteiligung (Bail-in) zur
Verlusttragung und Rekapitalisierung einsetzen zu kon-
nen. Die MREL-Quote wird institutsspezifisch festgelegt,
und zwar basierend auf den Eigenmittelanforderungen
und abhangig von der jeweiligen Abwicklungsstrategie.

Erste MREL-Bescheide fiir SRB-Banken

Um MREL zu bestimmen, ist ein mehrstufiger Prozess er-
forderlich. 2018 legte die BaFin die ersten verbindlichen
MREL-Ziele auf konsolidierter Ebene fest. Die damit
verbundenen Prozesse, erforderlichen Strukturen und
juristischen Vorbereitungen wurden im Laufe des Jahres
umgesetzt. Fir die meisten anderen Bankengruppen un-
ter direkter Zustéandigkeit des SRB wurden informative
MREL-Quoten bestimmt.

Die BaFin steht in regem Austausch mit den relevanten
Instituten und Verbdnden. In BaFin-Workshops arbeitet
sie daran, den Instituten die Notwendigkeit bewusst zu
machen, dass der Aufbau von MREL und eine Verbesse-
rung der eigenen Abwicklungsfahigkeit in ihrer Verant-
wortung liegen.

2.3 Abwicklungshindernisse

Zu einer Abwicklungsplanung gehort es auch, mégliche
Hindernisse zu identifizieren, die der Umsetzung indi-
vidueller Abwicklungsstrategien entgegenstehen. Die
BaFin fordert daraufhin das betreffende Institut zunachst
auf, geeignete MaBnahmen vorzuschlagen, um derartige
Hirden zu beseitigen. Falls jedoch das betroffene Insti-
tut nicht fur Abhilfe sorgt, so besitzt die BaFin weitge-
hende Befugnisse, um MaBnahmen gegentiber der Bank
zu erlassen.

28 Vgl. 13.
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Wahrend des Planungszyklus 2018 wurden die Identifi-
zierung und die Analyse potenzieller Abwicklungshin-
dernisse bei bedeutenden Instituten, den Sls, vertieft.

Zu diesem Zweck veranstalteten die Internal Resolution
Teams Workshops mit den Instituten zur Abwicklungs-
fahigkeit. Auf diese Weise setzten die IRTs Impulse, mdg-
liche Abwicklungshindernisse aus der Welt zu schaffen.
Durch diesen Prozess ergriffen Institute selbst die Initia-
tive und verbesserten ihre Abwicklungsfahigkeit konti-
nuierlich.

2.4 Operationalisierung der
Abwicklungsinstrumente

Das SAG bzw. die SRM-Verordnung enthalten die be-
reits erwahnten finf Abwicklungsinstrumente®. Hier
gilt es noch weiter zu differenzieren. Bei der Beteiligung
der Inhaber relevanter Kapitalinstrumente sowie bei der
Glaubigerbeteiligung handelt es sich um rein finanzielle
Abwicklungsinstrumente, die sich unter dem Begriff
,Bail-in” zusammenfassen lassen. Demgegentiber stellen
die UnternehmensverduBerung, die Ubertragung auf ein
Briickeninstitut und die Ubertragung auf eine Vermé-
gensverwaltungsgesellschaft strukturelle Abwicklungs-
instrumente dar.

Wie nun lasst sich die Entscheidung fiir eine Abwick-
lungsstrategie in Planung und Krise am besten un-
terstlitzen? Zu Jahresbeginn 2018 stand fir die BaFin
zunachst die Frage im Mittelpunkt, welche dieser Instru-
mente alleine oder in Kombination einzusetzen seien,
um die Abwicklungsziele so gut wie nur méglich zu
erreichen. Hierzu analysierte die BaFin alle denkbaren
Kombinationsformen der Instrumente und entwickelte
schlieBlich ein methodisches Vorgehen, um die Auswahl
der angemessenen Abwicklungsstrategie zu unterstit-
zen. Die Konzeption lehnte sich dabei eng an die ent-
sprechenden Arbeitsergebnisse auf SRB-Ebene an. Fir
die praktische Arbeit entwickelte die BaFin ein IT-Tool,
das durch den Auswahlprozess fihrt und zur Dokumen-
tation nutzbar ist.

Ein wichtiges Thema war 2018 auch die methodische
Entwicklung der Separierungsanalyse. Diese ist immer
dann notwendig, wenn eine partielle Ubertragung durch
ein strukturelles Abwicklungsinstrument erfolgt. Der
Fokus liegt 2019 auf der Separierung von Portfolien.
Zudem fihrte die BaFin die Arbeiten an einem Vorge-
hensmodell fort, um festzulegen, wie das Abwicklungs-
instrument UnternehmensverauBerung konkret einzuset-
zen sein soll.

Playbook zur externen Bail-in-Implementierung

Um die Operationalisierung des Bail-in voranzubringen,
stellte die BaFin 2018 die Vorbereitung der Institute auf
die Implementierung eines Bail-in in den Vordergrund.
Die Vorgaben gingen in das Rundschreiben MaBail-in*
und in ein Playbook zur externen Bail-in-Implementie-
rung mit Finanzmarktinfrastrukturdienstleistern ein, das
im Marz veroffentlicht wurde.

Mit beiden Vorgaben will die BaFin die Abwicklungs-
fahigkeit der Institute in Bezug auf den Bail-in verbes-
sern. Dabei geht es insbesondere darum, eine prézisere
Ausgestaltung des Bail-in und eine zlgigere und zuver-
lassigere Umsetzung zu ermdglichen.

Das Playbook zur externen Bail-in-Implementierung wird
zusammen mit der Deutsche Borse Gruppe, insbeson-
dere der Clearstream Banking AG (Clearstream) und der
Frankfurter Wertpapierbdérse, sowie der WM Datenser-
vice entwickelt. Es behandelt die Prozessschritte, die fiir
die Herabschreibung und Wandlung von Wertpapieren
sowie die Generierung neuer Anteile notwendig sind.
Neben einer Darstellung der verschiedenen Verfahrens-
beteiligten beschreibt das Playbook detailliert, wie die
notwendigen Arbeitsschritte zeitlich aufeinanderfolgen,
und zwar insbesondere die verschiedenen Interaktionen
zwischen den einzelnen Beteiligten. Zudem erldutert es,
wie und in welcher Form die Institute die notwendigen
Informationen auf Basis der Abwicklungsanordnung fiir
eine externe Implementierung zur Verfligung stellen
mussen, sodass eine mdglichst schnelle und standardi-
sierte Verarbeitung der Daten erfolgen kann. Eine erste
Version des Dokuments hat die BaFin Anfang Méarz 2019
zusammen mit den Partnern in einem Workshop mit
Verbénden und Instituten vorgestellt. Danach ist geplant,
die externe Bail-in-Implementierung sukzessive auszu-
bauen.

2.5 Krisenbereitschaft

2018 musste die BaFin als nationale Abwicklungsbehérde
keine AbwicklungsmaBnahmen umsetzen. Um ihre Krisen-
bereitschaft sicherzustellen, hat die BaFin folgende Vor-
aussetzungen geschaffen:

1. aufbauorganisatorische Voraussetzungen (,Krisen-
organisation”)

2. ablauforganisatorische Voraussetzungen (,Krisen-
prozesse”) sowie

3. technische Voraussetzungen (,Kriseninfrastruktur”)
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Ist die Bestandsgefahrdung eines Instituts absehbar,

bei der die Anwendung von AbwicklungsmaBnahmen
gemah den gesetzlichen Bestimmungen nicht auszu-
schlieBen ist, so 16st dies eine erhéhte Krisenbereitschaft
der NAB aus. Gegebenenfalls schlieBt sich der Ubergang
in einen Krisenmodus an. Dies wiederum fihrt dazu,
dass die Voraussetzungen fur eine Abwicklung gepruft
und danach, wenn diese Voraussetzungen gegeben sind,
AbwicklungsmaBnahmen eingeleitet werden.

Die BaFin verfligt als NAB Uber eine zielgerichtete Kri-
sen-Governance und unterhélt ein Netzwerk mit allen
relevanten nationalen und internationalen Behorden,
Institutionen und Ministerien, die bei einer Krisensitua-
tion zu kontaktieren bzw. zu beteiligen sind. Die Pro-
zesse zur Krisenbewéltigung wurden entsprechend der
neuen Organisationsstruktur und der Governance ange-
passt.

In regelmaBigen Abstdnden halt die BaFin Krisenlibun-
gen ab, um die eigene Krisenbereitschaft zu testen. Sie
dokumentiert dann die Erkenntnisse aus diesen Ubun-
gen und Uberfihrt sie, sofern erforderlich, in geeignete
MaBnahmen, um ihre organisatorischen und technischen
Voraussetzungen zu verbessern.

2.6 Bankenabgabe

GemaB § 18a des Finanzdienstleistungsaufsichtsgeset-
zes (FINDAG) verwaltet die BaFin seit Anfang 2018 den
Restrukturierungsfonds (RSF) als Sondervermdgen des
Bundes.?' Zur Aufgabe des RSF gehdrt es unter anderem,
die Beitrage zur Bankenabgabe fiir den SRF zu erheben
und an diesen zu Ubertragen.

Ziel ist es, dem SRF als Teil des SRM zu ermdglichen,
durch Einzahlungen der Institute innerhalb von acht
Jahren verfligbare Mittel aufzubauen, die mindestens
einem Prozent der gedeckten Einlagen aller in samt-
lichen teilnehmenden Mitgliedstaaten zugelassenen
Kreditinstitute entsprechen. Die Aufbauphase des euro-
paischen Fonds lauft bis Ende 2023.

Der Anteil der deutschen Institute im Zielvolumen der
Bankenabgabe belief sich 2018 auf rund zwei Milliarden
Euro (im Vorjahr: rund 1,7 Milliarden Euro). Die hohe
Wachstumsrate der gedeckten Einlagen als Bestimmungs-
faktor fir das Zielvolumen des Fonds fiihrte mageblich
dazu, dass Zielvolumen wie Beitragsvolumen im Ver-
gleich zum Vorjahr erhéht werden mussten.

Berechnet wurde die Bankenabgabe nach einer einheit-
lichen Vorgehensweise durch das SRB, der auch den SRF
verwaltet. In der Aufbauphase flieBen die Mittel der In-
stitute dabei je nach Herkunftsland zunachst in nationale
Kammern des Fonds. Dadurch ist sichergestellt, dass
Institute, die wéhrend der Aufbauphase in Schieflage
geraten, vorrangig durch nationale Mittel stabilisiert
werden. Es ist vorgesehen, die nationalen Kammern bis
zum Jahr 2024 schrittweise zu vergemeinschaften und
schlieBlich aufzuldsen.

Als zustandige NAB hat die BaFin erstmals 2018 die
Bankenabgabe in Deutschland erhoben und Ende Juni
an den SRF Ubertragen. Die 1.516 beitragspflichtigen
CRR-Kreditinstitute und gruppenangehorigen CRR-Wert-
papierfirmen unter EZB-Aufsicht leisteten flir den SRF
einen Gesamtbeitrag von fast zwei Milliarden Euro inklu-
sive anteiliger Beriicksichtigung der Beitrdge aus 2015.
Die damals nach europdischen Vorgaben erhobenen
Beitrdge waren bereits 2016 an den SRF Uibertragen und
bei der Bemessung der jahrlichen Beitrage schrittweise
angerechnet worden.

Die Jahresbeitrage der 52 CRR-Wertpapierfirmen unter
Einzelaufsicht und der inlandischen Unionszweigstellen,
die im nationalen Fonds (Restrukturierungsfonds — RSF)
verbleiben, summierten sich 2018 auf zehn Millionen
Euro. Das Volumen des RSF betragt rund 2,3 Milliarden
Euro und besteht in erster Linie aus den Jahresbeitragen
zur Bankenabgabe der Jahre 2011 bis 2014, die seiner-
zeit national erhoben wurde. Zusatzlich flieBen in den
RSF seit 2015 die erhobenen Bankenabgabebeitrage
der CRR-Wertpapierfirmen unter Einzelaufsicht und der
EU-Zweigstellen von Drittstaatsinstituten.

Von der Gesamtsumme der Bankenabgabe entfielen im
Berichtsjahr 1,24 Milliarden Euro auf GroB3- und Regio-
nalbanken, 318 Millionen Euro auf Landesbanken und
Spitzeninstitute des Sparkassen- und Genossenschafts-
sektors, 162 Millionen Euro auf bestimmte weitere
Institute wie Hypothekenbanken und Finanzdienstleis-
ter, 169 Millionen Euro auf Sparkassen und 98 Millio-
nen Euro auf Genossenschaftsbanken. Auf 769 kleine-
re Institute sind pauschalierte Beitrage anwendbar. In
die Beitragsberechnung flr groBere Institute flieBt eine
auf verschiedenen Indikatoren basierende Risikobewer-
tung ein.

Erstmalig fir die Bankenabgabe 2018 wurde gemaf
der Delegierten Verordnung (EU) 2015/63% der Euro-
paischen Kommission das Risikofeld ,Stabilitat und

31 BGBI. 1 2016, Seite 3179.

32 Delegierte Verordnung (EU) 2015/63, ABI. EU L 11/44.
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Diversifizierung der Finanzierungsquellen” mit dem
Risikoindikator Liquiditatsdeckungsquote (LCR) fur die
Berechnung der Jahresbeitrage berlcksichtigt. Vor-
aussichtlich mit der Erhebung der Bankenabgabe 2021

werden erstmals alle gesetzlich vorgeschriebenen Risiko-
felder einbezogen, um die Beitrdge zu kalkulieren. Die
Erhebung der Meldedaten erfolgt nun tiber die Melde-
und Veroffentlichungsplattform (MVP) der BaFin.
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Aufsicht iiber
Versicherungsunternehmen
und Pensionsfonds



1 Grundlagen der Aufsicht

1.1 Globales Rahmenwerk
1.1.1 Globale Eigenmittelstandards

ie Internationale Vereinigung der Versiche-

rungsaufsichtsbehorden IAIS (International

Association of Insurance Supervisors) hat

im Jahr 2018 die vorletzte groB3e Feldstudie

durchgefihrt, um den globalen Kapitalstan-
dard, den Insurance Capital Standard (ICS), zu erproben
und fertigzustellen.” Damit biegt das Projekt ICS nach
nunmehr funf Jahren auf die Zielgerade zum ICS 2.0
ein. Dieser soll ab 2020 im Rahmen einer flinfjahrigen
Beobachtungsphase implementiert werden. Das Pro-
jekt ist grundsatzlich auf einem guten Weg. Dies zeigt
sich auch daran, dass die angedachten Verdnderungen
im Vergleich zu dem im Sommer 2017 verabschiedeten
ICS 1.0 eher als moderate Weiterentwicklungen zu ver-
stehen sind.

Im Wesentlichen umfassen diese Modifikationen die
Diskontierung der Verbindlichkeiten, die Erprobung in-
terner Modelle als ,andere Methode”, um die ICS-Ziel-
vorgaben zu erreichen, sowie die Einfiihrung eines

1 Die letzte Feldstudie wird im Jahr 2019 zwischen Mai und Juli stattfinden.
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neuen Risikomoduls fir Teile des Spread-Risikos. Positiv
an diesen Entwicklungen, welche auch die BaFin aktiv
mit vorangetrieben hat, ist vor allem ihre deutliche
europaische Handschrift. Grundlage ist der als ,Kuala
Lumpur Agreement” bezeichnete Kompromiss aus dem
Jahr 2017, in dem man sich, was aus deutscher Sicht
positiv ist, auf eine marktnahe Bewertung festlegte. Auch
die Prifung zur dauerhaften Nutzung interner Modelle
im ICS ist Teil des ,Kuala Lumpur Agreements”. Die BaFin
ist weiterhin sehr daran interessiert, die internen Modelle
in den ICS aufzunehmen, und unterstitzt die Prifung.

Parallel zur vorletzten Feldstudie veroffentlichte die IAIS
im Sommer 2018 ein letztes umfassendes Konsultations-
dokument auf dem Weg zum ICS 2.0. Darin beschreibt die
IAIS zunachst die wesentlichen Elemente des zukinftigen
Mindeststandards. Zugleich bittet sie um Riickmeldung
zu Themen, die derzeit noch nicht final abgeschlossen
sind. Besonders hervorzuheben sind hier die Berechnung
der Zinskurve sowie die Bestimmung der Risikomarge, die
beide das Ergebnis erheblich beeinflussen.

Neben der Fertigstellung des ICS 2.0 wird sich die IAIS
im Jahr 2019 zudem darauf konzentrieren, die Beobach-
tungsphase vorzubereiten. Diese wird nach der Verab-
schiedung des ICS 2.0 Anfang 2020 beginnen. Die BaFin
unterstltzt einen reibungslosen Ablauf der Beobach-
tungsphase fur die betroffenen international tatigen
Versicherungsgruppen (Internationally Active Insurance
Groups — |AIGs) aus Deutschland.
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1.1.2 Identifizierung G-SII und ABA

Die IAIS konsultierte Ende 2017 ein erstes Rahmenkon-
zept fir einen Aktivitaten-basierten Ansatz (Activities
Based Approach — ABA). Im Verlauf der weiteren Arbei-
ten diskutierte die IAIS das Zusammenspiel des ABA

mit dem auf Entitdten basierenden Ansatz (Entity Based
Approach — EBA), auch bekannt als G-SlI-Ansatz fir glo-
bal systemrelevante Versicherer (Global Systemically
Important Insurers — G-SlIs). Basierend auf dieser Diskus-
sion entwickelte die IAIS das Holistic Framework, das bei-
de Ansdtze miteinander verbinden soll. Bereits 2015 hatte
die BaFin aktiv auf einen solchen Ansatz? hingewirkt, die-
sen damals jedoch noch als hybriden Ansatz eingestuft.

Mitte November stellte die IAIS der Offentlichkeit schlieB-
lich in einem neuen Konsultationspapier das weiterent-
wickelte Konzept vor.? Die Uberlegungen basieren im
Wesentlichen auf den bisher bekannten Quellen sowie
Ubertragungskanélen fiir systemische Risiken. Insofern
handelt es sich weniger um eine Revolution als vielmehr
um eine Evolution. Allerdings ist die Betrachtung des ein-
zelnen Unternehmens nun nur noch ein Aspekt von meh-
reren. Daneben wird die IAIS — gemeinsam mit den natio-
nalen Aufsehern — das Geschehen auf den wesentlichen
Versicherungsmarkten in einem globalen Monitoring im
Auge behalten. Die im Verlauf der Analysen beobachteten
Trends bilden die Grundlage fiir Diskussionen, die - falls
erforderlich — geeignete aufsichtliche Antworten zum Ziel
haben. Bei diesen Diskussionen bleibt das systemische
Risiko individueller Versicherungsgruppen ein wichtiges
Thema. Daher schlagt die IAIS auch weitere Verbesserun-
gen an der bestehenden Bewertungsmethodologie vor.

Bisher gab es im IAIS-Werkzeugkasten fir systemische
Risiken die G-SlI Policy Measures. Fir das Holistic
Framework schldgt die IAIS nun vor, den vorhandenen
Werkzeugkasten, bestehend aus den Kernprinzipien
der Versicherungsaufsicht (Insurance Core Principles —
ICPs) sowie dem gemeinsamen Rahmenwerk (Common
Framework — ComFrame) fiir groBe international tati-
ge Versicherungsgruppen, zu erweitern. Auf diese Wei-
se wiirde der bisher stark mikroprudenzielle Fokus um
eine makroprudenzielle Perspektive erganzt. Das wiir-
de wiederum bedeuten, dass sich der Kreis der Unter-
nehmen, die sich mit potenziellen systemischen Risiken
auseinandersetzen mussen, deutlich vergroBert. Aus

2 Vgl. Hufeld, A Regulatory Framework for Systemic Risk in the Insuran-
ce Industry. In: Hufeld, Felix; Koijen, Ralph S.J.; Thimann, Christian:
The Economics, Regulation, and Systemic Risk of Insurance Markets,
Oxford University Press, October 2016.

3 http://www.iaisweb.org/page/consultations/closed-consultations/2019/
holistic-framework-for-systemic-risk-in-the-insurance-sector.

diesem Grund ist es besonders wichtig, das Proportio-
nalitatsprinzip sinnvoll zu handhaben.

Die IAIS plant, das neue Rahmenwerk ab 2020 anzuwen-
den. Des Weiteren will sie bis Ende 2022 iberprifen, wie
die verschiedenen Elemente umgesetzt wurden. Die BaFin
will ihrerseits insbesondere darauf hinwirken, dass die
notwendigen aufsichtlichen Werkzeuge im jeweiligen
Aufsichtsregime konsistent verankert und auch global
einheitlich angewendet werden. Das Rahmenwerk muss
aus Sicht der BaFin national vollstdndig umgesetzt
werden. Andernfalls wird es nicht moglich sein, auf eine
G-SlI-Designierung — die abhdngig von der endgltigen
Gestalt des Holistic Framework vorlaufig ausgesetzt wer-
den konnte — durch den Finanzstabilitatsrat FSB (Financial
Stability Board) zu verzichten.

1.2 Regulierung in der Europédischen Union
1.2.1 Solvency Il
1.2.1.1 Solvency-II-Review

Uberpriifung der Standardformel

Die Europédische Kommission hat im Rahmen des laufen-
den Solvency-II-Review eine Uberarbeitung der Dele-
gierten Verordnung* vorgelegt. Diese enthélt Durch-
fihrungsbestimmungen zu Solvency Il. Grundlage der
Uberarbeitung waren technische Empfehlungen der
Europaischen Aufsichtsbehorde fir das Versicherungswe-
sen und die betriebliche Altersvorsorge EIOPA (European
Insurance and Occupational Pensions Authority). Diesen
folgte die Europaische Kommission lberwiegend.

Die Empfehlungen von EIOPA zum Zinsanderungsrisiko
Ubernahm die Europdische Kommission allerdings nicht.
Stattdessen verschob sie die Uberpriifung des Zinsénde-
rungsrisikos auf den Gesamtiberprifungsprozess im
Jahr 2020, den 2020-Review. Die BaFin hingegen hélt es
weiterhin fir dringend geboten, das Zinsanderungs-
risiko anzupassen, und unterstitzt daher den Vorschlag
von EIOPA.

Die geanderte Fassung der Delegierten Verordnung
sieht vor, verschiedene Risikofaktoren zu rekalibrieren,
insbesondere bei der Ermittlung des versicherungs-
technischen Risikos Nicht-Leben. AuBerdem enthélt sie
Vereinfachungen fur einzelne Risikomodule wie das Ge-
genparteiausfallrisiko. Die BaFin begriiBt diese Verein-
fachungen. Weiterhin kénnen zukunftig fiir die Anlage-
klassen ,risikodrmere nicht geratete Anleihen/Darlehen”

4 Delegierte Verordnung (EU) 2015/35, ABI. EU L 12/1.
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sowie ,risikodrmere nicht gelistete Aktien” unter bestim-
mten Voraussetzungen geringere Risikofaktoren ange-
setzt werden. SchlieBlich wurden in der Delegierten
Verordnung Leitprinzipien fir die Berechnung der verlust-
mindernden Wirkung der latenten Steuern ergénzt. Die
Europaische Kommission wird die gednderte Delegierte
Verordnung voraussichtlich im ersten Quartal 2019 dem
Rat und dem Européischen Parlament vorlegen. Diese
haben dann ein dreimonatiges Widerspruchsrecht.

2020-Review

In einem weiteren Review, dem 2020-Review, liberpriift
die Europaische Kommission ausgewahlte Vorgaben der
Solvency-lI-Rahmenrichtlinie. Anderungsempfehlungen
missen im Jahr 2020 dem Rat sowie dem Europaischen
Parlament vorgelegt werden. Die Europaische Kommis-
sion Ubermittelte EIOPA dazu bereits im April 2018 eine
erste Informationsanfrage; im Februar 2019 wurde zudem
ein umfangreicher Call for Advice an EIOPA gerichtet.

Die Uberpriifung der MaBnahmen fiir langfristige Garan-
tien, der Long-term-guarantee-MaBnahmen (LTG-MaB3-
nahmen), spielt im Rahmen des Review eine zentrale
Rolle. Ein besonderer Fokus liegt dabei auf der Reduktion
kinstlicher Volatilitat.

Neben den LTG-MaBnahmen sollen im 2020-Review
Teile der Standardformel, Risikominderungstechniken
und die Mindestkapitalanforderung (Minimum Capital
Requirement — MCR) Uberprift werden. Auch bei The-
men wie makroprudenziellen Instrumenten, Restruk-
turierungs- und Abwicklungsplanen, Gruppenaufsicht,
Eigenmitteln, Berichtswesen und Proportionalitét erbit-
tet die Kommission von EIOPA Antworten auf gezielte
Fragen. Die BaFin arbeitet in allen relevanten Arbeits-
gruppen aktiv mit und setzt sich unter anderem fiir eine
umfassende Weiterentwicklung des Proportionalitats-
gedankens ein — insbesondere auch bei den qualitativen
und quantitativen Berichtspflichten. AuBerdem strebt
die BaFin eine Weiterentwicklung des Regelwerks mit
dem Ziel an, Produkte mit langfristigen Garantien risiko-
gerechter abzubilden. EIOPA muss die Antwort auf den
Call for Advice bis zum 30. Juni 2020 an die Kommission
Ubermitteln.

Aufgrund der Themenbreite des bereits in der Omni-
bus-1I-Richtlinie® verankerten Review hat EIOPA unter
intensiver BaFin-Mitwirkung bereits in den letzten Jahren
wichtige Vorarbeiten geleistet. Zum Grofteil werden die-
se im aktuellen Call for Advice aufgegriffen. Besonders

5 https://eiopa.europa.eu/publications/requests-for-advice.
6 RL2014/51/EU, ABI. EU L 153/1.

erwdhnenswert sind in diesem Zusammenhang die
jahrlichen Berichte zu den LTG-MaBnahmen’ und die
EIOPA-Empfehlung zur Rekalibrierung des Zinsande-
rungsrisikos®.

1.2.1.2 Proportionalitat

Nicht zuletzt durch die Umstellung auf einen prinzipien-
basierten Aufsichtsansatz hat das Proportionalitatsprin-
zip eine zentrale Bedeutung erlangt (vgl. Infokasten
.Jahreskonferenz der Versicherungsaufsicht”, Seite 104).
Das Proportionalitatsprinzip sorgt dafir, dass die auf-
sichtsrechtlichen Vorgaben flexibel und im Einklang mit
der Risikosituation des jeweiligen Versicherungsunter-
nehmens umzusetzen sind. Es eroffnet weitere Gestal-
tungsspielrdume, die sowohl die Versicherungsunterneh-
men als auch die Aufsicht ausfillen missen. Dies kann
gerade in der Anfangszeit eines neuen Aufsichtsregimes
zu unterschiedlichen Sichtweisen und damit auch zu
Divergenzen in der Anwendung fihren. Aufsicht und
Unternehmen missen daher einen umfassenden Dialog
miteinander pflegen.

Gerade fur kleinere und mittlere Versicherungsunter-
nehmen stellt Solvency Il eine Herausforderung dar. Um
die Belastungen auf ein angemessenes, risikogerechtes
MaB zu reduzieren, ist es fir diese Versicherer besonders
wichtig, das Proportionalitatsprinzip als Korrektiv opti-
mal anzuwenden.

Proportionalitatsprinzip hat sich bewahrt

Nach Einschatzung der Aufsicht hat sich das Proportio-
nalitatsprinzip bisher bewahrt. Dies heiBt jedoch nicht,
dass es seit Inkrafttreten des neuen Aufsichtsregimes
immer und Uberall zur allgemeinen Zufriedenheit best-
moglich angewendet wurde und es keinen weiteren
Optimierungsbedarf gibt. Im Gegenteil: Die Anwendung
des Prinzips ist ein fortwdhrender Prozess, der im Dialog
zwischen Aufsicht, Unternehmen und Branchenvertre-
tern weiterzuentwickeln ist. Denn tatséchliche praktische
Anwendungsprobleme konnten identifiziert werden,
nachdem Solvency Il scharfgeschaltet worden war.

7 Der unter aktiver Beteiligung der BaFin entstandene dritte LTG-Bericht
wurde am 18. Dezember 2018 verdffentlicht und beschreibt, wie die
Versicherer die MaBnahmen anwenden, wie sich die MaBnahmen
auswirken und in welchem Umfang sie in den verschiedenen Mérkten
genutzt werden, vgl. https://eiopa.europa.eu/Publications/Reports/
2018-12-18%20_LTG%20AnnualReport2018.pdf.

8 Vgl. Kapitel 7 ab Seite 125 des Berichts unter https://eiopa.europa.
eu/Publications/Consultations/EIOPA-18-075-EIOPA_Second_set_of_
Advice_on_SII_DR_Review.pdf.

Jahresbericht 2018

V Aufsicht tGber Versicherungsunternehmen und Pensionsfonds | 103




Am 13. November 2018 fand die achte Jahreskonfe-
renz der Versicherungsaufsicht in Bonn statt. In seiner
Eroffnungsrede vor rund 450 Vertretern von Ver-
sicherungsunternehmen und Branchenverbanden be-
kréftigte Exekutivdirektor Dr. Frank Grund, dass sich
die BaFin an dem bevorstehenden Solvency-II-Review
aktiv beteiligen wird. ,Mir ist wichtig, dass Solvency |l
nicht zerredet wird. Das Aufsichtsregime hat sich im
Grunde bewahrt. Aber man kann es nattrlich noch
besser machen”, kommentierte Grund.

Nach einem Vortrag zur Zukunft der Altersversor-
gung von Prof. Dr. Bernd Raffelhlschen von der

Im Rahmen des Solvency-II-Review 2020 wird die BaFin
Probleme adressieren, die sie bei der Anwendung des
Proportionalitatsprinzips auf nationaler Ebene identi-
fiziert hat. Sie wird sich auch dafir einsetzen, dass die
Spielrdume vergroBert werden, damit das Proportiona-
litatsprinzip zu sachgerechten Entlastungen insbeson-
dere fir risikodrmere Versicherungsunternehmen, ein-
schlieBlich der Spezialversicherer, fihrt. Ziel der BaFin ist
unter anderem, den Proportionalitatsgedanken im Be-
richtswesen insgesamt weiter zu starken. Dies soll etwa
durch eine Neukonzeption der narrativen Berichte oder
eine reduzierte Anzahl von Berichtsformularen erfolgen.

1.2.2 Entscheidung iiber die Zusammen-
arbeit bei der Aufsicht liber grenz-
uberschreitende Versicherungen

Am 10. Oktober 2018 nahm der Rat der Aufseher von
EIOPA eine wichtige Erklarung zur internationalen Zu-
sammenarbeit in der Versicherungsaufsicht an. Diese
regelt die Kooperationspflichten der Mitgliedstaaten

des Europaischen Wirtschaftsraums (EWR) bei der Auf-
sicht Uber grenziiberschreitende Vertriebstatigkeiten von
Versicherungsunternehmen und Versicherungsvermitt-
lern unter der Versicherungsvertriebsrichtlinie (Insurance
Distribution Directive — IDD) und den zugehorigen Dele-
gierten Verordnungen.® Neben der BaFin bekannte sich
auch das Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie
(BMWi) dazu, die in der Erklarung genannten Grundsatze

9 EIOPA, Decision of the Board of Supervisors on the cooperation of the
competent authorities of the Member States of the European Economic
Area with regard to Directive (EU) 2016/97 of the European Parliament
and of the Council of 20 January 2016 on insurance distribution.

Jahreskonferenz der Versicherungsaufsicht

Albert-Ludwigs-Universitét in Freiburg wurden in
drei Panel-Diskussionen die Themen Proportionalitat,
Digitalisierung und Nachhaltigkeit von Kapitalanla-
gen vertieft.

Ein Streitgesprach zwischen Grund und den Bundes-
tagsabgeordneten Dr. Gerhard Schick, Btiindnis 90/
Die Griinen, und Frank Schéffler, FDP, rundete das
Programm ab. Dabei ging es unter anderem um das
Instrument des Provisionsdeckels. Zum Abschluss
beantworteten die Gesprachsteilnehmer Fragen aus
dem Publikum.

fur die Zusammenarbeit und den Informationsaustausch
einzuhalten. Die Zusammenarbeit der Aufsichtsbehorden
in der Unternehmensaufsicht regelt dariber hinaus das
.General Protocol"™,

1.3 Betriebliche Altersversorgung

Umsetzung der EbAV-II-Richtlinie

Die EbAV-II-Richtlinie"!, welche die bisherige EbAV-Richt-
linie'? ersetzt hat, war bis zum 13. Januar 2019 in nationa-
les Recht zu Gberfiuhren. Der deutsche Gesetzgeber hat
daher das ,Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2016/
2341 des Européischen Parlaments und des Rates vom

14. Dezember 2016 Uber die Tatigkeiten und die Beauf-
sichtigung von Einrichtungen der betrieblichen Altersver-
sorgung (EbAV) (Neufassung)” beschlossen. Es wurde am
31. Dezember 2018 im Bundesgesetzblatt verkiindet.™

Die neuen Vorschriften fir Pensionskassen und Pensions-
fonds sehen vor allem Anderungen im Bereich der Ge-
schaftsorganisation und der Informationspflichten vor.

In Bezug auf die Geschaftsorganisation sind insbesondere
Vorschriften flr die einzurichtenden Schlisselfunktionen
sowie die eigene Risikobeurteilung hinzugekommen.
Pensionskassen und Pensionsfonds missen nun tber
eine unabhangige Risikocontrollingfunktion, eine inter-
ne Revisionsfunktion sowie, wenn erforderlich, iber eine
versicherungsmathematische Funktion verfugen.

10 EIOPA, Decision on the collaboration of the insurance supervisory
authorities.

11 RL (EVU) 2016/2341, ABI. EU L 354/37.

12 RL 2003/41/EG, ABI. EU L 235/10.

13 BGBI. 1 2018, Seite 2672.
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Die Informationspflichten gegeniiber den Versorgungs-
berechtigten werden aufgrund der Richtlinie erweitert.
Das Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) sieht daher jetzt
unter anderem eine Renteninformation mit einem ein-
heitlichen Mindestinhalt vor, die mindestens alle zwolf
Monate zur Verfiigung gestellt werden muss. Eine Ver-
ordnung wird diese Informationspflichten ndher konkre-
tisieren.

Aufgrund der EbAV-II-Richtlinie hat der deutsche Gesetz-
geber zudem Regelungen zur grenziiberschreitenden
Bestandstibertragung in das VAG aufgenommen. Diese
Regelungen erméglichen es, Bestdnde oder Teilbestande
von einer EbAV auf eine andere EbAV mit Sitz in einem
anderen EU-Mitgliedstaat zu Gbertragen.

Neben der Umsetzung der EbAV-II-Richtlinie enthielt das
Umsetzungsgesetz weitere Anderungen des VAG. So ist
nun unter anderem gesetzlich geregelt, dass Versiche-
rungsvereine auf Gegenseitigkeit einen weiteren Griin-
dungsstock zur Starkung des Eigenkapitals aufnehmen
kénnen. AuBerdem wird klargestellt, dass Pensionsfonds
Sterbegelder erbringen dirfen.

EIOPA hat zwei Arbeitsgruppen eingerichtet, die sich mit
der Umsetzung der EbAV-II-Richtlinie beschaftigen. Die
Project Group on the Pension Benefit Statement (PBS) and
Other Information Documents of IORP Il hat sich mit der
bestehenden Praxis unter der EbAV-I-Richtlinie in den ver-
schiedenen Mitgliedstaaten beschaftigt und bereits zwei
Berichte vorgelegt. Mit Ergebnissen der ,Project Group on
IORP Il Implementation: Governance and Risk Evaluation”
ist im Laufe des Jahres 2019 zu rechnen.

1.4 Evaluierung des
Lebensversicherungsreformgesetzes

Um den Auswirkungen des Niedrigzinsumfelds Rechnung
zu tragen, hat der Gesetzgeber durch das Lebensversiche-
rungsreformgesetz (LVRG) die gesetzlichen Vorgaben fir
Lebensversicherer angepasst, damit alle Versicherungs-
nehmer auf Dauer ihre garantierten Leistungen erhalten.

Zum Stichtag 1. Januar 2018 hat das Bundesministerium
der Finanzen (BMF) die Wirksamkeit des LVRG evaluiert.
Die Ergebnisse sind in einem Bericht zusammengefasst.™
Dieser behandelt die Auswirkungen des LVRG. Dartiber
hinaus werden weitere wichtige Themen erdrtert, zum

Beispiel die Ausgestaltung der Zinszusatzreserve, der

14 https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/
Finanzmarktpolitik/2018-06-28_Evaluierungsbericht-zum-Lebensver
sicherungsreformgesetz.pdf?__blob=publicationFile&v=1.

kiunftige Umgang mit dem Héchstrechnungszins und
Fragen zu Bestandsabwicklungen (Run-off).

1.4.1 Ergebnisse des Evaluierungsberichts

Laut dem Evaluierungsbericht haben sich die MaBnahmen
des LVRG Uberwiegend bewahrt. So konnten die Lebens-
versicherer die zugesagten Leistungen erbringen und
alle regulatorischen Anforderungen — insbesondere den
weiteren Aufbau der Zinszusatzreserve — erfiillen. Dies
war moglich, obwohl das Zinsniveau seit dem Inkraft-
treten des LVRG weiter zurlickgegangen ist und das
Gefahrdungspotenzial also tendenziell zugenommen
hat. Zudem haben die Versicherer die hoheren Transpa-
renzanforderungen eingehalten. Dennoch besteht bei
bestimmten Punkten Handlungsbedarf. Der Evaluierungs-
bericht stellt dazu die Eckpunkte der erforderlichen weite-
ren MaBnahmen auf.

1.4.2 Eckpunkte der erforderlichen
weiteren Mafdnahmen

Nachjustierung der Zinszusatzreserve

Die Zinszusatzreserve wurde im Jahr 2011 eingefiihrt. Sie
soll sicherstellen, dass die Versicherten im anhaltenden
Niedrigzinsumfeld die ihnen zugesagten Leistungen auch
auf Dauer erhalten'. Mittlerweile sind die Garantien zu
einem erheblichen Teil abgesichert. Wegen der niedrigen
Renditen, welche die Unternehmen in der Neuanlage er-
zielen, muss die Zinszusatzreserve zwar weiter aufgebaut
werden, dies kann aber in kleineren Schritten erfolgen.
Zugleich soll die Auflésung der Zinszusatzreserve ge-
streckt werden, damit sie die Finanzierung der Zins-
garantien im Interesse der Versicherten Uiber einen lange-
ren Zeitraum unterstitzt.

Gesetzlicher Provisionsdeckel
Es sind weitere Anstrengungen erforderlich, um die Kos-
ten in der Lebensversicherung zu senken.

Nach der europaischen Richtlinie fiir den Versicherungs-
vertrieb, die im Jahr 2017 in deutsches Recht umgesetzt
wurde'®, sind Provisionen weiterhin moglich. Allerdings
sollen etwaige Fehlanreize vermieden werden. Daher
erwéagt die Bundesregierung, einen gesetzlichen Provi-
sionsdeckel einzufiihren, der insbesondere auch soge-
nannte Restschuldversicherungen einschlieBen soll. Auf
diese Weise kdnnten zugleich zu hohe Vertriebskosten
adressiert werden.

15 Vgl. auch 2.6.1.
16 BGBI. | 2017 Seite 2789.
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Weitere Punkte aus dem Evaluierungsbericht

Weitere Themen, die im Evaluierungsbericht behandelt
wurden, fokussieren sich auf einen Beteiligungsanreiz fir
Eigentlimer bei der Finanzierung der Zinszusatzreserve
(ZZR), prazisere gesetzliche Regelungen zu Gewinnabfiih-
rungsvertragen, die Festlegung eines Hochstrechnungs-
zinses unter Solvency I, die Prézisierung der gesetzlichen
Vorschriften zum Sicherungsfonds und prazisere Vorga-
ben zur Berechnung der Effektivkosten.

Die BaFin bringt ihre Expertise ein, um die Umsetzung
der vorgeschlagenen MaBnahmen zu unterstltzen. So
konnten mit der Dritten Verordnung zur Anderung von
Verordnungen nach dem Versicherungsaufsichtsgesetz'”
bereits Anpassungen in der Deckungsrtickstellungsver-
ordnung (DeckRV) und der Pensionsfonds-Aufsichtsver-
ordnung (PFAV) erreicht werden, um die erforderliche
Nachjustierung der Zinszusatzreserve umzusetzen. Die
Neuregelung stand dadurch schon zum Bilanzstichtag
31. Dezember 2018 zur Verfligung. Damit begrenzt nun
die sogenannte Korridormethode die jahrlichen Ande-
rungen des Referenzzinses, der flr die Bilanzierung rele-
vant ist.”

1.5 BaFin-Rundschreiben

1.5.1 Versicherungsaufsichtliche
Anforderungen an die IT (VAIT)

Im Juli 2018 verdffentlichte die BaFin die Versiche-
rungsaufsichtlichen Anforderungen an die IT (VAIT)™.
Die VAIT® tragen der besonderen Bedeutung der Infor-
mationstechnik (IT) bei den Versicherungsunternehmen
Rechnung.?' Das Rundschreiben enthalt Hinweise zur
Auslegung der Vorschriften Uber die Geschaftsorganisa-
tion im Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG), soweit sie
sich auf die technisch-organisatorische Ausstattung der
Unternehmen beziehen.

Ziel der VAIT ist es, der Geschéftsleitung der Unterneh-
men einen flexiblen und praxisnahen Rahmen fir die
Ausgestaltung der IT vorzugeben, insbesondere fiir das
Management der IT-Ressourcen und fur das IT-Risiko-
management. Das Rundschreiben findet Anwendung
auf alle Versicherungsunternehmen und Pensionsfonds,
die der Aufsicht der BaFin unterliegen. Es gilt nicht fir

17 BGBI. 1 2017 Seite 1653.

18 Zu weiteren Details siehe Informationen der BaFin zur Korridormethode:
www.bafin.de/dok/11706238.

19 Rundschreiben 10/2018 — Versicherungsaufsichtliche Anforderungen
an die IT (VAIT).

20 Vgl. Kapitel 11 6.4.

21 Vgl. BaFinJournal Juli 2018, Seite 4.

Versicherungszweckgesellschaften im Sinne des § 168 VAG
sowie die Sicherungsfonds im Sinne des §223 VAG.

Gangige IT-Standards

Das Rundschreiben adressiert Themenbereiche, welche
die BaFin derzeit als besonders wichtig erachtet. Diese
sind nach Regelungstiefe und -umfang nicht abschlie-
Bender Natur.

Jedes Unternehmen bleibt folglich auch jenseits der Kon-
kretisierungen durch die VAIT verpflichtet, grundsatzlich
auf géngige IT-Standards abzustellen sowie den Stand
der Technik zu beriicksichtigen. Die prinzipienorientierten
Anforderungen des Rundschreibens tragen dem Propor-
tionalitatsprinzip Rechnung.

Fur Unternehmen, die dem Anwendungsbereich des Auf-
sichtssystems Solvency Il unterliegen, bleiben die in den
Mindestanforderungen an die Geschéftsorganisation
(MaGo) enthaltenen Anforderungen unberihrt. Die VAIT
sind modular aufgebaut. Dies ermoglicht es der BaFin,
flexibel auf aktuelle Entwicklungen zu reagieren.

1.5.2 Vertriebsrundschreiben

Infolge der Umsetzung der europaischen Richtlinie zum
Versicherungsvertrieb? hat die BaFin im Jahr 2018 ihr
bisheriges Vertriebsrundschreiben 10/2014 grundlegend
berarbeitet. Vorausgegangen war die Uberfihrung der
Richtlinie in deutsches Recht durch das Umsetzungsge-
setz vom 20. Juli 2017.% Daraus ergaben sich neue An-
forderungen unter anderem fiir den Direktvertrieb, das
Produktfreigabeverfahren, die Weiterbildungspflicht so-
wie fir die Vertriebsvergiitung. Als nationale Besonder-
heiten regelt das VAG auBerdem das Verbot von Sonder-
vergltungen, insbesondere das Provisionsabgabeverbot,
sowie die Durchleitung eines GroBteils der Kosten fiir die
Versicherungsvermittlung, wenn ein Versicherungsberater
tatig wird (Durchleitungsgebot).

In ihrem neuen Rundschreiben 11/2018 zur Zusammen-
arbeit mit Versicherungsvermittlern sowie zum Risiko-
management im Vertrieb vom 17. Juli 2018 und einem
Begleitschreiben gibt die Aufsicht Hinweise, wie die
neuen Vertriebsvorgaben praktisch anzuwenden sind,
und formuliert zugleich ihre Erwartungen an die Versi-
cherungsbranche.?* Das Rundschreiben lasst viele Hin-
weise aus dem Vorgangerrundschreiben unberiihrt, setzt
aber Akzente bei den Themen Provisionsabgabeverbot

22 RL (EU) 2016/97/EU, Abl. EU L 26/19.
23 BGBI. 12017, Seite 2789.
24 www.bafin.de/dok/11277616.
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sowie Vertriebsvergltung, Anreize und Interessenkon-
flikte.

Das Provisionsabgabeverbot, das frilher vorwiegend in
Rechtsverordnungen geregelt war, ist seit dem 29. Juli
2017 im VAG und seit dem 23. Februar 2018 auch in der
Gewerbeordnung (GewO) gesetzlich festgeschrieben.
Auslegungsfragen stellten sich insbesondere bei den bei-
den Ausnahmetatbestanden, die zum einen geringwertige
Zuwendungen?® und zum anderen eine dauerhafte Prami-
enreduzierung des vermittelten Vertrags® betreffen.

Viel Diskussionsstoff bot der zweite Ausnahmetatbestand,
und zwar vor allem fiir Provisionsabgaben durch Versi-
cherungsvermittler. Hierzu stellte die BaFin frihzeitig klar,
dass nach dem Wortlaut von §48b Absatz 4 Satz 1 VAG
neben einer Vereinbarung zwischen einem Versicherungs-
vermittler und dessen Kunden eine Mitwirkung durch das
Versicherungsunternehmen erfolgen muss.?” Nur so ist
gewahrleistet, dass es nicht nur wirtschaftlich, sondern
auch im Versicherungsvertrag selbst abgesichert zu einer
dauerhaften Pramienreduzierung im Interesse des Kun-
den kommt, die zudem unabhangig von der Bonitat des
Versicherungsvermittlers ist. Diese Auffassung hat das
Verwaltungsgericht Frankfurt am Main im Rahmen eines
Eilverfahrens bestétigt.® Die Beschwerde des antragstel-
lenden Versicherungsmaklers gegen die erstinstanzliche
Entscheidung wurde vom Hessischen Verwaltungs-
gerichtshof zurlickgewiesen, ohne dass sich dieser aller-
dings inhaltlich mit dem Provisionsabgabeverbot ausein-
andergesetzt hat.?

Ein weiterer fur die Praxis bedeutsamer Themenkomplex
betrifft die Vergltung von Versicherungsvermittlern. Fir
alle Versicherungsprodukte gilt, dass die Vertriebsvergu-
tung von Versicherungsunternehmen und deren Ange-
stellten nicht mit deren Pflicht kollidieren darf, stets im
bestmdglichen Interesse der Kunden zu handeln.*® Dabei
besteht weiterhin ein Nebeneinander von provisions-
basiertem Vertrieb, erfolgsunabhangiger Vergiitung —
insbesondere des angestellten AuBendienstes — und
Honorarberatung. Wichtige Aussagen trifft die BaFin in
ihrem Rundschreiben auch zu Vermittlerketten, Zuwen-
dungen an Dritte, die mit dem Versicherungsvermittler
wirtschaftlich verbunden sind, sowie zu Kriterien fir die
Provisionsbemessung, zu Gruppenversicherungsvertragen
und zur Vermittlung von Nettoprodukten.

25 §48b Absatz 2 VAG.

26 §48b Absatz 4 Satz 1 VAG.

27 Vgl. BaFinJournal Oktober 2017, Seite 22.

28 VG Frankfurt, Beschluss vom 28. September 2018 (7 L 3307/18.F).
29 Hessischer VGH, Beschluss vom 5. Februar 2019 (6 B 2061/18).
30 §48a Absatz 1 Satz 1 VAG.

1.5.3 Versicherungsmathematische
Gutachten

Im Januar 2018 hat die BaFin ,Hinweise fir die Aufstel-
lung versicherungsmathematischer Gutachten bei Pen-
sionskassen” als Rundschreiben (2/2018) veroffentlicht.®
Es ersetzt das Rundschreiben 9/2008 (VA).

Die BaFin hat die Gesetzesverweise des Rundschreibens
an den aktuellen Stand des VAG bzw. die darauf aufbau-
enden Verordnungen angepasst. Sie beriicksichtigt des
Weiteren die Informationspflichten, welche die Moglich-
keit fir deregulierte Pensionskassen betrifft, einen kol-
lektiven Teil der Rickstellung flr Beitragsriickerstattung
(RfB) nach § 140 Absatz 4 VAG zu bilden.

AuBerdem aktualisierte die BaFin durch das Rundschrei-
ben 3/2018% ihre Hinweise, wie versicherungsmathema-
tische Gutachten bei Pensionsfonds aufzustellen sind.

Die im Jahr 2016 erlassene Pensionsfonds-Aufsichts-
verordnung?®® machte eine Uberarbeitung des bisheri-
gen Rundschreibens 8/2009 (VA) erforderlich. Dariiber
hinaus wurden die Informationspflichten hinsichtlich
der fiir Pensionsfonds bestehenden Mdglichkeit erwei-
tert, einen kollektiven Teil der RfB sowie des Abschlusses
von Zusagen gemaB §236 Absatz 2a VAG (nicht versi-
cherungsférmiger Rentenbezug) aufzubauen. Daneben
sind klnftig zusatzliche Informationen flir Zusagen nach
§236 Absatz 2 VAG (klassisches nicht versicherungsfor-
miges Geschaft) erforderlich.

1.5.4 Finanzkonglomerate-Solvabilitat

Am 20. Februar 2018 verd&ffentlichte die BaFin ihr Rund-
schreiben 04/2018 (VA) zur Meldung der Finanzkon-
glomerate-Solvabilitat. Es befasst sich mit der zusatz-
lichen Aufsicht Uber Finanzkonglomerate, was deren
angemessene Eigenmittelausstattung angeht. In den
Anwendungsbereich fallen alle Unternehmen eines
Finanzkonglomerats, die nach § 18 Absatz 1 Finanz-
konglomerate-Aufsichtsgesetz (FKAG) in die Berechnung
der Eigenmittel einzubeziehen sind.

Das Rundschreiben konkretisiert insbesondere, welche
Anforderungen an die Angaben bestehen, um eine
angemessene Eigenmittelausstattung auf Ebene eines
Finanzkonglomerats nachzuweisen.

31 Rundschreiben 2/2018 — Hinweise fiir die Aufstellung versicherungs-
mathematischer Gutachten bei Pensionskassen.

32 www.bafin.de/dok/10402748.

33 BGBI. 1 2016, Seite 842.
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Fur die Berechnung der Finanzkonglomerate-Solvabilitat
sind drei mogliche Methoden vorgegeben: Dies ist ein-
mal die ,Berechnung auf der Grundlage des konsolidier-
ten Abschlusses” (Methode 1), dann die ,Abzugs- und
Aggregationsmethode” (Methode 2) und schlieBlich die
.Kombinationsmethode” (Methode 3), welche wiederum
die Methoden 1 und 2 kombiniert. Die Berechnung der
Finanzkonglomerate-Solvabilitat missen die Unterneh-
men einmal jéhrlich bei der BaFin und der Deutschen
Bundesbank einreichen, fir signifikante bankgefihrte
Konglomerate zusatzlich bei der Europaischen Zentral-
bank (EZB).

2 Aufsicht in der Praxis

2.1 Risikoklassifizierung

Die BaFin stuft die beaufsichtigten Unternehmen in Risi-
koklassen ein und richtet daran die Intensitat ihrer Auf-
sicht aus. Die Einordnung der Versicherer erfolgt anhand
einer zweidimensionalen Matrix, in der die Marktauswir-
kung und die Qualitat eines Unternehmens bertcksich-
tigt werden. Das Kriterium ,Marktauswirkung” bemisst
sich bei den Lebensversicherern, Pensionskassen sowie
Pensionsfonds anhand der Summe ihrer Kapitalanlagen.
Bei den Kranken-, Schaden-/Unfall- und Riickversiche-
rern sind die jeweiligen Bruttobetrage der Beitragsein-
nahmen entscheidend.

Die Marktauswirkung wird in einer vierstufigen Skala mit
den Auspragungen ,sehr hoch”, ,hoch”, ,mittel” und
,Niedrig” gemessen. Die Beurteilung der Qualitat der Un-

ternehmen leitet sich aus den folgenden Teilbereichen ab:

aus der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage, aus dem
Wachstum und aus der Qualitdt des Managements.

Tabelle 23: Ergebnisse der Risikoklassifizierung

Stand: 31.12.2018

Die beiden ersten Teilbereichsnoten ermittelt die BaFin
anhand versicherungsspezifischer (im Wesentlichen
quantitativer) Kennzahlen; die Qualitat des Manage-
ments beurteilt sie mit Hilfe qualitativer Kriterien. Das
Bewertungssystem flihrt die Noten der Teilbereiche zu
einer Gesamtnote zusammen und bildet sie in einer vier-
stufigen Skala von ,A” (hohe Qualitat) bis ,D" (niedrige
Qualitat) ab.

Tabelle 23 zeigt die Einschatzung auf Basis der Daten
zum 31. Dezember 2018.

Zahl der Versicherer mit guter Qualitat auf
Vorjahresniveau

Die BaFin stuft bei der Risikoklassifizierung 74,5 Prozent
der Versicherer im oberen Qualitatsbereich ein, das heil3t
mit den Qualitatsnoten ,A” oder ,B". Dabei ist eine mo-
derate Zunahme bei den mit ,B” bewerteten Unterneh-
men zu verzeichnen, bei gleichzeitigem Riickgang der
mit ,C" bewerteten Unternehmen. Wie auch in den Vor-
jahren hat die BaFin keinen Versicherer mit hoher oder
sehr hoher Marktbedeutung als Unternehmen mit nied-
riger Qualitat eingestuft.

Ergebnisse in den einzelnen Sparten

Sowohl bei den Krankenversicherungsunternehmen als
auch bei den Schaden- bzw. Unfallversicherern gab es im
Vergleich zum Vorjahr keine groBen Verschiebungen. Der
Anteil im oberen Qualitatsbereich lag im Berichtsjahr 2018
bei den Schaden- bzw. Unfallversicherern weiterhin bei
Uber 80 Prozent, wahrend er bei Krankenversicherungs-
unternehmen weiterhin Gber 70 Prozent betrug.

Leichte Verbesserungen sind dagegen bei den Lebens-
versicherern zu verzeichnen. Der Anteil der mit ,B” be-
werteten Lebensversicherer erhoht sich im Vergleich
zum Vorjahr um rund flnf Prozent, wéahrend gleichzeitig
der Anteil der mit ,C" bewerteten Lebensversicherer

Unternehmen Qualitit des Unternehmens
in%
0 y ®H @ H s
g’ sehr hoch 0,0 1,9 0,8 0,0 2,7
-~
§ hoch 1,3 7.9 2,9 0,0 12,1
é mittel 2,1 17,3 63 02 25,9
3 niedrig 6,7 373 13,6 17 59,3
Summe 10,1 64,4 23,6 1,9 100,0
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Tabelle 24: Verteilung der Vor-Ort-Priifungen 2018 nach Risikoklassen

Vor-Ort-Priifungen

Qualitdt des Unternehmens

. B . . Summe Unternehmen
in%
@ sehr hoch 0 3 0 0 3 3,1
=)
T hoch 1 18 3 0 22 224
8 mittel 2 11 4 0 17 17.3
k7
S niedrig 4 36 12 4 56 57,1
Summe* 7 68 19 4 98 100,0
Unternehmen 71 69,4 19,4 4,1 100,0
in%

*  Zusétzlich haben sechs Vor-Ort-Prifungen bei den Unternehmen ohne Klassifizierung stattgefunden, so dass sich die Gesamtsumme auf

104 Prifungen beléuft.

um rund fiinf Prozent sank. Der Schwerpunkt der Ein-
stufung liegt daher weiterhin im mittleren Qualitats-
bereich.

Auch bei den Pensionsfonds und Pensionskassen ist eine
Verschiebung der Qualitatseinstufung von ,C" nach ,B"
zu erkennen.

Leichte Veranderungen sind ebenso bei den Rickver-
sicherern zu verzeichnen, wobei der Schwerpunkt der
Einstufung mit rund 79 Prozent weiterhin im oberen
Qualitatsbereich liegt.

Zahl der klassifizierten Versicherer leicht gestiegen
Die Anzahl der im Berichtsjahr 2018 klassifizierten Ver-
sicherungsunternehmen und Pensionsfonds ist im Ge-
gensatz zu den Vorjahren leicht gestiegen.

Klassifizierung von Versicherungsgruppen

Neben der Risikoklassifizierung von Einzelversicherungs-
unternehmen klassifiziert die BaFin fur das Jahr 2018
alle Versicherungsgruppen unter Solvency Il, bei de-

nen sie die Gruppenaufsicht wahrnimmt, zuséatzlich auf
Gruppenebene. Gegenliber einer rein rechnerischen
Aggregation der Klassifizierungsergebnisse der Einzel-
unternehmen flieBen in diese Qualitatseinschatzung
weitere qualitative und quantitative gruppenspezifische
Informationen ein, zum Beispiel Gewinnabfiihrungs- und
Beherrschungsvertrage. Die jahrliche Risikoklassifizie-
rung auf Gruppenebene ist Ausdruck der wachsenden
Bedeutung der Versicherungsgruppenaufsicht. Sie wur-
de mit der Einfihrung von Solvency Il angepasst und
ausgeweitet. Damit bietet die Risikoklassifizierung auf
Gruppenebene der BaFin einen deutlichen informato-
rischen Mehrwert und gibt in aggregierter Form tber
die Gesamtlage der Gruppe Auskunft.

2.2 Vor-Ort-Priifungen

Die Planung der Vor-Ort-Priifungen erfolgt nach einem
risikoorientierten Ansatz. Hierbei berlicksichtigt die
BaFin neben den Ergebnissen der Risikoklassifizierung
unter anderem, ob bei einem Versicherer in der jinge-
ren Vergangenheit eine ortliche Prifung stattgefunden
hat. Dartber hinaus finden Vor-Ort-Priifungen auch aus
aktuellem Anlass statt.

Im Berichtsjahr flhrte der Geschéaftsbereich Versiche-
rungsaufsicht, ahnlich wie im Jahr 2016, insgesamt

104 ortliche Prifungen durch, 2017 waren es 115 ge-
wesen. Der leichte Riickgang an Vor-Ort-Priifungen
gegenliber dem Vorjahr ergab sich unter anderem durch
die Notwendigkeit, einige Priifungen auf das Folgejahr
zu verschieben.

Die Risikomatrix in Tabelle 24 zeigt die Verteilung der
Prifungen auf die Risikoklassen.

2.3 Schwerpunkte der
Versicherungsaufsicht

Um ihre Ressourcen effizient einzusetzen, legt die Ver-
sicherungsaufsicht jahrlich Schwerpunkte fest. Bei deren
Auswahl identifiziert, bewertet und priorisiert sie alle
relevanten Aufsichtsthemen, die sich aus der operati-
ven Aufsicht ergeben. Darliber hinaus erfasst die Pla-
nung auch solche Aspekte, die fuir den Sektor insge-
samt besonders bedeutend sind, sei es regulatorisch
oder strategisch. Sollten sich die Rahmenbedingungen
andern, kann dies bei Bedarf beriicksichtigt werden.
Schwerpunkte der Versicherungsaufsicht waren im
Jahr 2018 folgende Arbeitsfelder:
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= Cyber-Sicherheit®

= Analyse eines mdglichen Search-for-Yield-Verhaltens
von Versicherern und Pensionsfonds bei der Neuanla-
ge ihrer Kapitalanlagen®*

= Nachhaltigkeit in der Kapitalanlage von Versicherern
und Pensionsfonds?®

= Pramien, Schadens- und Ergebnisentwicklung in der
Schaden- und Unfallversicherung®

= Schadenrickstellungen (bei ausgewahlten Schaden-
und Unfallversicherern)3®

Okonomische Szenariogeneratoren

AuBerdem untersuchte die BaFin bei bestimmten
Unternehmen néher, wie dort 6konomische Szenario-
generatoren (Economic Scenario Generators — ESGs)
eingesetzt werden. Mit diesen ESGs kdnnen Unterneh-
men versicherungstechnische Riickstellungen von Pro-
dukten mit Zinsgarantien und Uberschussbeteiligung
stochastisch bewerten. Durch Simulation von Ublicher-
weise 1.000 bis 5.000 zukinftigen Kapitalmarktver-
laufen (,6konomischen Szenarien”) modellieren die
Unternehmen den Vertragsbestand mit Hilfe von
Annahmen zur Reaktion der Versicherungsnehmer und
des Managements auf unterschiedliche 6konomische
Situationen.

Die Solvency-lI-Richtlinie*® und die zugeordnete Dele-
gierte Verordnung enthalten hierfiir grobe Vorgaben,
die auf untergesetzlicher Ebene konkretisiert werden,
nicht zuletzt auch durch die BaFin-Auslegungsentschei-
dung vom 10. November 2016.4' Dennoch bleiben ge-
wisse Freiheitsgrade innerhalb dieser Vorgaben, die im
Einzelfall materiell sein konnen.

Die BaFin nimmt die bisher gewonnenen Erfahrungen
zu ESGs zum Anlass, branchenweit tiefere quantitati-
ve Analysen vorzunehmen. Daflir nutzt sie Daten und
Dokumentationen, die bei den Unternehmen bereits
vorhanden sind.

Sanierungs- und Abwicklungsplanung

Einen weiteren Schwerpunkt stellten Fragen der Sanie-
rungs- und Abwicklungsplanung fiir Versicherungsunter-
nehmen dar.

34 Vgl. Kapitel Il 6 und BaFinJournal August 2018, Seite 10f.
35 Vgl.2.5.2.

36 Vgl.2.5.3.

37 Vgl.2.6.3.

38 Vgl.2.6.3.

39 RL 2009/138/EG, ABI. EG L 335/1.

40 Delegierte Verordnung (EU) 2015/35, ABI. EU L 12/1.

41 www.bafin.de/dok/8524334.

Den Einstieg bildete die erweiterte Aufsicht Gber
G-Slls gemaB den Key Attributes of Effective Resolu-
tion Regimes for Financial Institutions des FSB aus
dem Jahr 2014. Bestandteile dieser erweiterten Auf-
sicht sind fir das jeweilige G-SIl unter anderem ein
vorausschauender Sanierungsplan sowie ein Abwick-
lungsplan.

Die BaFin nutzt schon jetzt die Méglichkeit, von Ver-
sicherern vorausschauende allgemeine Sanierungs-
plane anzufordern. Dies erlauben ihr die Regelungen in
§26 Absatz 1 VAG fur die Einzelunternehmensebene und
§26 Absatz 1 VAG in Verbindung mit §275 Absatz 1 VAG
fur die Gruppenebene. Eine erste Auswertung allge-
meiner Sanierungspldne auf der Rechtsgrundlage des
VAG konnte die BaFin so im Jahr 2018 fiir groBe interna-
tional agierende deutsche Versicherungsgruppen vor-
nehmen.

2.4 EIOPA-Stresstest fiir
Versicherungsgruppen

EIOPA fiihrte im Jahr 2018 erneut einen EU-weiten
Stresstest fir Versicherer durch. Er fand auf der Grund-
lage des Solvency-II-Bewertungsstandards statt und
richtete sich an groB3e europaische Versicherungsgrup-
pen. Zu den Testteilnehmern gehoérten auch fiinf Ver-
sicherungsgruppen aus Deutschland: Allianz, Munich Re,
HDI, R+V Versicherung und die HUK-COBURG Versiche-

rungsgruppe.

EIOPAStresstest analysiert verschiedene potenzielle
Risiken

Ziel des EIOPA-Stresstests 2018 war es, die Widerstands-
fahigkeit des europaischen Versicherungssektors gegen
adverse Entwicklungen zu beurteilen und Verwundbar-
keiten zu identifizieren. Hierfir mussten die Versiche-
rungsgruppen ein Basisszenario und drei Stressszenarien
zum Stichtag 31. Dezember 2017 berechnen. AuBerdem
waren qualitative Fragen zu beantworten, beispielsweise
zum Thema Cyberrisiken.

Das Yield-curve-up-Szenario als erstes Stressszenario
unterstellte einen starken Zinsanstieg mit deutlichen
Kapitalmarktverwerfungen, einhergehend mit einem
hohen Storno bei Lebensversicherungen sowie Kosten-
steigerungen bei Nicht-Lebensversicherungen.

Das Yield-curve-down-Szenario als zweites Stressszena-
rio nahm einen Zinsrtickgang mit langfristigem Niedrig-
zinsumfeld und gleichzeitiger Verldngerung der Lebens-
erwartung an.
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Das dritte Stressszenario simulierte Naturkatastrophen,
darunter Stiirme, Uberflutungen und Erdbeben, in ver-
schiedenen Regionen Europas.*?

Um die Stressauswirkungen beurteilen zu kénnen, muss-
ten die teilnehmenden Versicherungsgruppen erstmals
auch die Anforderungen an das Solvenzkapital neu
berechnen.

Die Ergebnisse zeigen, dass sich die europaische Ver-
sicherungsbranche in den Stressszenarien als grund-
satzlich robust erwiesen hat. Auch die Resultate der
deutschen Teilnehmer bestétigen diesen europdischen
Gesamteindruck. ErwartungsgemaR bleibt insbesondere
ein langanhaltendes Niedrigzinsumfeld eine Herausfor-
derung fur das deutsche Versicherungsgeschaft.

2.5 Kapitalanlagen der Erstversicherer

2.5.1 Uberblick

Die deutschen Erstversicherungsunternehmen unter Auf-
sicht der BaFin verwalteten zum Stichtag 31. Dezember
2018 einen Kapitalanlagebestand zu Buchwerten in Héhe
von 1.556 Milliarden Euro (Vorjahr: 1.517 Milliarden
Euro), wie Tabelle 25 (Seite 112) zeigt.** Der Kapitalanla-
gebestand erhohte sich 2018 um 2,5 Prozent (+39 Mil-
liarden Euro). Im Vergleich der Versicherungssparten
verzeichneten dabei die Schaden-/Unfallversicherer
(+5,9 Prozent) und die Krankenversicherer(+3,6 Prozent)
die groBten prozentualen Anstiege. Lediglich bei den
Sterbekassen verminderte sich der Kapitalanlagebestand
gegenliber dem Vorjahreswert.

Schwerpunkt

Der Schwerpunkt der Kapitalanlagen lag — wie in den
Vorjahren — bei festverzinslichen Wertpapieren und
Schuldscheindarlehen. Bei den festverzinslichen Anlagen
gab es leichte Verschiebungen. So stieg der Anteil der
direkt gehaltenen borsennotierten Schuldverschreibun-
gen im Berichtsjahr um 7,3 Prozent auf 288 Milliarden
Euro an, wahrend sich der Anteil der Anlagen bei Kredit-
instituten gegenliber dem Vorjahr verminderte.

Der Bestand an Kapitalanlagen, den die Versicherungs-
unternehmen indirekt Gber Investmentfonds halten,
hat sich auch 2018 Uberdurchschnittlich erhdht

(+3,0 Prozent) und stellt — wie bereits im Vorjahr —

mit 558 Milliarden Euro Uber ein Drittel des gesamten

Kapitalanlagebestands aller Erstversicherungsunter-
nehmen dar. Wie in den Vorjahren handelt es sich bei
den Uber Investmentfonds erworbenen Vermdgensge-
genstanden insbesondere um bdrsennotierte Papiere.
Der Bestand an direkten Immobilienanlagen erhohte
sich gegeniiber dem Vorjahreswert um 2,2 Prozent
auf 36 Milliarden Euro.

2.5.2 Search for Yield**

Angesichts der anhaltenden Niedrigzinsphase sind Neu-
bzw. Wiederanlagen der Vermdgenswerte von besonde-
rem Interesse flr die Versicherungsaufsicht. Hierdurch
kann eingeschatzt werden, wie auf Risiken reagiert wird
und welche Anlagetrends sich abzeichnen.

Bei 18 ortlichen Prifungen von Versicherungsunterneh-
men untersuchte die BaFin die Neu- bzw. Wiederanlagen.
Im Durchschnitt legten die Unternehmen zwolf Prozent
des Kapitalanlagebestands neu an. Die meisten Unter-
nehmen bauten ihren Fondsbestand aus, wobei Unter-
nehmensanleihen und Staatsanleihen die Anlageschwer-
punkte bildeten. Daneben versuchte jedes der gepriften
Unternehmen in einer bestimmten alternativen Anlageart
eigene Kompetenzen aufzubauen, kleinere Unterneh-
men beispielsweise in Private Equity oder Private Debt.
Infrastrukturanlagen hingegen sind insbesondere fiir die
groBeren Unternehmen von Interesse, obwohl sie nur
einen kleinen Anteil am Kapitalanlageportfolio haben.

High-Yield-Anlagen machten nur einen geringen Anteil
aus. Zuwachse zugunsten risikoreicher Anlagen beob-
achtete die BaFin nur bei einzelnen Unternehmen.

2.5.3 Nachhaltige Investitionstatigkeit im
Versicherungssektor

Versicherer sind als Anbieter von Versicherungsproduk-
ten unmittelbar und immer starker von den direkten
Auswirkungen des Klimawandels betroffen, etwa von
Naturkatastrophen wie Uberschwemmungen, Stirmen
und Hitzewellen. Doch auch aus Investorensicht riickt
das Thema Klimawandel zunehmend in den Fokus von
Versicherern — schlieBlich zahlen Erstversicherer zu den
groBten institutionellen Anlegern in Deutschland.

Die Legislativvorschlage* der Europaischen Kommission
vom Mai 2018 zeigen, dass sich Versicherer mit dem
Thema Nachhaltigkeit in der Kapitalanlage beschaftigen

42 Vgl. BaFinJournal August 2018, Seite 32f.
43 Zu Einzelheiten zu den Kapitalanlagen der einzelnen Sparten und der
Pensionsfonds vgl.2.6.

44 vgl.2.3.
45 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:
52018DC0097&from=EN.
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Tabelle 25: Kapitalanlagen der Erstversicherungsunternehmen*

Bestand zum Bestand zum Veranderung im Jahr
Kapitalanlagen der Erst-Versicherungs- 31.12.2018 31.12.2017 2018
unternehmen (Buchwerte HGB)
in Mio € in% in Mio € in% in Mio € in%

Grundstticke, grundstiicksgleiche Rechte und
Anteile an Grundstiicksgesellschaften, REITs 35.835 23% 35.063 23% 772 22%
und geschlossene Immobilienfonds

Anteile an Sondervermdgen,
Investmentaktiengesellschaften und 558.448 35,9% 542.047 35,7% 16.401 3,0%
Investmentgesellschaften

Grundpfandrechtlich gesicherte
Darlehen und Gesellschafterdarlehen 64.289 4,1% 63.019 42% 1.270 2,0%
an Grundstiicksgesellschaften

Wertpapierdarlehen und durch

o) 0, 0,
Schuldverschreibungen gesicherte Forderungen 1611 0.1% 1183 0.1% 428 36,2%

Darlehen an EWR-/OECD-Staaten, ihre
Regionalregierungen, Gebietskorperschaften, 130.699 84% 128.681 85% 2.018 1,6%
internationale Organisationen

Unternehmensdarlehen 16.777 1.1% 16.185 1,1% 592 3.7%
ABS/CLN 5.464 04% 5.514 04% -50 -0,9%
Policendarlehen 2.545 0,2% 2.660 0,2% -115 -4,3%
Cehuidverschreibungen von Kredignsttaten 198250 121% 193114 127% A4S 25%
Borsennotierte Schuldverschreibungen 287.497 18,5% 267.892 17,7% 19.605 7.3%
Andere Schuldverschreibungen 24.581 1,6% 23.617 1,6% 964 41%
Zgzieéz:%isrsgstr;:chrangigen Verbindlichkeiten 23105 15% 23219 15% 114 0,5%
Schuldbuchforderungen und Liquiditatspapiere 696 0,0% 644 0,0% 52 81%
Notierte Aktien 1.698 0,1% 1.633 0,1% 65 4,0%
icht notierte rf';:i;‘ts”E‘(’]ﬁf;e”“haftsa”te”e 36316 23% 34733 23% 1583 46%
Anteile in Private Equity 21.511 1,4 % 18.841 1,2% 2.670 14.2%
Anlagen bei Kreditinstituten 135.525 8,7% 139.062 9.2% -3.537 -2,5%
Anlagen in der Offnungsklausel 19.701 1,3% 18.961 1.2% 740 3,9%
Andere Kapitalanlagen 1.154 0,1% 1.056 0,1% 98 93%
Summe der Kapitalanlagen 1.555.742 100,0% 1.517.124 100,0 38.618 2,5%
Lebens-VU 925.928 59,5% 909.156 59,9% 16.772 1,8%
Pensionskassen 166.297 10,7% 164.090 10,8% 2.207 1,3%
Sterbekassen 2.004 0,1% 2.055 0.1% -51 -2,5%
Kranken-VU 282.758 182% 273.044 18,0% 9.714 3,6%
Schaden-/Unfall-VU 178.758 11,5% 168.779 11,1% 9.979 59%

*  Die Zahlen beruhen auf der quartalsweisen Berichterstattung der Erstversicherungsunternehmen fir das zweite Quartal 2018 und haben nur
vorlaufigen Charakter.
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mussen. So enthalten die Vorschlage regulatorische
Anforderungen zum Thema Nachhaltigkeit, die Gber
die gegenwartig bestehenden Vorgaben fir Versicherer
hinausgehen.

Branchenabfrage

Die BaFin fuhrte im Berichtsjahr eine Branchenabfrage zur
Investitionstatigkeit im Versicherungssektor durch. Damit
wollte sie eruieren, wie und in welchem Umfang die deut-
sche Versicherungswirtschaft nachhaltig investiert.*

Das aktuelle Berichtswesen fur Kapitalanlagen infor-
miert nicht Gber die nachhaltige Investitionstatigkeit
der Versicherer. Die Abfrage war daher erforderlich,

um zu ermitteln, wie und in welchem Umfang die Ver-
sicherungsbranche die ESG-Kriterien Umwelt, Soziales
und Unternehmensfiihrung (Environmental, Social and
Governance — ESG) in ihrer Kapitalanlage bericksichtigt.

Die Abfrage umfasste alle Erst- und Riickversicherungs-
unternehmen — mit Ausnahme der Sterbekassen — sowie
Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung, die
unter der Aufsicht der BaFin stehen. Grundlage fur die
anzugebenden Werte war die Bilanz zum 31. Dezember
2017. Da der Begriff der Nachhaltigkeit, auf den der Fra-
gebogen aufbaute, gesetzlich bislang nicht definiert ist,
war bei der Beantwortung das Verstédndnis des jeweili-
gen Unternehmens fiir dieses Thema entscheidend.

Ergebnisse der Abfrage

Wie sich herausstellte, stuften die betreffenden Versiche-
rer rund 73 Prozent ihrer fiir die Abfrage relevanten Kapi-
talanlagen selbst als nachhaltig ein.

Die Ergebnisse zeigen, dass 57 Prozent der Unterneh-
men bei der Auswahl der Anlagen Umweltaspekte
berticksichtigen. 56 Prozent legen Wert auf soziale
Kriterien und knapp 55 Prozent auf Aspekte der Unter-
nehmensfihrung. Knapp 16 Prozent der Unternehmen
haben die Prinzipien fir verantwortungsvolle Investitio-
nen (Principles for Responsible Investment)*” unterzeich-
net oder befolgen die Prinzipien fir nachhaltige Versi-
cherung (Principles for Sustainable Insurance)*. Beide
Prinzipien sind von den Vereinten Nationen initiiert.

Knapp 41 Prozent der Versicherer gaben bei der Branchen-
abfrage an, ihre ESG-Investments ausbauen zu wollen.*

46 Vgl. BaFinJournal Juli 2018, Seite 17 ff.

47 https://www.unpri.org.

48 http://www.unepfi.org/psi.

49 Zu den Ergebnissen der Branchenabfrage vgl. www.bafin.de/
dok/11083362.

Workshops

In zwei Workshops zum Thema ,Nachhaltige Investi-
tionstatigkeit im Versicherungssektor — Integration von
ESG-Kriterien in das Risikomanagement” tauschte sich
die BaFin mit Versicherern und Einrichtungen der be-
trieblichen Altersversorgung hiertiber aus. Hierbei ging
es vor allem darum, wie sich die regulatorischen Vor-
gaben zur nachhaltigen Kapitalanlage im Risikomanage-
ment umsetzen lassen und welche besonderen Heraus-
forderungen dafir bestehen.*

2.6 Entwicklung in den einzelnen Sparten

Die nachfolgenden Zahlen fiir das Jahr 2018 haben nur
vorlaufigen Charakter. Sie basieren auf der unterjahrigen
Berichterstattung zum 31. Dezember 2018.

AuBerdem ist zu beachten, dass die BaFin gemaB §45 VAG
einige Unternehmen, die in den Anwendungsbereich der
Solvency-lI-Richtlinie fallen, von Teilen der unterjéhrigen
Berichterstattung befreit hat.>!

2.6.1 Lebensversicherer

Geschéaftsentwicklung

Das eingeldste Neugeschéft in der selbst abgeschlosse-
nen Lebensversicherung lag 2018 mit rund 5,1 Millionen
Uber dem Vorjahresniveau von 4,9 Millionen Neuvertra-
gen. Ebenso stieg die Versicherungssumme des Neuge-
schafts um 4,8 Prozent auf rund 278,5 Milliarden Euro
gegenlber 265,8 Milliarden Euro im Vorjahr.

Der Anteil der Risikoversicherungen ist, gemessen an der
Zahl der neu abgeschlossenen Vertrage, im Vergleich zum
Vorjahr von 35,4 Prozent auf 37,5 Prozent gestiegen.

Der Anteil der Renten- und sonstigen Versicherungen
ging im gleichen Zeitraum von 55,5 Prozent auf 53,8 Pro-
zent zurlick. Ebenso verringerte sich der Anteil der
Kapitallebensversicherungen um 0,5 Prozentpunkte
auf 8,6 Prozent.

Der vorzeitige Abgang bei Lebensversicherungen durch
Rickkauf und Umwandlung in beitragsfreie Versicherun-
gen sowie durch sonstige Griinde blieb mit 2,2 Millionen
Vertréagen auf dem Niveau des Vorjahres. Dagegen
erhohte sich die Versicherungssumme der vorzeitig
beendeten Vertrage auf 105,2 Milliarden Euro gegen-
Uber 98,5 Milliarden Euro im Vorjahr.

50 Vgl. BaFinJournal Juli 2018, Seite 17 f. und BaFinJournal
Dezember 2018, Seite 11f.
51 Zur Zahl der beaufsichtigten Unternehmen vgl. Anhang, Seite 175.
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Der gesamte Bestand an selbst abgeschlossenen
Lebensversicherungen belief sich Ende 2018 auf rund
83,0 Millionen Vertrdge nach 83,7 Millionen Vertra-
gen im Vorjahr. Die Versicherungssumme stieg hin-
gegen um 1,0 Prozent auf 3.134 Milliarden Euro. Die
Risikolebensversicherungen verzeichneten einen
geringfligigen Ruickgang bei der Zahl der Vertrage von
12,9 Millionen auf rund 12,8 Millionen sowie einen
Rickgang bei der Versicherungssumme von 827,9 Mil-
liarden Euro auf 815,7 Milliarden Euro. Die Renten- und
sonstigen Versicherungen setzten ihre positive Entwick-
lung der vorherigen Jahre weiter fort: Die Anzahl der
Vertrage erhdhte sich, gemessen am Gesamtbestand,
von 54,4 Prozent auf 55,8 Prozent. Gemessen an der
Versicherungssumme entspricht dies einem Anstieg
von 55,6 Prozent auf rund 57,4 Prozent.

Die gebuchten Brutto-Beitrage des selbst abgeschlos-
senen Versicherungsgeschafts der deutschen Lebensver-
sicherer legten im Berichtsjahr mit 87,4 Milliarden Euro
gegeniber 85,6 Milliarden Euro im Vorjahr zu.

Kapitalanlagen

Der Bestand an Kapitalanlagen stieg im Berichtsjahr

um 4,8 Prozent von 906,1 Milliarden Euro auf 949,2 Mil-
liarden Euro. Die saldierten stillen Reserven sanken
zum Jahresende auf 105,5 Milliarden Euro gegen-

Uber 132,6 Milliarden Euro im Vorjahr. Bezogen auf die
gesamten Kapitalanlagen entspricht dies 11,1 Prozent
nach 14,6 Prozent im Vorjahr.

Die durchschnittliche Nettoverzinsung der Kapitalanla-
gen sank im Jahr 2018 nach vorldufigen Angaben mit
3,6 Prozent deutlich unter das Niveau des Vorjahres von
4,4 Prozent. Ein Grund fiir die ricklaufige Nettoverzin-
sung dirfte die Nachjustierung der Zinszusatzreserve
und die daher niedrigere Realisierung von Bewertungs-
reserven darstellen.

Prognoserechnung

Die BaFin flihrte auch 2018 bei den Lebensversicherern
eine Prognoserechnung durch (siehe Infokasten). Damit
analysiert die BaFin in erster Linie, wie zwei unterschied-
liche Kapitalmarktszenarien den Unternehmenserfolg
des laufenden Geschaftsjahres beeinflussen.

Die Auswertung bestatigte die Einschatzung der BaFin,
dass die Lebensversicherer ihren vertraglichen Verpflich-
tungen nachkommen kénnen. In einer anhaltenden und
sich erneut verscharfenden Niedrigzinsphase ist aller-
dings damit zu rechnen, dass sich die wirtschaftliche
Lage der Unternehmen wieder verschlechtert. Die BaFin
wird daher auch weiterhin sehr genau darauf achten,
dass sich die Unternehmen frithzeitig vorausschauend

und kritisch damit auseinandersetzen, wie ihre kiinftige
wirtschaftliche Entwicklung in einer fortgesetzten Nie-
drigzinsphase verlauft. Es ist essenziell fur die Lebens-
versicherer, dass sie rechtzeitig geeignete MaBnahmen
einleiten und entsprechende Vorsorge treffen.

Auf einen Blick

Prognoserechnung
Lebensversicherung

Die Prognoserechnung zum Stichtag 30. Sep-
tember 2018 untersuchte schwerpunktmaBig

die mittel- bis langfristigen Auswirkungen des
Niedrigzinsniveaus auf die Lebensversicherer.
Die BaFin erhob dazu Daten zur prognostizierten
wirtschaftlichen Entwicklung nach dem Handels-
gesetzbuch im Geschaftsjahr 2018 und in den
nachfolgenden 14 Geschaftsjahren. Hierbei
unterstellte die BaFin eine Neu- und Wiederanla-
ge ausschlieBlich in festverzinslichen Anlagen mit
einer Verzinsung von 1,2 Prozent bei ansonsten
unverdnderten Kapitalmarktbedingungen. In
einem zweiten Szenario konnten die Lebens-
versicherer die Neu- und Wiederanlage sowie
die Entwicklung der Kapitalmarkte entsprechend
ihrer individuellen Unternehmensplanung
simulieren.

Solvency II

84 der 85 unter Aufsicht der BaFin stehenden Lebens-
versicherer fielen zum Stichtag unter Solvency II. Fir

die Berechnung der Solvabilitatskapitalanforderungen
(Solvency Capital Requirement — SCR) verwendetn

Ende 2018 insgesamt 73 der 84 Unternehmen die Stan-
dardformel und elf Unternehmen ein (partielles) internes
Modell. Unternehmensspezifische Parameter nutzte kein
Lebensversicherer.

Von den 84 Lebensversicherern wendeten 44 die Vola-
tilitatsanpassung nach §82 VAG sowie die Ubergangs-
maBnahmen fir versicherungstechnische Rickstellungen
gemalB §352 VAG an, also das Riickstellungstransitional.
Zehn Lebensversicherer nutzten ausschlieBlich das Riick-
stellungstransitional und zehn Unternehmen als einzige
MaBnahme die Volatilitdtsanpassung. Die Ubergangs-
maBnahme fir risikofreie Zinssatze gemal §351 VAG,
das Zinstransitional, wendete ein Unternehmen kombi-
niert mit der Volatilitdtsanpassung an. Insgesamt nutzten
somit 55 Lebensversicherer die Volatilitdtsanpassung,

54 Lebensversicherer das Riickstellungstransitional und
ein Lebensversicherer das Zinstransitional.
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Grafik 5: Entwicklung der SCR-Bedeckungsquoten
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SCR-Bedeckung

Zum 31. Dezember 2018 konnten alle Lebensversiche-
rungsunternehmen eine ausreichende SCR-Bedeckung
nachweisen. Die SCR-Quote der nicht nach §45 VAG
von Teilen der unterjahrigen (Quartals-)Berichterstat-
tung befreiten Unternehmen (anrechenbare Eigenmittel
der Branche im Verhaltnis zum SCR der Branche) belief
sich auf 448,3 Prozent nach 382,1 Prozent im Vorjahr.

Die Grafik 5 zeigt die SCR-Bedeckungsquoten der unter-
jahrig berichtspflichtigen Lebensversicherungsunterneh-
men im Zeitverlauf.

Zusammensetzung des SCR

Zum 31. Dezember 2018 ist das SCR der unterjahrig
berichtspflichtigen Lebensversicherungsunternehmen
gegeniliber dem Vorjahr von 31,7 Milliarden Euro auf
26,9 Milliarden Euro zuriickgegangen. Gemessen am
Brutto-Basis-SCR entfielen die Kapitalanforderungen der
Standardformelanwender im Jahr 2017 durchschnittlich zu
73 Prozent auf Marktrisiken (ohne Berticksichtigung von
Diversifikationseffekten). Ein wesentlicher Anteil des SCR
bezog sich auBerdem auf versicherungstechnische Risiken
Leben (34 Prozent) und Kranken (21 Prozent). Dahingegen
waren Gegenparteiausfallrisiken (zwei Prozent) eher von
untergeordneter Bedeutung. Die genannten Prozentsatze
betragen in der Summe mehr als 100 Prozent, weil Diver-
sifikationseffekte, die sich reduzierend auf das Brutto-
Basis-SCR ausgewirkt haben, noch nicht beriicksichtigt
sind. Diese beliefen sich auf 30 Prozent.

Ausgehend vom Brutto-Basis-SCR wird unter Beriick-
sichtigung weiterer GréBen das zu bedeckende SCR

Q4

berechnet. Hier hatten die verlustabsorbierende Wirkung
der versicherungstechnischen Riickstellung (71 Prozent)
und die verlustabsorbierende Wirkung der latenten
Steuern (acht Prozent) einen mindernden Effekt, bzw.
das operationelle Risiko (drei Prozent) hatte einen leicht
erhohenden Effekt.

Zusammensetzung der Eigenmittel

Zum 31. Dezember 2018 lagen die auf das SCR
anrechnungsfahigen Eigenmittel der unterjahrig
berichtspflichtigen Lebensversicherungsunternehmen
bei 120,5 Milliarden Euro. Im Vorjahr entfielen 98 Pro-
zent der anrechnungsfahigen Eigenmittel auf die
Basiseigenmittel und zwei Prozent auf die ergénzenden
Eigenmittel. 96 Prozent der anrechnungsfahigen Eigen-
mittel waren der hochsten Eigenmittelklasse (Tier 1)
zuzurechnen, der verbleibende Betrag entfiel weit Uber-
wiegend auf die zweithdchste Eigenmittelklasse (Tier 2).
Im Branchendurchschnitt setzten sich die Basiseigen-
mittel zu 66 Prozent aus der sogenannten Ausgleichs-
riicklage und zu 27 Prozent aus dem Uberschussfonds
zusammen. Weitere nennenswerte Bestandteile zum
Betrachtungsstichtag waren das Grundkapital inklusive
Emissionsagio (vier Prozent) sowie nachrangige Verbind-
lichkeiten (drei Prozent).

MaBnahmenplédne

Sofern Unternehmen eine der in Solvency Il verankerten
UbergangsmaBnahmen anwenden und ohne diese eine
Unterdeckung des SCR aufweisen, miissen sie gemaf
§353 Absatz 2 VAG einen MaBnahmenplan vorlegen.
Hierin hat das Unternehmen die schrittweise Einfiihrung
von MaBnahmen darzulegen, die zur Aufbringung
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ausreichender Eigenmittel oder zur Senkung des Risiko-
profils geplant sind, so dass die Einhaltung der Solva-
bilitatskapitalanforderungen ohne UbergangsmaBnah-
men spatestens am Ende des Ubergangszeitraums zum
31. Dezember 2031 gewahrleistet ist.

26 Versicherer betroffen

Von den zum Stichtag unter Aufsicht der BaFin stehen-
den Lebensversicherern mussten seit Einflihrung von
Solvency Il 26 einen solchen MaBnahmenplan vorlegen,
weil sie ohne Anwendung von UbergangsmaBnahmen
keine ausreichende SCR-Bedeckung sicherstellen konn-
ten. Die BaFin steht mit diesen Unternehmen in engem
Kontakt, um die dauerhafte Einhaltung des SCR spates-
tens nach Ende des Ubergangszeitraums zu gewéhrleis-
ten. Die betroffenen Unternehmen missen im Rahmen
der jahrlichen Fortschrittsberichte zur Entwicklung der
MaBnahmen Stellung nehmen, auch wenn mittlerweile
wieder eine ausreichende SCR-Bedeckung selbst ohne
Anwendung von UbergangsmaBnahmen gegeben ist.

Stabilisierung der Uberschussbeteiligung

Die Mehrzahl der Lebensversicherer behilt die Uber-
schussbeteiligung aus dem Jahr 2018 fiir das Jahr 2019
bei, so dass sich der riicklaufige Trend der letzten Jahre
nicht fortsetzt. Die laufende Gesamtverzinsung, also die
Summe aus garantiertem Rechnungszins und Zinsuber-
schussbeteiligung, betragt fiir die verkaufsoffenen Tarife
in der kapitalbildenden Lebensversicherung im Bran-
chendurchschnitt unverdndert 2,3 Prozent. In den Jah-
ren 2018 und 2017 waren es 2,3 Prozent bzw. 2,5 Pro-
zent gewesen.

Entwicklung der Zinszusatzreserve

Die Lebensversicherer sind seit dem Jahr 2011 verpflich-
tet, eine Zinszusatzreserve aufzubauen, um einerseits
den kiinftig geringeren Kapitalertragen und anderer-
seits den unverandert hohen Garantieversprechen Rech-
nung zu tragen.>> Unter Beriicksichtigung der Nachjus-
tierung haben sie im Jahr 2018 dafir gut 5,9 Milliarden
Euro aufgewendet. Damit belief sich die Zinszusatz-
reserve Ende 2018 kumuliert auf 65,7 Milliarden Euro.
Der Referenzzins zur Berechnung der Zinszusatzreserve
lag Ende 2018 bei 2,09 Prozent.

2.6.1.1 Run-off

Auch 2018 machte das Thema externer Run-off in der
Lebensversicherung einen Schwerpunkt fiir die Versiche-
rungsaufsicht aus. Anders als beim internen Run-off ver-
bleibt das Lebensversicherungsunternehmen bei einem

externen Run-off nicht in der bisherigen Versicherungs-
gruppe, sondern wird Teil einer neuen Gruppe. Zum Jah-
resende 2018 befanden sich sechs Lebensversicherer und
zwei Pensionskassen im externen Run-off; sie alle haben
die Rechtsform der Aktiengesellschaft. In einem Fall wur-
de der Bestand einer Niederlassung eines schweizerischen
Unternehmens auf eine deutsche Aktiengesellschaft iber-
tragen.

Versicherungsgruppen, deren Geschaftsmodell darin be-
steht, geschlossene Bestande abzuwickeln, werden auch
als Abwicklungsplattformen bezeichnet. Der Wechsel von
einer Gruppe zu einer Abwicklungsplattform wird in der
Regel als Unternehmensverkauf vollzogen. Unterneh-
mensverkdufe 16sen Ublicherweise ein Inhaberkontroll-
verfahren nach § 18 VAG aus. In dessen Rahmen priift die
BaFin regelmaBig, ob die Transaktion die Belange der Ver-
sicherten berhrt — zum Beispiel, welche geschaftlichen
Plane der Erwerber verfolgt und welche Auswirkungen auf
die Kapitalausstattung und die Kunden zu erwarten sind.*?

Soweit sich aus den vorzulegenden umfangreichen Un-
terlagen, Planungen und mehrjdhrigen Prognosen tber
den Geschaftsverlauf mogliche Schwachstellen ergeben,
verlangt die BaFin angemessene Vorkehrungen, um die
Kunden zu schitzen. Diese MaBnahmen kénnen ein
Sicherungskonzept beinhalten, das etwa bestimmte
Garantien der Investoren und die ausreichende Kapitali-
sierung von Holdinggesellschaften umfassen kann.

Laufende Aufsicht

Die BaFin hat durch Konzentration der Aufsicht Gber die
Abwicklungsplattformen in der Lebensversicherung das
Wissen Uber das Geschaftsmodell gebiindelt.

Wird ein Unternehmen verkauft, verfolgt die BaFin
zunachst vordringlich, ob und wie die Unternehmen die
Planungen, die sie im Inhaberkontrollverfahren vorgelegt
hatten, umsetzen bzw. umgesetzt haben und ob sie ein
eventuelles Sicherungskonzept einhalten. Auch wichtige
personelle und organisatorische Anderungen schaut sich
die BaFin genau an. Hierzu stattet sie auch den Unter-
nehmen vor Ort Besuche ab.

Werden Besténde kleiner, sind langfristig negative
Kostenergebnisse und ein eingeschrankter Risikoaus-
gleich im Kollektiv méglich. Diesen Aspekt tGiberwacht
die BaFin im Rahmen der Priifung der Gewinnzerlegung
nach der Verordnung Uber die Berichterstattung von
Versicherungsunternehmen gegeniber der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BerVersV).

52 Vgl. 14.2.

53 www.bafin.de/dok/11116514.
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Bei Unternehmen, die kein Neugeschaft mehr betreiben,
fallt ein Motiv fiir eine angemessene Uberschussbe-
teiligung und guten Kundenservice weg. Daher liegt ein
Augenmerk der Aufsicht auf der Einhaltung der Vor-
schriften zur Uberschussbeteiligung, hier vor allem der
Mindestzufihrungsverordnung. Um die Servicequalitat
eines Unternehmens zu beurteilen, bezieht die BaFin
auch Informationen aus Verbraucherbeschwerden> und
Uber das Stornoverhalten ein.

2.6.2 Private Krankenversicherer

Geschéftsentwicklung

Die von der BaFin beaufsichtigten 46 privaten Kranken-
versicherer nahmen im Jahr 2018 Beitrédge in Hohe von
insgesamt rund 40 Milliarden Euro ein. Dies sind etwa
1,9 Prozent mehr als 2017. Damit fiel der Beitragszuwachs
geringer aus als noch im Vorjahr. Das Beitragswachstum ist
vor allem durch Neugeschéft, insbesondere in der Zusatz-
versicherung, und durch Beitragsanpassungen begriindet.

Die Krankheitskostenvollversicherung war im Jahr 2018
mit etwa 8,7 Millionen versicherten Personen und Bei-
tragseinnahmen in Hohe von 28 Milliarden Euro — was
70 Prozent der gesamten Beitragseinnahmen entspricht —
nach wie vor das mit Abstand wichtigste Geschaftsfeld
der privaten Krankenversicherer. EinschlieBlich der Gbri-
gen Versicherungsarten — wie etwa der obligatorischen
Pflegeversicherung, der Krankentagegeldversicherung
und der sonstigen Teilversicherungen — versichern die
Unternehmen der privaten Krankenversicherung (PKV)
rund 42 Millionen Personen.

Kapitalanlagen

Die Krankenversicherer erhdhten ihren Kapitalanlagen-
bestand zu Buchwerten im Berichtsjahr um 4,8 Prozent
auf rund 288 Milliarden Euro. Den Schwerpunkt der
Anlage machten unverandert festverzinsliche Wert-
papiere aus. Wesentliche Verschiebungen zwischen
den Anlageklassen waren nicht festzustellen.

Der bestimmende gesamtwirtschaftliche Einflussfaktor
auf die PKV ist weiterhin das Niedrigzinsumfeld. Da die
Zinsen im Berichtsjahr weiterhin auf einem duBerst nied-
rigen Niveau lagen, bleibt die Reservesituation der Kran-
kenversicherer vor allem aufgrund hoher Bewertungsre-
serven in festverzinslichen Wertpapieren komfortabel. Die
saldierten stillen Reserven in den Kapitalanlagen beliefen
sich zum 31. Dezember 2018 auf rund 36 Milliarden Euro,
was etwa 13 Prozent der Kapitalanlagen entspricht (Vor-
jahr: 15 Prozent).

Im Berichtsjahr lag die durchschnittliche Nettoverzinsung
der Kapitalanlagen nach vorldufigen Angaben bei etwa
3,1 Prozent und damit unter dem Niveau des Vorjahres
(3,5 Prozent).

Solvabilitat

Seit Inkrafttreten von Solvency Il zum 1. Januar 2016 fin-
det Solvency I nur noch bei sechs Krankenversicherern
Anwendung, bei denen es sich um kleine Versicherungs-
unternehmen im Sinne des §211 VAG handelt. Alle sechs
Unternehmen werden die flr sie geltenden Solvabilitats-
vorschriften zum 31. Dezember 2018 nach vorlaufigen
Angaben erfiillen.

Die ubrigen 40 Krankenversicherer waren zum Ende

des Jahres 2018 berichtspflichtig nach Solvency II. Der
Uberwiegende Teil dieser Krankenversicherer verwendet
zur Berechnung der Solvabilitatskapitalanforderungen
(Solvency Capital Requirement — SCR) die Standard-
formel. Vier Unternehmen nutzten ein partielles oder
vollstdndiges internes Modell. Unternehmensspezifische
Parameter hat kein Unternehmen angewendet.

UbergangsmaBnahmen

Im Berichtsjahr wendete ein Krankenversicherer die Vola-
tilitdstsanpassung nach §82 VAG und die UbergangsmaB-
nahmen fiir die versicherungstechnischen Riickstellungen
gemaB §352 VAG an, also das Riickstellungstransitional.
Ein Krankenversicherer nutzte ausschlieBlich das Rick-
stellungstransitional, und vier Unternehmen wendeten
als einzige MaBnahme die Volatilitatsanpassung an. Die
UbergangsmaBnahme fiir risikofreie Zinssatze gemaB
§351 VAG, also das Zinstransitional, nutzten die Kranken-
versicherer nicht. Unternehmen, die eine UbergangsmaB-
nahme anwenden und ohne diese eine Unterdeckung
aufwiesen, haben gemaf §353 Absatz 2 VAG einen MaB-
nahmenplan vorzulegen. Kein Krankenversicherer muss-
te bislang einen derartigen MaBnahmenplan vorlegen.

Bei allen Krankenversicherern zeigte sich zum Stichtag
31. Dezember 2018 — wie auch zu allen Quartalsstich-
tagen 2018 — eine Uberdeckung des SCR. Grafik 6 ,Ent-
wicklung der SCR-Bedeckungsquoten” (Seite 118) zeigt
die SCR-Bedeckungsquoten der Branche.

Zum 31. Dezember 2017 lag die SCR-Bedeckungsquote
bei 495 Prozent.*® Ein Vergleich dieses Wertes mit den
Angaben zu den Quartalsstichtagen ist allerdings nur
eingeschrankt moglich, da einige Unternehmen nach
§45 VAG von Teilen der unterjahrigen Berichterstattung

54 Vgl. hierzu auch Kapitel Il 2.4.3.

55 Jahresendwert.
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Grafik 6: Entwicklung der SCR-Bedeckungsquoten
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befreit wurden. Die Schwankungen der Bedeckungs-
quoten ergeben sich insbesondere durch Veranderun-
gen des Zinsumfelds sowie der Eigenmittel, vor allem
des Uberschussfonds.

Das SCR der PKV-Branche lag fiir alle unterjéhrig
berichtspflichtigen Krankenversicherer zum 31. Dezem-
ber 2018 bei 6,3 Milliarden Euro. Die Krankenversiche-
rer sind vornehmlich im Marktrisiko exponiert. Dieses
machte bei den Anwendern der Standardformel zum
Ende des Vorjahres rund 81 Prozent der Kapitalanforde-
rungen aus. Etwa 38 Prozent der Kapitalanforderungen
entfielen zu diesem Zeitpunkt auf das versicherungs-
technische Risiko Kranken.

Die Héhe der anrechnungsfahigen Eigenmittel aller
unterjdhrig berichtspflichtigen Krankenversicherer betrug
zum 31. Dezember 2018 rund 27,3 Milliarden Euro. Den
Uiberwiegenden Teil der Eigenmittel weisen die Kranken-
versicherer in der Ausgleichsriicklage aus. Zum Ende des
Vorjahres hatte der Anteil rund zwei Drittel betragen. Der
Uberschussfonds ist mit knapp einem Drittel ein weite-
rer groBer Bestandteil der Eigenmittel. Andere Eigen-
mittelelemente wie Grundkapital inklusive des darauf
entfallenden Emissionsagios waren von vergleichsweise
geringer Bedeutung.

Prognoserechnung

Auch bei den Krankenversicherern flihrte die BaFin im
Jahr 2018 eine Prognoserechnung durch, um zu simulie-
ren, wie sich nachteilige Entwicklungen am Kapitalmarkt
auf den Erfolg des Unternehmens und seine finanzielle
Stabilitat auswirken (siehe Infokasten).

Q2 Q3

I *Q steht fir Quartal.
Q4

Auf einen Blick

Prognoserechnung
Krankenversicherung

Die Prognoserechnung zum Durchfiihrungsstichtag
30. September 2018 untersuchte schwerpunktma-
Big die mittelfristigen Auswirkungen des Niedrig-
zinsniveaus auf die Krankenversicherer. Die BaFin
erhob dazu Daten zur prognostizierten wirtschaft-
lichen Entwicklung nach dem Handelsgesetzbuch
im Geschaftsjahr 2018 und in den vier Folgejah-
ren — und zwar jeweils in verschiedenen ungiins-
tigen Kapitalmarktszenarien. In einem Szenario
unterstellte die BaFin eine Neu- und Wiederanla-
ge ausschlieBlich in festverzinslichen Anlagen mit
einer Neuanlagerendite von 1,2 Prozent. In einem
zweiten Szenario konnten die Krankenversicherer
die Neu- und Wiederanlage entsprechend ihrer
individuellen Unternehmensplanung simulieren.

39 Versicherer nahmen an der Prognoserechnung teil.
Lediglich sieben Versicherer hatte die BaFin von der Teil-
nahme befreit. Hierbei handelte es sich um solche Ver-
sicherer, die das Krankenversicherungsgeschéft nach Art
der Schadenversicherung betreiben. Diese Unternehmen
mussen keine Alterungsriickstellung bilden bzw. keinen
bestimmten Rechnungszins erwirtschaften.

Insgesamt ist festzustellen, dass auch eine andau-
ernde Niedrigzinsphase flr die Krankenversicherer aus
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okonomischer Sicht tragbar ware. Erwartungsgeman
zeigen die vorliegenden Daten, dass sich in einem Nied-
rigzinsszenario das Neu- und Wiederanlagerisiko weiter
realisiert und dass Kapitalanlagerenditen sinken. Daraus
folgt, dass der Rechnungszins im Rahmen von Beitrag-
sanpassungen allmahlich gesenkt werden muss.

AUZ-Wert und Rechnungszins

Bei der Bestimmung des Rechnungszinssatzes orientie-
ren sich die Krankenversicherer am aktuariellen Unter-
nehmenszins (AUZ) (siehe Infokasten).

Definition
Aktuarieller Unternehmenszins

Das Geschaftsmodell der nach Art der Lebens-
versicherung betriebenen Krankenversicherung
basiert auf Tarifen, deren Beitrdge jahrlich auf
ihre Angemessenheit Uberprift werden missen.
Dabei kommen samtliche der Beitragskalkulation
zugrundegelegten Annahmen auf den Priifstand —
insbesondere die zur Entwicklung der Nettover-
zinsung der Kapitalanlagen. Die Unternehmen
schatzen diese Entwicklung und die Sicherheits-
marge, die in diesen Annahmen zuséatzlich zu
berticksichtigen ist, auf Basis des aktuariellen
Unternehmenszinses (AUZ) ein, den die Deutsche
Aktuarvereinigung (DAV) entwickelt. Die Versiche-
rer mussen der BaFin jedes Jahr den AUZ melden.
Von ihm hangt ab, ob die Unternehmen auch den
Rechnungszins fiir bestehende Tarife absenken
mussen, wenn sie eine Beitragsanpassung vorzu-
nehmen haben.

Die im Geschaftsjahr 2018 berechneten AUZ-Werte lie-
gen branchenweit unter dem Héchstrechnungszins von
3,5 Prozent, der in der Krankenversicherungsaufsichts-
verordnung (KVAV) festgelegt ist. Infolge des anhalten-
den Niedrigzinsumfelds sind die AUZ-Werte im Vergleich
zu den Vorjahren erneut gefallen. Die jeweils verwende-
ten tariflichen Rechnungszinssatze werden daher in den
meisten Fallen weiter gesenkt werden mussen. Hierzu ist
in der AUZ-Richtlinie ein Verfahren enthalten, mit dem
der verantwortliche Aktuar und der in die Beitragsanpas-
sung eingebundene mathematische Treuhdnder einen
der jeweiligen Beobachtungseinheit angemessenen und
sicheren Rechnungszins ermitteln kénnen.

Von den im Jahr 2019 anstehenden Beitragsan-
passungen in der Krankheitskostenvollversiche-
rung ist rund die Halfte des Bestands betroffen. Die

Beitragsanpassung liegt im Branchendurchschnitt bei
etwa 4,8 Prozent. Die Krankenversicherer haben insge-
samt etwa 1,6 Milliarden Euro aus den Rickstellungen
fur Beitragsriickerstattungen zur Begrenzung der Bei-
tragserhéhungen eingesetzt.

Urteil des Bundesgerichtshofs zur Unwirksamkeit
von Beitragsanpassungen

Der Bundesgerichtshof (BGH) hat mit seinem Urteil vom
19. Dezember 2018 entschieden, dass eine vom Ver-
sicherer mit Zustimmung eines ,unabhangigen Treuhan-
ders” gemal3 §203 Absatz 2 Versicherungsvertragsgesetz
(VVG) vorgenommene Pramienanpassung in der priva-
ten Krankenversicherung nicht allein wegen einer gege-
benenfalls zu verneinenden Unabhangigkeit als unwirk-
sam anzusehen ist.

Die Unabhédngigkeit sei nur die Voraussetzung fir die
Bestellung des Treuhanders nach den aufsichtsrecht-
lichen Vorschriften, nicht aber fir die Wirksamkeit der
von ihm nach seiner Bestellung abgegebenen Erklarung.
Sie sei deshalb von den Zivilgerichten im Rechtsstreit
Uber eine Pramienanpassung nicht gesondert zu pri-
fen. Insoweit habe allein die Aufsichtsbehorde aufgrund
der ihr vom Gesetzgeber eingerdumten Mitwirkungsbe-
fugnisse sicherzustellen, dass das Versicherungsunter-
nehmen mit der Priifung der Prémienkalkulation einen
unabhéangigen und sachkundigen Treuhander betraut;
die Interessen des Versicherungsnehmers seien dadurch
gewahrt, dass im Rechtsstreit Gber eine Pramienerho-
hung vor den Zivilgerichten eine umfassende materielle
Prifung der OrdnungsgemaBheit der vorgenommenen
Beitragsanpassung stattfindet.

Weiterhin fihrte der BGH aus, dass es insbesondere
dem Zweck der maBgeblichen Regelungen in § 12b
Absatz 2, 2a VAG alte Fassung (bzw. jetzt § 155 VAG) und
§203 Absatz 2 Satz 1 VVG zuwiderliefe, wenn eine Pra-
mienanpassung trotz Vorliegens der inhaltlichen Vor-
aussetzungen allein an einer fehlenden Unabhéngigkeit
des zusténdigen Treuhadnders scheitere. Denn die Vor-
schriften zur Préamienanpassung bezwecken es vor allem,
die dauerhafte Erfillbarkeit der Versicherungsleistungen
durch den Versicherer zu gewahrleisten. Demgemal
berechtigt die Regelung in § 12b Absatz 2, 2a VAG

alte Fassung (jetzt § 155 VAG) den Versicherer nicht

nur zur Vornahme einer Pramienanpassung unter den
dort genannten Voraussetzungen, sondern begriindet
zugleich eine entsprechende Verpflichtung.

56 BGH, Urteil vom 19. Dezember 2018 (Az. IV ZR 255/17) sowie Presse-
mitteilung des BGH Nr. 194/2018.
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Aufgrund der umfassenden tatsachlichen und recht-
lichen Priifung der Pramienanpassung anhand der ins
Einzelne gehenden engen und verbindlichen materi-
ellen Vorgaben durch die Zivilgerichte sei fur die Ver-
sicherungsnehmer auch der gebotene wirkungsvolle
Rechtsschutz gegen vom Versicherer vorgenommene
Beitragsanpassungen gewabhrleistet, ohne dass ihnen
hierfiir eine gesonderte Uberpriifung der Unabhéngig-
keit des Treuhanders und damit der aufsichtsrechtlichen
Voraussetzungen flr die Bestellung zum Treuhdnder
ermdglicht werden misse. Die sachliche Richtigkeit der
Zustimmung des Treuhanders zur Prdmienanpassung
wird insofern inzident mitgepruft.

2.6.3 Schaden- und Unfallversicherer

Geschéaftsentwicklung

Die Schaden- und Unfallversicherer konnten 2019 im
Vergleich zum Vorjahr einen Anstieg der gebuchten
Brutto-Beitrdge im selbst abgeschlossenen Geschaft um
2,9 Prozent auf 78,2 Milliarden Euro (Vorjahr: 76,0 Milli-
arden Euro) verzeichnen.

Die Brutto-Zahlungen fur Versicherungsfélle des
Geschéftsjahres erhdhten sich um 2,9 Prozent auf

25,1 Milliarden Euro (Vorjahr: 24,4 Milliarden Euro). Die
Brutto-Zahlungen fir Versicherungsfélle aus den Vor-
jahren erhéhten sich um 6,4 Prozent auf 20,1 Milliarden
Euro. Einzelriickstellungen fiir Versicherungsfalle des
Geschéftsjahres wurden in Héhe von 21,9 Milliarden Euro
(Vorjahr: 21,1 Milliarden Euro) gebildet; die Einzelrtick-
stellungen fir Versicherungsfalle aus Vorjahren sum-
mierten sich auf den Betrag von 66,3 Milliarden Euro
(Vorjahr: 63,5 Milliarden Euro).

Kraftfahrtversicherung

Die Kraftfahrtversicherung stellte mit gebuchten
Brutto-Beitrédgen in Hohe von 28,4 Milliarden Euro den
mit Abstand groBten Zweig dar. Der Zuwachs gegeniiber
dem Vorjahr betrug 3,3 Prozent. Diese Zunahme ist wie in
den Vorjahren sowohl auf einen gestiegenen Bestand als
auch auf héhere Durchschnittsbeitrdge zurtickzufihren.
Die geleisteten Brutto-Zahlungen fiir Versicherungsfélle
des Geschéftsjahres sanken im Vergleich zum Vorjahr

um 2,1 Prozent erhdht, wobei die Zahlungen fir Versi-
cherungsfélle aus Vorjahren um 10,7 Prozent angestie-
gen sind. Die gebildeten Brutto-Einzelriickstellungen fiir
Versicherungsfalle des Geschaftsjahres blieben auf dem
Niveau des Vorjahres und erhdhten sich fiir nicht abgewi-
ckelte Versicherungsfélle des Vorjahres um 2,2 Prozent.

Allgemeine Haftpflichtversicherung
Die Schaden- und Unfallversicherer nahmen in der
Allgemeinen Haftpflichtversicherung Beitrage in

Hohe von 10,2 Milliarden Euro (+4,1 Prozent) ein. Die
Geschéftsjahresschaden blieben im Vergleich zum Vor-
jahr unverdndert bei 1,0 Milliarde Euro. Fir Vorjahres-
schdden zahlten die Schaden- und Unfallversicherer

3,3 Milliarden Euro (Vorjahr: 3,1 Milliarden Euro). Die

fur diesen Versicherungszweig besonders wichtigen
Brutto-Einzelriickstellungen stiegen fir nicht abgewickelte
Versicherungsfalle des Geschaftsjahres um 3,0 Prozent auf
3,3 Milliarden Euro an. Fur noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfalle der Vorjahre erhdhten sie sich um 4,4 Pro-
zent auf 21,3 Milliarden Euro.

Feuerversicherung

In der Feuerversicherung nahmen die Unternehmen
gebuchte Bruttobeitrdge in Hohe von 2,4 Milliarden Euro
ein (+4,8 Prozent). Die Brutto-Zahlungen fir Versiche-
rungsfalle des Geschéftsjahres reduzierten sich deutlich
um 23,1 Prozent auf 607,3 Millionen Euro.

Wohngebdude- und Hausratversicherung

In der verbundenen Wohngebaude- und der verbun-
denen Hausratversicherung erzielten die Versicherer
Beitragseinnahmen in Hohe von 10,6 Milliarden Euro
(+5,0 Prozent). Die Zahlungen fir Versicherungsfélle des
Geschéftsjahres erhdhten sich im Vergleich zum Vorjahr
um 15,2 Prozent. Die Brutto-Einzelriickstellungen fiir
Versicherungsfélle des Geschéftsjahres erhdhten sich um
14,1 Prozent. Die Zahlungen fiir Versicherungsfalle aus
Vorjahren stiegen um 4,4 Prozent. Die Ruckstellungen fir
Versicherungsfalle der Vorjahre stiegen um 10,0 Prozent.

Unfallversicherung

Die Beitragseinnahmen in der Allgemeinen Unfallver-
sicherung lagen bei 6,6 Milliarden Euro und damit um
1,5 Prozent Uber dem Niveau des Vorjahres. Die Brutto-
Zahlungen fur Versicherungsfalle des Geschéftsjahres
betrugen 438,9 Millionen Euro. Fir die noch nicht abge-
wickelten Versicherungsfille des Geschaftsjahres wurden
unverandert 2,4 Milliarden Euro reserviert.

Solvabilitat nach Solvency |

Zum 1. Januar 2016 trat das Aufsichtssystem Solvency Il
in Kraft. Solvency | findet nur noch auf rund elf Prozent
der Schaden- und Unfallversicherer Anwendung, bei
denen es sich um kleine Versicherungsunternehmen im
Sinne des §211 VAG handelt.

Bei den deutschen Schaden- und Unfallversicherern,
die unter Solvency | fallen, lag der Bedeckungs-
satz Ende 2017°7 mit 410 Prozent deutlich Gber dem

57 Die Angabe bezieht sich auf das Geschaftsjahr 2017, da fir Schaden-
und Unfallversicherer keine Prognoserechnungen erfolgen.
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Vorjahreswert von 349 Prozent. Ursachlich fur diesen
Anstieg ist die geringere Grundgesamtheit der weiter-
hin unter Solvency | fallenden Schaden- und Unfall-
versicherer.

Solvabilitat nach Solvency Ii

Zum Stichtag 31. Dezember 2018 fielen 89 Prozent

der Schaden- und Unfallversicherungsunternehmen
unter die Aufsicht nach Solvency II. 92 Prozent aller
berichtspflichtigen Schaden- und Unfallversicherer un-
ter Solvency Il verwendeten zur Ermittlung der Solvenz-
kapitalanforderung die Standardformel. Sieben Versiche-
rungsunternehmen berechneten das SCR anhand eines
internen Modells und neun Versicherungsunternehmen
auf der Grundlage eines partiellen internen Modells.
Von der gesetzlichen Mdglichkeit, unternehmensspezi-
fische Parameter in die Berechnung des SCR einflieBen
zu lassen, machten neun Versicherer Gebrauch. Hier-
bei handelte es sich iberwiegend um Rechtsschutz-
versicherer.

Zum 31. Dezember 2018 konnten alle Schaden- und
Unfallversicherungsunternehmen eine ausreichende
SCR-Bedeckung nachweisen. Die SCR-Quote der
Branche belief sich auf 283 Prozent (siehe Grafik 7).

Das SCR der unterjdhrig berichtspflichtigen Schaden-
und Unfallversicherungsunternehmen betrug 2018
35,4 Milliarden Euro. Die Mindestkapitalanforderung
MCR der gesamten Branche belief sich auf 11,8 Mil-
liarden Euro. Die mit Abstand bedeutendsten Risiko-
treiber im Bereich Schaden- und Unfallversicherungen

Grafik 7: Entwicklung der SCR-Bedeckungsquoten
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waren das Marktrisiko sowie das versicherungstechni-
sche Risiko Nicht-Leben. Diese machten 61 Prozent bzw.
53 Prozent der Basissolvabilitatskapitalanforderung aus.
Von deutlich untergeordneter Bedeutung war das ver-
sicherungstechnische Risiko Kranken (sieben Prozent)
und das Gegenparteiausfallrisiko (vier Prozent). Der die
Kapitalanforderungen mindernde Diversifikationseffekt
betrug 26 Prozent, und die Verlustausgleichsfahigkeit
latenter Steuern betrug 20 Prozent der Basiskapitalan-
forderung.

Die deutschen Schaden- und Unfallversicherer, die unter
Solvency Il fallen, verfigten zum 31. Dezember 2018
Uber anrechnungsfahige Eigenmittel zur Bedeckung
des SCR in Héhe von insgesamt 100,1 Milliarden Euro.
Von diesen waren etwa 96,2 Prozent der hochsten
Eigenmittelklasse (Tier 1) zuzurechnen. Der Anteil der
Tier-2-Eigenmittel betrug 3,4 Prozent. Auf Tier 3 Eigen-
mittel entfiel ein Anteil von 0,4 Prozent. Den Uberwie-
genden Teil der Eigenmittel weisen die Schaden- und
Unfallversicherer in der Ausgleichsriicklage aus. Zum
31. Dezember 2018 betrug der Anteil rund 87 Prozent
der Basiseigenmittel.

Die relative Konstanz der Bedeckungsquote — etwa

im Vergleich zur Lebensversicherungssparte — ist vor
allem darauf zurlickzufiihren, dass Schaden- und
Unfallversicherer keine langfristigen Garantien vergeben
und die durchschnittliche Dauer der Kapitalanlage
geringer ist. Die Unternehmen reagieren daher deutlich
weniger sensitiv und volatil auf Kapitalmarktschwan-
kungen.
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Pramien, Schaden- und Ergebnisentwicklung in der
Schaden- und Unfallversicherung

Die BaFin beobachtet mit Hilfe einer Business-
Intelligence-Software verstarkt, wie sich in der Schaden-
und Unfallversicherung Pramien, Schadenverlaufe und
Ergebnisse entwickeln. So kann die Aufsicht langjahrige
Trends und eventuelle Fehlentwicklungen auf Branchen-
und Unternehmensebene identifizieren. AuBerdem ist sie
damit in der Lage, gegebenenfalls frihzeitig aufsichts-
rechtliche MaBnahmen zu ergreifen.

Durch die offene Architektur kann das bisherige
Berichtswesen mit dem neuen Solvency-Il-Berichtswesen
verknlpft werden.

Schadenriickstellungen (bei ausgewahlten Schaden-
und Unfallversicherern)

GemaB den Bestimmungen von Solvency Il sind die
versicherungstechnischen Riickstellungen in der Scha-
den- und Unfallversicherung mit dem Ubertragungswert
anzusetzen. Dieser setzt sich aus dem besten Schatzwert
(Best Estimate) und der Risikomarge zusammen. Der
Ubertragungswert hat groBe Tragweite fiir die Bestim-
mung der Eigenmittel und des SCR. Daher ist fur die
BaFin die Uberpriifung seiner Herleitung aus risikoorien-
tierter Sicht sehr wichtig.

Aus diesem Grund kontrollierte sie im Jahr 2018 bei 6rt-
lichen Priifungen verstarkt, wie die Unternehmen die ver-
sicherungstechnischen Riickstellungen berechnen und wie
sie diese in der Solvabilitdtstibersicht ausweisen. Dabei
nutzte die Aufsicht unter anderem eine spezielle Reser-
vierungssoftware, die im Jahr 2017 implementiert wurde.

2.6.4 Ruckversicherer

Geschéftsentwicklung

Nach den auBergewodhnlich hohen Schaden im Jahr 2017
lag die Schadenbelastung fir die Rickversicherer 2018
wieder im Rahmen der Erwartungen. Schatzungen
zufolge verursachten Naturkatastrophen 2018 weltweit
gesamtwirtschaftliche Schaden in Héhe von insgesamt
160 Milliarden US-Dollar (USD). Dieser Betrag lag erheb-
lich unter dem Vorjahreswert von 350 Milliarden USD
und unter dem zehnjéhrigen Durchschnitt von 190 Mil-
liarden USD.>® Von den gesamtwirtschaftlichen Naturka-
tastrophenschaden im Jahr 2018 waren Schaden in Hohe
von 80 Milliarden USD versichert. Auch dieser Wert
unterschritt den Vorjahreswert von 140 Milliarden USD
deutlich. Der zehnjahrige Durchschnitt (61 Milliarden
USD) wurde jedoch um rund ein Drittel Gbertroffen.

Von den versicherten und durch Naturkatastrophen ver-
ursachten Schaden entfielen rund 16,5 Milliarden USD
auf den Waldbrand ,Camp Fire” in Kalifornien. Dieser
stellt den bislang hochsten Schaden fir die Versiche-
rungswirtschaft durch einen Waldbrand dar. Neben
weiteren Waldbranden war das Jahr 2018 auch durch
Wirbelstlirme geprégt, von denen der Hurrikan ,Micha-
el” und der Taifun ,Jebi” die schadentrachtigsten waren.
Auch in Europa brachten mit ,Friederike” und ,Burglind”
Stiirme hohe Schéden fir die Versicherungswirtschaft
(rund 3 Milliarden USD). Etwa zwei Drittel der Schaden
entfielen auf Deutschland.

Das Ausbleiben auBergewdhnlich hoher Schaden im
Jahr 2018 starkte die Widerstandskraft der Rickversiche-
rer, die aufgrund der Rekordschdden im Vorjahr belastet
waren. Die Preisentwicklung half ihnen jedoch nicht: Der
traditionelle Rickversicherungszyklus, nach dem es nach
schweren Naturkatastrophen zum Ausgleich der hohen
Schadenbelastungen zu substanziellen Preissteigerun-
gen kommt, greift diesmal trotz der Rekordschaden nur
bedingt. So wurden zwar in den schadenbelasteten Ver-
sicherungszweigen und Regionen zum Teil zweistellige
Ratensteigerungen beobachtet. In den Ubrigen Markten
und Sparten blieben die Preise jedoch relativ stabil. Auch
in der Erneuerung zum Januar 2019 setzte sich die Seit-
wartsbewegung der Rickversicherungspreise mit Blick
auf den Gesamtmarkt fort.

Die ungewohnliche Preisentwicklung nach den
Rekordschiden im Jahr 2017 geht auf ein Uberangebot
an Kapital zuriick. Weder die Riickversicherer noch die
Investoren des alternativen Ruckversicherungsmarktes
(ART-Markt) haben ihre Kapazitaten reduziert, sondern
im Gegenteil noch ausgeweitet.

Der ART-Markt bleibt im Blick der Investoren. Hieran
anderten auch die Rekordschaden im Jahr 2017 nichts.
Neben den relativ attraktiven Renditen tragt die ver-
gleichsweise geringe Korrelation von Versicherungs-
risiken und Marktrisiken zur Beliebtheit des alternativen
Rickversicherungsmarktes bei. Der Markt fur Kata-
strophenanleihen (Insurance Linked Securities — ILS)
bewegte sich 2018 auf einem Spitzenniveau. Insge-
samt wurden im Jahr 2018 ILS in Hohe von 13,9 Milliar-
den USD emittiert (2017: 12,6 Milliarden USD) — mehr
als jemals zuvor. Die im Umlauf befindlichen Katastro-
phenanleihen summierten sich auf 37,8 Milliarden USD
und damit ebenfalls auf einen Spitzenwert.>® Nach dem
Makler Aon Benfield betrug der ART-Markt zum Ende
des zweiten Quartals 2018 rund 98 Milliarden USD, was

58 Munich Re: Pressemitteilung 8.1.2019.

59 ARTEMIS: Q4 2018 Catastrophe Bond & ILS Market Report.
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in etwa 16,2 Prozent des gesamten Riickversicherungs-
marktes ausmachte.®® Hieran hielt die besicherte Riick-
versicherung (Collateralised Reinsurance) den groBten

Anteil, gefolgt von ILS.

Solvabilitat nach Solvency Ii

Von den 33 deutschen Rickversicherungsunterneh-
men, die unter der Finanzaufsicht der BaFin stehen,
sind 30 berichtspflichtig nach Solvency Il. Sie besalen
zum 31. Dezember 2017 Eigenmittel in Hohe von rund
212,5 Milliarden Euro (Vorjahr: 209,4 Milliarden Euro).
Die geforderte Hohe des SCR betrug zum gleichen
Zeitpunkt rund 63,1 Milliarden Euro (Vorjahr: 61,2 Mil-
liarden Euro). Daraus ergab sich eine durchschnittliche
Bedeckung des SCR von rund 337 Prozent (Vorjahr:
342 Prozent), was leicht unter dem Branchenschnitt
(rund 346 Prozent) lag. Die Bedeckung der Mindest-
kapitalanforderung (Minimum Capital Requirement —
MCR) betrug zum Stichtag im Durchschnitt 985 Prozent
(Vorjahr: 981 Prozent).

Die Spannweite der Bedeckungsquoten innerhalb der
Rickversicherungsbranche ist beachtlich, vor allem,

was das MCR angeht. Zum Stichtag 31. Dezember 2017
meldeten die Ruckversicherungsunternehmen SCR-
Bedeckungsquoten zwischen rund 125 Prozent und

560 Prozent sowie MCR-Bedeckungsquoten zwischen
122 Prozent und 2.240 Prozent. Kein Riickversicherungs-
unternehmen wies zum 31. Dezember 2017 eine unzu-
reichende Kapitalbedeckung auf.

Heterogener Markt

Die groBe Spannweite der Bedeckungsquoten ist der
Heterogenitat der Rickversicherungsbranche geschuldet.
Neben regionalen und international agierenden Unter-
nehmen umfasst die Branche auch Eigenversicherer
(Captives), Bestandsversicherer (Run-off-Plattformen) sowie
einige Rickversicherungsunternehmen, die zugleich die
Holdingfunktion lber eine Versicherungsgruppe oder
ein Finanzkonglomerat austiben. In diesen Fallen ist die
Ruckversicherungstatigkeit haufig der Holdingtatigkeit
nachgeordnet, was sich unter anderem in einer — im Hin-
blick auf die Ruckversicherungstétigkeit — mehr als aus-
reichenden Kapitalausstattung niederschlagt. Auch wenn
die Ruckversicherungsunternehmen von der Zahl her nur
8,5 Prozent aller Versicherungsunternehmen ausmachen,
so vereinigten sie doch rund 44,2 Prozent der Eigenmit-
tel der gesamten Versicherungsbranche auf sich.

Die Eigenmittel der Rickversicherungsunternehmen
sanken auf Basis der vierteljahrlichen Berichtspflicht

60 Aon Benfield: Reinsurance Market Outlook September 2018.

zum Stichtag 31. Dezember 2018 insgesamt leicht auf
211,8 Milliarden Euro, die Solvabilitatskapitalanfor-
derung nahm leicht auf 63,2 Milliarden Euro zu. Die
Bedeckungsquote betrug rund 335 Prozent.

2.6.5 Pensionskassen

Geschéaftsentwicklung

Laut der Prognoserechnung zum Bilanzstichtag 2018
sind die Beitragseinnahmen der Pensionskassen insge-
samt im Jahr 2018 im Vergleich zum Vorjahr gesunken.
Die verdienten Beitrdge summierten sich im Berichts-
jahr auf etwa 7,2 Milliarden Euro und sanken damit

im Vergleich zum Vorjahr leicht um ca. 0,8 Prozent. Im
Jahr 2017 waren sie um 6,1 Prozent gestiegen.

Bei den seit 2002 neu gegriindeten Aktiengesellschaften,
die sich mit ihren Leistungen an alle Arbeitgeber wen-
den, sind die Beitragseinnahmen im Vergleich zum Vor-
jahr um ca. 3,2 Prozent auf 2,5 Milliarden Euro gesunken.

Bei den Uberwiegend von den Arbeitgebern finanzier-
ten Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit erhdhten
sich die Beitragseinnahmen um etwa 0,5 Prozent auf
ca.4,8 Milliarden Euro.

Kapitalanlagen

Der Kapitalanlagebestand der von der BaFin beaufsich-
tigten Pensionskassen nahm 2018 um 5,1 Prozent auf
rund 170,4 Milliarden Euro zu (Vorjahr: 162,2 Milliarden
Euro). Die Positionen ,Investmentanteile, Inhaberschuld-
verschreibungen und andere festverzinsliche Wertpa-
piere” sowie ,Namensschuldverschreibungen, Schuld-
scheinforderungen und Darlehen” sind weiterhin die
dominierenden Kapitalanlagearten.

Die stillen Reserven der Branche sanken nach vorlaufigen
Angaben auf ca. 19,7 Milliarden Euro (Vorjahr: 23,6 Mil-
liarden Euro). Dies entspricht ca. 11,6 Prozent der ge-
samten Kapitalanlagen (Vorjahr: 14,5 Prozent). Die stillen
Lasten sind mit insgesamt 0,8 Prozent relativ gering.

Prognoserechnungen und Auswirkungen des
Niedrigzinsumfelds

Zum Stichtag 30. September 2018 hat die BaFin auch
bei den Pensionskassen eine Prognoserechnung vor-
genommen. Darin forderte sie die Unternehmen auf,
ihr Ergebnis fur das Geschaftsjahr in vier Aktien- bzw.
Zinsszenarien abzuschatzen. Angesichts der anhalten-
den Niedrigzinsphase umfasste die Prognoserechnung —
wie bereits in den Vorjahren — zudem die folgenden
vier Geschéftsjahre. Fir Pensionskassen mit Tarifen, fir
welche die Deckungsriickstellungsverordnung gilt und
die eine Zinszusatzreserve bilden missen, wurde die
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Prognoserechnung sogar auf die folgenden
14 Geschaftsjahre ausgeweitet.

Wie die Analyse der Prognosen zeigte, bewegte sich
der Bedeckungssatz der Solvabilitatskapitalanforde-
rung fur das Geschaftsjahr 2018 leicht unter dem Niveau
des Vorjahres. In aller Regel konnten die Unternehmen
somit die Solvabilitatsvorschriften erfillen, die nicht
auf Solvency Il beruhen, sondern auf den Regelungen
der EbAV-II-Richtlinie®’. Die kurzfristige Risikotragfahig-
keit der Branche scheint aus Sicht der Aufsicht damit
weiterhin gewdhrleistet. Den Prognosen zufolge lag die
Nettoverzinsung der Kapitalanlagen der Pensionskassen
insgesamt im Jahr 2018 bei etwa 3,4 Prozent (Vorjahr:
4,1 Prozent).

Die anhaltend niedrigen Zinsen stellen auch die Pen-
sionskassen vor auBerordentliche Herausforderungen.
Die Prognosen verdeutlichen, dass die laufende Ver-
zinsung der Kapitalanlagen schneller sinkt als der durch-
schnittliche Rechnungszins der Deckungsriickstellung.
Sollte es bei einzelnen Pensionskassen erforderlich sein,
die biometrischen Rechnungsgrundlagen zu verstarken
oder den Rechnungszins abzusenken, wird es diesen
Pensionskassen zunehmend schwerer fallen, die dafiir
erforderlichen Nachreservierungen aus Uberschiissen zu
finanzieren.

Die Pensionskassen haben bereits friihzeitig MaBnah-
men ergriffen, um ihre Risikotragfahigkeit zu erhalten.
Dies lasst sich auch an den Ergebnissen der Prognose-
rechnung 2018 ablesen: In vielen Féllen haben die Pensi-
onskassen bereits zusdtzliche Riickstellungen gebildet.

Die BaFin beaufsichtigt und begleitet die Pensionskas-
sen weiterhin entsprechend eng, damit diese ihre Risiko-
tragfahigkeit auch bei anhaltend niedrigen Zinsen mog-
lichst erhalten und verbessern. Besonders stark von der
Niedrigzinsphase betroffene Pensionskassen unterliegen
einer intensivierten Aufsicht. In deren Rahmen mdissen sie
zusatzliche regelmaBige Berichtspflichten erflllen. Die
intensivierte Aufsicht hat zum Teil bereits dazu gefihrt, dass
sich die Arbeitgeber bzw. Aktionare starker engagieren.

Allerdings zeichnet sich ab, dass einige Pensionskassen
zusétzliche Mittel bendtigen werden, falls die Niedrig-
zinsphase weiter anhalten sollte. Fiir Pensionskassen

in Form von Versicherungsvereinen bote sich an, dass
deren Tragerunternehmen Mittel zur Verfligung stellen.
Bei Pensionskassen in der Rechtsform der Aktiengesell-
schaften waren wiederum die Aktionéare gefragt.

61 RL (EU) 2016/2341, ABI. EU L 354/37.

Beauftragt der Arbeitgeber eine Pensionskasse mit der
betrieblichen Altersversorgung fir seine Mitarbeiter, ist
er aufgrund der Subsididrhaftung des Arbeitgebers nach
dem Betriebsrentengesetz verpflichtet, im Fall des Fal-
les fur die Leistungen an die Arbeitnehmer einzustehen.
Das gibt den versorgungsberechtigten Arbeitnehmern
und Rentnern zusétzliche Sicherheit. Zudem gehoren
Pensionskassen in der Rechtsform der Aktiengesellschaft
in der Regel dem Sicherungsfonds fiir die Lebensver-
sicherer an.

Solvabilitat

Die Bedeckungsquote des Solvabilitats-Solls gemaf

der flr die Pensionskassen geltenden Kapitalausstat-
tungs-Verordnung betrug laut der Prognoserechnung
zum Bilanzstichtag 2018 durchschnittlich 132 Prozent und
bewegte sich damit leicht unter dem Niveau des Vorjah-
res. Den Schatzungen zufolge konnten vier Pensionskas-
sen die Solvabilitdtsvorschriften zum 31. Dezember 2018
nicht einhalten. Fir diesen Fall schreibt das Versicherungs-
aufsichtsgesetz die Notwendigkeit der Einreichung eines
Sanierungs- bzw. Finanzierungsplans vor.

2.6.6 Pensionsfonds

Geschéaftsentwicklung

Die Pensionsfonds verbuchten im Jahr 2018 Brutto-Beitra-
ge in Hohe von insgesamt 10,2 Milliarden Euro; im Vorjahr
waren es 2,4 Milliarden Euro gewesen. Die Schwankun-
gen der Beitragseinnahmen erkldren sich insbesondere
dadurch, dass bei Pensionsfonds — je nach Art der ver-
einbarten Zusage - die Beitrdge oft als Einmalbeitrag
geleistet werden.

Die Zahl der Versorgungsberechtigten stieg von

942.782 Personen im Vorjahr auf insgesamt 1.058.215 Per-
sonen im Berichtsjahr. Davon waren 626.094 Anwarter aus
beitragsbezogenen Pensionsplanen und 60.525 Anwarter
aus leistungsbezogenen Pensionsplanen. Die Aufwendun-
gen furr Versorgungsfalle von 1.907 Millionen Euro (Vor-
jahr: 1.877 Millionen Euro) verteilten sich auf 373.134 Per-
sonen, die Versorgungsleistungen bezogen.

Kapitalanlagen

Die Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko der Pensi-
onsfonds erhdhten sich im Berichtsjahr von 2.690 Millio-
nen Euro auf 2.917 Millionen Euro. Dies entspricht einem
Zuwachs der Kapitalanlagen um 8,4 Prozent (Vorjahr:
zehn Prozent). Im Portfolio waren mit einem Anteil von
52 Prozent Uberwiegend Vertrdge mit Lebensversiche-
rungsunternehmen.

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2018 summierten
sich die saldierten stillen Reserven in den Kapitalanlagen
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der Pensionsfonds auf 131,9 Millionen Euro (Vorjahr:
139,5 Millionen Euro).

Die Hohe der fiir Rechnung und Risiko von Arbeitneh-
mern und Arbeitgebern verwalteten Kapitalanlagen stieg
im Berichtsjahr nur leicht von 34,2 Milliarden Euro im
Vorjahr auf 40,8 Milliarden Euro. Diese Kapitalanlagen,
die gemaB §341 Absatz 4 HGB zum Zeitwert bewertet
werden, bestanden zu etwa 91 Prozent aus Investment-
anteilen.

Prognoserechnungen und Auswirkungen des
Niedrigzinsumfelds

Die BaFin nahm 2018 bei 31 Pensionsfonds eine Prog-
noserechnung vor (siehe Infokasten). Im Fokus standen
dabei insbesondere das erwartete Geschaftsergebnis, die
erwartete Solvabilitat sowie die erwarteten Bewertungs-
reserven zum Ende des laufenden Geschaftsjahres.

Auf einen Blick

Prognoserechnungen der
Pensionsfonds

Als Szenarien fir die Prognoserechnung der Pen-
sionsfonds gab die BaFin die Kapitalmarktsitua-
tion zum Erhebungsstichtag 30. September 2018
und ein negatives Aktienszenario mit einem
Kursriickgang von 27 Prozent vor. AuBerdem lieB
sie Szenarien rechnen, welche die beiden zuvor
genannten Szenarien jeweils mit einem Anstieg
der Zinsstrukturkurve um 100 Basispunkte
kombinierten.

Die Auswertung der Prognoserechnungen hat gezeigt,
dass die 31 einbezogenen Pensionsfonds die vier
unterstellten Szenarien wirtschaftlich tragen kénnten.
Die pensionsfondstechnischen Riickstellungen fiir Rech-
nung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern
werden grundsatzlich retrospektiv entsprechend dem
Vermogen fir Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern
und Arbeitgebern gebildet. Sofern die Héhe der Kapital-
anlagen dabei eine gegebenenfalls prospektiv zu

ermittelnde Mindestdeckungsriickstellung unterschrei-
tet, ist diese Differenz durch Nachschusse des Arbeit-
gebers auszugleichen. Die bilanzielle Bedeckung die-
ser pensionsfondstechnischen Riickstellungen ist daher
stets gewahrleistet. Die Prognoserechnung zeigte, dass
bei unverandertem Kapitalmarkt bei einem Pensions-
fonds zum 31. Dezember 2018 Nachschisse fallig ge-
worden waren. Die bilanzierten Verpflichtungen der
Pensionsfonds werden zwar weitgehend nicht von den
Pensionsfonds garantiert, und die Garantien sind teil-
weise wiederum durch kongruente Riickdeckungen
abgesichert.

Die BaFin halt es aber fur erforderlich, sich auch mit

den moglichen mittel- und langfristigen Auswirkungen
einer noch langer anhaltenden Niedrigzinsphase auf

die Pensionsfonds auseinanderzusetzen. Daher mussten
die Pensionsfonds im Rahmen der Prognoserechnung
erneut auch die Aufwendungen fir die Zinszusatzreser-
ve fur das laufende Geschéftsjahr und fir die vier fol-
genden Geschéftsjahre schatzen. AuBerdem mussten sie
angeben, ob sie diese Aufwendungen voraussichtlich
durch entsprechende Ertrage decken und die Solvabili-
tatsvorschriften gemal der Pensionsfonds-Aufsichtsver-
ordnung auch kinftig erfillen kdnnten. Von den 21 Pen-
sionsfonds, die das versicherungsformige Geschaft
betreiben, hatten bislang 18 eine Zinszusatzreserve zu
bilden. Die Finanzierung ist bei diesen 18 Pensionsfonds
derzeit durch kongruente Rickdeckung oder durch lau-
fende Ertrage bzw. Uberschiisse gesichert.

Solvabilitat

Nach vorlaufigen Angaben verfligten sémtliche Pensi-
onsfonds Uber gentigend Eigenmittel. Damit erfillten
sie die Anforderungen der Aufsicht an ihre Solvabilitat.
Bei etwa zwei Dritteln der Pensionsfonds entsprach die
aufsichtsrechtlich geforderte Eigenmittelausstattung der
Mindestkapitalanforderung in Hohe von drei Millionen
Euro fur Aktiengesellschaften und 2,25 Millionen Euro
fur Pensionsfondsvereine auf Gegenseitigkeit. Bei diesen
Pensionsfonds liegt die individuelle Solvabilitatskapital-
anforderung unter dem Mindestbetrag der Mindest-
kapitalanforderung. Dies ist entweder durch den relativ
geringen Geschéaftsumfang begriindet oder aber durch
die Art des betriebenen Geschafts.
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Aufsicht iiber den
Wertpapierhandel und
das Investmentgeschaft



1 Grundlagen der
Aufsicht

1.1 Ein Jahr MiFID II und MiFIR

ie nationalen Aufsichtsbehdrden in der Euro-

paischen Union (EU) und die Europdische

Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde

ESMA (European Securities and Markets

Authority) haben groBe Fortschritte bei der
Umsetzung der Markttransparenz an den Sekundarmark-
ten erzielt, seit die zweite Finanzmarktrichtlinie (Markets
in Financial Instruments Directive — MiFID 11)" und die
Finanzmarktverordnung (Markets in Financial Instruments
Regulation — MiFIR)? am 3. Januar 2018 in Kraft getreten
sind.? Daran wirkten auch die Handelsplatze mit.

Die strengere Regulierung der Handelssysteme und die
hohere Transparenz des Handels sind zwei wesentliche
Antworten des europaischen Gesetzgebers auf die Ent-
wicklungen, die auf die erste Finanzmarktrichtlinie aus
dem Jahr 2004 folgten. Die vielfaltigen Handelsmog-
lichkeiten beschranken sich nicht mehr auf geregelte

Markte und multilaterale Handelssysteme. Der zuvor
auBerbdrsliche Handel findet mittlerweile auch ber
organisierte Handelssysteme und Eigenhandler statt.
Diese handeln mit ihren Kunden in erheblichem Mafe
auBerborslich und werden damit zu systematischen
Internalisierern (SI).

Vor- und Nachhandelstransparenzanforderungen gelten
fur alle bestehenden und neuen Handelspldtze. Grund-
satzlich missen Handelsplatze im Vorhandel Geld- und
Briefkurse sowie die Tiefe der Handelspositionen ver-
offentlichen. Von dieser Pflicht gestatteten die europai-
schen Aufsichtsbehorden Ausnahmen (Waiver), etwa fir
groBvolumige Auftrage im Vergleich zum marktiblichen
Geschéaftsumfang (Large in Scale — LIS), und wenn das
Handelssystem den Preis des Finanzinstruments durch
Referenzierung auf einen anderen Markt ermittelt. Im
letztgenannten Fall darf der Handel in dem Finanzins-
trument am konkreten Handelsplatz unter dieser Aus-
nahme allerdings weder vier Prozent des Handels auf
allen europaischen Handelsplatzen tberschreiten noch
darf der Handel unter Waivern in der EU Uber acht Pro-
zent des Handelsvolumens liegen (Double Volume Cap
Mechanism). So wurden zuletzt in der EU Waiver fir
342 Finanzinstrumente ausgesetzt.*

1 Markets in Financial Instruments Directive. Richtlinie 2014/65/EU,
ABI. EU L 173/349.

2 Markets in Financial Instruments Regulation. Verordnung (EU)
Nr. 600/2014, ABI. EU L 173/84.

3 Vgl. zu MiFID Il auch Kapitel II 2.1.

4 Die jeweiligen Listen werden von ESMA erstellt. Die national zustandi-
gen Borsenaufsichtsbehérden priifen daraufhin, ob ein einschlagiger
Waiver erlassen wurde und ob Instrumente darunter fallen. Nach
dem Auslaufen des sogenannten XETRA-BEST-Waivers Ende 2018 ist
Deutschland nicht mehr betroffen.
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Gute Datenlage

Die erforderlichen Berechnungen sind nur mit einer
guten Datengrundlage mdglich. Die Referenzdatenbank
fur Finanzinstrumente (Financial Instruments Reference
Data System — FIRDS) enthalt alle wesentlichen Anga-
ben zu Finanzinstrumenten, die an EU-Handelsplatzen
gehandelt werden. Die Datengrundlage verbessern die
Aufsichtsbehorden laufend, etwa im Hinblick auf den
Legal Entity Identifier (LEI). Auf FIRDS bauen weitere
Datenbanken auf, die fiir die Berechnung des Double
Volume Cap Mechanism und des Liquiditatsstatus von
Finanzinstrumenten als Grundlage fiur die Bestimmung
der SI-Quotierungspflichten erforderlich sind. Auch die
Datenvollstandigkeitsindikatoren, welche ESMA zu den
beitragenden Handelsplatzen veroffentlicht hat, zeigen
den Fortschritt in der Datenqualitat.

Eine umfassende Beurteilung der Regulierung und ihrer
Auswirkung ist noch nicht méglich. Das liegt daran, dass
ein Bereitsteller konsolidierter Datentréger (Consolidated
Tape Provider — CTP) bislang noch nicht existiert, was die
Ubersicht Giber die Daten erschwert. Auch die erstmalige
SI-Schwellenwertberechnung erfolgte erst vor wenigen
Monaten; sie umfasste zudem nur einen Teil der relevan-
ten Anlageklassen.

AufsichtsmaBnahmen ergriffen

Kurzfristig notwendige Korrekturen nahmen ESMA

und die nationalen Aufsichtsbehdrden bereits unmit-
telbar nach dem 3. Januar 2018 vor. Dazu gehorte es,
gravierende Nachteile des EU-TickgréBen-Regimes fiir
EU-Handelsplatze zu beseitigen, die bei Drittstaatfinanz-
instrumenten und Sls auftraten. Die TickgroBe ist die
kleinstmdgliche Preisdnderung, die bei der Abgabe von
Orders und Quotes beim Handel mit Aktien, aktienver-
tretenden Zertifikaten und borsengehandelten Fonds
(ETFs) zu beachten ist. Die TickgréBe hangt vom Auf-
tragspreis und — auBer bei ETFs — von der Liquiditat ab.
Mit Einfihrung der MiFID 1I/MiFIR kam es zu erheblichen
Liquiditatsabflissen von den EU-Handelsplatzen hin zu
Drittstaaten-Handelsplatzen und Sls.

Um die SI-Problematik zu bewaltigen, kommunizierte
die BaFin mit den Borsen, Verbénden und Finanzdienst-
leistern. Die Erkenntnisse brachte die BaFin bei ESMA
ein. Das Ergebnis ist ein Vorschlag zur Anpassung der
betroffenen Delegierten Verordnung®. Die Europaische
Kommission hat den Vorschlag angenommen, aber das
Gesetzgebungsverfahren ist noch nicht beendet. Die
Anderung bewirkt, dass Sls mit Handelsplitzen nahezu
vollstédndig gleichgestellt sind.

5 Delegierte Verordnung (EU) 2017/587, ABI. EU L 87/387.

Die Nachteile beim Handel mit Drittstaatfinanzinstru-
menten wurden durch EinzelmaBnahmen der deutschen
Borsenaufsichtsbehorden — durch die BaFin EU-weit
und mit ESMA abgestimmt — und durch Anpassung der
betroffenen Delegierten Verordnung® abgestellt. Deren
Neufassung ist allerdings noch nicht in Kraft getreten.
Kunftig kann die flr ein Drittstaatfinanzinstrument zu-
standige Borsenaufsichtsbehorde die Liquiditdt am Hei-
matmarkt des betroffenen Drittstaatfinanzinstruments in
die Kalkulation des Liquiditatsbandes einbeziehen, das
fur die TickgroBe maBgeblich ist.

Probleme erkannt und angegangen

Die BaFin greift laufend Beschwerden” aus dem Markt
auf, die bei ihr eingehen, analysiert diese und stimmt
sich notigenfalls mit ESMA und anderen Aufsichts-
behoérden in der EU ab. Aktuell priift die BaFin zusam-
men mit ESMA periodische Auktionsmodelle (Frequent
Batch Auctions) und Marktdatenkosten. ESMA fiihrt dazu
Marktabfragen durch.

Bei den Beschwerden Uber stark gestiegene Marktdaten-
kosten, welche die Handelsplatze primar mit der Umset-
zung der Vorgaben aus MiFID Il begriinden, ist noch frag-
lich, ob und welche MaBnahmen die Aufsichtsbehdrden
der Lander ergreifen kénnen. Die Preismodelle verschie-
dener EU-Handelsplatze sind sehr heterogen, was dazu
fuhrt, dass diese nur eingeschrankt vergleichbar sind.
AuBerdem hat die Konkretisierung unbestimmter Rechts-
begriffe wie dem der ,angemessenen kaufméannischen
Bedingungen”, die sich die Marktteilnehmer wiinschen,
eine direkte Auswirkung auf die Preisfindung. Eventuelle
AufsichtsmaBnahmen sind also rechtlich und 6konomisch
genau abzuwégen und EU-weit abzustimmen.

Auch neue periodische Auktionsmodelle (Frequent Batch
Auctions) werden derzeit auf ihre Vereinbarkeit mit den
MiFID-1I-Transparenzanforderungen tberpriift. ESMA star-
tete zu diesem Thema eine Abfrage zur bestehenden Markt-
praxis (Call for Evidence). Mit dieser MaBnahme will ESMA
die verschiedenen im Markt bestehenden Systeme analy-
sieren und eine belastbare Abgrenzung der marktiiblichen
von neuen, eventuell unzuldssigen Modellen erarbeiten.

1.2 Erste Erfahrungen mit der
Marktmissbrauchsverordnung

Seit Geltung der MAR gelten Transparenzgebote, wie
etwa die Ad-hoc Publizitat und Directors’ Dealings,
nicht nur fir Emittenten, die an einem regulierten Markt

6 Delegierte Verordnung (EU) 2017/588, ABI. EU L 87/411.
7 Vgl. Kapitel I 2.4.
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gehandelt werden, sondern auch fiir solche Emittenten,
deren Finanzinstrumente mit Zustimmung des Emit-
tenten an multilateralen Handelssystemen (Multilateral
Trading Facilities — MTFs) und organisierten Handels-
systemen (Organised Trading Facilities — OTFs) gehandelt
werden. Bei den Directors’ Dealings erweitern die Trans-
parenzgebote der MAR zudem nicht nur den Kreis der
betroffenen Emittenten, sondern auch den Katalog der
zu meldenden Geschaftsarten und Finanzinstrumente.
So sind nicht nur der Erwerb oder die VerauBerung
meldepflichtig, sondern zum Beispiel auch Schenkun-
gen. Die ausgeweiteten Transparenzpflichten fiihrten
dazu, dass die Zahl der entsprechenden Meldungen im
Jahr 2018 (3.260) im Vergleich zu den 1.809 Meldungen
im Jahr 2015 — dem letzten Jahr vor Inkrafttreten der
MAR - deutlich stieg.

Definition
Marktmissbrauchsverordnung

Seit Juli 2016 befinden sich die wesentlichen
inhaltlichen Vorschriften zu Marktintegritat und
-transparenz nicht mehr im Wertpapierhandels-
gesetz (WpHG). Stattdessen bestimmt die unmit-
telbar anwendbare Marktmissbrauchsverordnung
(Market Abuse Regulation — MAR)®, welche
Handlungen als verbotener Insiderhandel und
Marktmanipulation zu bewerten sind. Zugleich
enthalt die MAR Bestimmungen zu begleitenden
Transparenzgeboten, etwa der Ad-hoc-Publizitédt,
den Insiderlisten sowie den Directors’ Dealings.

Die neue Gesetzeslage |6ste im Kapitalmarkt aber auch
Verunsicherung aus: Das verdeutlichen die zahlreichen
Auslegungsanfragen, welche die BaFin erhielt. Die BaFin
veranstaltete daher Workshops flr die betroffenen
Emittenten und veroffentlichte Fragen und Antworten
(Questions and Answers — Q&As) zur Ad-hoc-Publizitat,
den Insiderlisten und den Directors’ Dealings.

Fur das Jahr 2019 ist zudem geplant, den Emittenten-
leitfaden der BaFin erneut zu aktualisieren. Der Leitfaden
richtet sich an in- und auslandische Emittenten, deren
Wertpapiere zum Handel an einer inldndischen Borse
zugelassen sind oder die dem Handel an einem MTF
zugestimmt haben. Er soll praktische Hilfestellungen bie-
ten und die Verwaltungspraxis der BaFin erldutern. Mit
diesen breitgefacherten Informationsangeboten will die

8 Verordnung (EU) Nr. 596/2014, ABI. EU L 173/1.

BaFin dazu beitragen, dass die neuen Gesetze fiur die
Emittenten keine Hirde darstellen, und zugleich Ver-
standnisproblemen vorbeugen. Fir eventuelle Rick-
fragen steht die BaFin aber weiterhin zur Verfigung.

Mit Geltung der MAR hat sich auch die Verpflichtung der
Marktteilnehmer deutlich erweitert, einem Marktmiss-
brauch vorzubeugen und ihn aufzudecken, also Insider-
handel und Marktmanipulation. Alle Marktteilnehmer,
die gewerbsmaBig Geschafte vermitteln oder ausfiihren,
mussen Handelsaktivitaten mit Hilfe wirksamer Systeme
untersuchen. Sie sind auBerdem verpflichtet, Transak-
tionen mit Blick auf Marktmissbrauchsdelikte auf Auffal-
ligkeiten zu Uberprifen und als verdachtig identifizierte
Orders und Geschafte zu melden. Das Gleiche gilt fir
die Betreiber von Markten sowie Wertpapierfirmen, die
einen Handelsplatz betreiben.

Zahl der Verdachtsmeldungen stark gestiegen

Diese Anderungen sorgten dafiir, dass die entsprechen-
den Verdachtsmeldungen stark stiegen, namlich von
547 Meldungen im Jahr 2015, vor Inkrafttreten der MAR,
auf 3.104 im Jahr 2018. Die BaFin verfolgt bei der Uber-
prifung dieser Hinweise einen risikoorientierten Ansatz.
Sie legt den Schwerpunkt auf Sachverhalte, aus denen
sich zum Beispiel Hinweise auf systematische VerstdRe
gegen die Verbotstatbestande oder auf VerstdBe mit
besonders starker Auswirkung auf die Marktintegritat
ergeben.

Die MAR bzw. die Vorgaben der parallel hierzu in natio-
nales Recht umgesetzten gednderten Marktmissbrauchs-
richtlinie (Market Abuse Directive — MAD)® erweiterte
zudem die Mdglichkeiten, verbotene Handlungen, die
de facto einen Marktmissbrauch darstellen, zu sanktio-
nieren. So kann inzwischen auch die versuchte Markt-
manipulation als Straftat geahndet werden. Zugleich

hat sich auch der BuBgeldrahmen fir solche Marktmiss-
brauchshandlungen deutlich erhoht, die eine Ordnungs-
widrigkeit darstellen. Die BaFin kann dabei die Hohe
einer GeldbuBe von juristischen Personen auch an deren
Umsatz koppeln. Wie die BaFin diese Sanktionsmdglich-
keiten einsetzt und BuBgelder bemisst, hat sie in ihren
WpHG-BuBgeldleitlinien I1'° konkretisiert. Entscheidun-
gen Uber MaBnahmen und Sanktionen, welche die BaFin
wegen eines VerstoBes gegen die Bestimmungen gegen
Marktmissbrauch erlasst, macht sie auf ihrer Internet-
seite bekannt (Naming and Shaming). Damit entspricht
sie den Vorgaben der MAR.

9 RL 2014/57/EU, ABI. EU 2014 L 173/179.
10 Zu Sanktionen vgl. auch Kapitel Il 4.
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1.3 Zentrale Gegenparteien

Der Ausschuss flr Zahlungsverkehr und Marktinfra-
strukturen CPMI (Committee on Payments and Market
Infrastructures) und die Internationale Organisation

der Wertpapieraufsichtsbehdrden I0SCO (International
Organization of Securities Commissions) haben im

Jahr 2018 ihren Bericht Uiber Zentrale Gegenparteien
(Central Counterparties — CCPs) erneut bewertet. Der
Bericht aus dem Jahr 2016 hatte bei zehn untersuchten
CCPs noch Liicken und Umsetzungsfehler bei der Sanie-
rungsplanung, der Kreditrisikosteuerung und im Liquidi-
tatsrisikomanagement aufgezeigt. Die Folgebewertung
untersuchte neben den zehn CCPs aus der ersten Uber-
prifung neun weitere CCPs. Die Ergebnisse der Unter-
suchung wurden im Mai 2018 veroffentlicht.

Nach wie vor Probleme

Was die Teilnehmer aus dem Jahr 2016 betrifft, so
gelangt der Bericht zu der Schlussfolgerung, dass diese
zwar wichtige Fortschritte bei der Beseitigung der ent-
deckten Licken gemacht haben. Einige Teilnehmer hat-
ten aber anscheinend nach wie vor Probleme damit,
spezifische Vorgaben und Standards der Prinzipien fir
Finanzmarktinfrastrukturen' einzufiihren und umzu-
setzen.

CPMI und I0SCO forderten deshalb die nationalen Auf-
sichtsbehorden dazu auf, den Bedenken intensiv nach-
zugehen. Diese sollen auBerdem die beaufsichtigten
CCPs dazu anhalten, die erforderlichen Schritte einzu-
leiten, damit sie die Prinzipien vollumfénglich erfillen.
Dabei wiesen CPMI und IOSCO insbesondere auf den im
Juli 2017 veroffentlichten Leitfaden' zur Widerstandsfa-
higkeit Zentraler Gegenparteien sowie ihren Uberarbei-
teten Sanierungsbericht™ hin. Die dort beschriebenen
Standards sollten von den relevanten CCPs angewandt
und angemessen bertcksichtigt werden, wenn sie ihre
Praktiken optimieren. Hinsichtlich der Uberpriifung der
Erflllung der CPMI- bzw. I0SCO-Prinzipien hat die BaFin
eine entsprechende Uberpriifung eingeleitet.

1.4 Aufsichtskonvergenz

Seit 2016 richten die drei Europaischen Aufsichtsbe-
hoérden (European Supervisory Authorities — ESAs) ihren
Fokus in der praktischen Arbeit auf die gréBtmogliche
Férderung von Aufsichtskonvergenz. Ziel ist es, eine

11 Vgl. BaFinJournal September 2016, Seite 31ff.

12 BIS, 2017, Resilience of Central Counterparties (CCPs): Further
guidance on the PFMLI.

13 BIS, 2014, Recovery of financial market infrastructures.

einheitliche Rechtsauslegung und -anwendung durch
die nationalen Aufsichtsbehdrden zu erreichen. Dazu
erarbeiten ESMA, die Européische Bankenaufsichtsbe-
horde EBA (European Banking Authority), die Europai-
sche Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungswesen

und die betriebliche Altersversorgung EIOPA (European
Insurance and Occupational Pensions Authority) und die
national zustéandigen Behorden (National Competent
Authorities — NCAs), gemeinsam Konvergenzinstrumente.

Die bekanntesten Konvergenzinstrumente sind Leit-
linien sowie Q&As. Die BaFin wendet fast alle Leitlinien
sowie Q&As an und entspricht somit den Erwartungen
von ESMA, EBA und EIOPA. Die KonvergenzmaBnahmen,
welche die BaFin nicht oder nur teilweise anwendet,
listet sie auf ihrer Internetseite™ auf.

Aufsichtskonvergenz bringt verschiedene Vorteile mit
sich: Dazu gehdren etwa das geringere Risiko von Auf-
sichtsarbitrage sowie die Férderung von Wettbewerbs-
gleichheit (Level-Playing-Field) in Europa und somit
eine einheitliche Aufsicht im européaischen Markt.
Konvergenzinstrumente sind fir die Marktteilnehmer
grundsatzlich zundchst rechtlich unverbindlich. Aller-
dings entfalten sie eine mittelbare Wirkung, sobald die
BaFin sie in ihre Verwaltungspraxis ibernimmt.

Als Hilfestellungen fir die Marktteilnehmer bietet die
BaFin die unverbindliche Ubersetzung ausgewahlter
Q&As und regelmaBig Workshops an. Zudem sind
Ruckfragen der Industrie an die Aufsicht jederzeit will-
kommen.

2 Aufsicht in der Praxis

2.1 Kontrolle der Markttransparenz und
-integritat

2.1.1 Marktmissbrauchsanalyse

Im Berichtsjahr hat die BaFin 353 Analysen wegen
Marktmissbrauchs (Vorjahr: 811 Marktmissbrauchsana-
lysen) abgeschlossen (siehe Grafik 8 ,Marktmiss-
brauchsanalysen”, Seite 131). In 65 Vorgdngen stellte die
BaFin Anhaltspunkte fiir Marktmissbrauch fest. Davon
ging es bei 32 Vorgangen um Marktmanipulation und
bei 33 Vorgdngen um Insidersachverhalte. Im Vorjahr
waren es insgesamt noch 241 Vorgénge gewesen.

14 www.bafin.de/dok/10362348.
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Grafik 8: Marktmissbrauchsanalysen
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Damit gingen sowohl die Gesamtzahl der abgeschlos-
senen Analysen als auch die Zahl der Vorgange, in
denen die Aufsicht Anhaltspunkte fir Marktmiss-
brauch feststellte, deutlich zuriick. Dies ist darauf zu-
rickzufihren, dass die BaFin den risikoorientierten
Ansatz flr die Prifung von méglichen Sachverhalten
des Marktmissbrauchs Uberarbeitet hat. Dank die-

ser Verbesserungen kann sie Sachverhalte, bei denen
deutliche Anhaltspunkte fiir Marktmissbrauch vorlie-
gen bzw. die fir die Funktionsfahigkeit, Stabilitat und
Integritdt des Finanzmarktes von Bedeutung sind,
schneller aufklaren und — wenn erforderlich — zligig an

Grafik 9: Verdachtsmeldungen
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die Strafverfolgungsbehdrden abgeben. Derartige Falle
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Da viele der nicht vordringlichen Falle jedoch schneller
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resultiert aus der gednderten Herangehensweise, dass
seit 2018 signifikant weniger Analysen erstellt werden
als zuvor. Dieser Riickgang wird jedoch dadurch auf-
gewogen, dass der neue risikoorientierte Ansatz es
moglich macht, sich verstarkt auf die Verfolgung be-
deutender Sachverhalte von Marktmissbrauch zu kon-
zentrieren.
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Die meisten Analysen gingen erneut auf Verdachtsmel-
dungen zuriick. Der — seit der Einflihrung der neuen
Regelungen der MAR — anhaltende Trend zunehmen-
der Meldungen auffalliger Auftrage und Geschéfte setzte
sich auch im Jahr 2018 fort (siehe Grafik 9 ,Verdachts-
meldungen”, Seite 131). Die BaFin erhielt insgesamt

3.104 Meldungen (Vorjahr: 2.830 Meldungen) von insge-
samt 228 Meldepflichtigen.

Bei 2.404 Meldungen handelte es sich um mutmaBliche
Marktmanipulationen. Uberwiegend ging es dabei um
handelsgestitzte Manipulationen; darunter waren vor
allem abgesprochene Geschéfte und Insichgeschafte, bei
denen Kaufer und Verkaufer dieselbe Person sind. Bei
688 Meldungen bestand der Verdacht auf Insiderhandel.
Elf Mal erhielt die BaFin Meldungen iber mogliche Ver-
stoBe sowohl gegen das Verbot des Insiderhandels als
auch gegen das der Marktmanipulation.

Die Uiberwiegende Zahl der Meldungen, namlich 68 Pro-
zent, betraf moglichen Marktmissbrauch in Aktien,

17 Prozent Optionsscheine und Zertifikate, acht Prozent
Anleihen und vier Prozent Fondsanteile. Insgesamt wa-
ren 1.459 unterschiedliche Finanzinstrumente (Vorjahr:
1.786 Finanzinstrumente) betroffen.

Im Berichtsjahr verdffentlichte die BaFin funf Verbraucher-
hinweise (Vorjahr: sieben Verbraucherhinweise) auf ihrer
Webseite. Damit warnte sie private Marktteilnehmer vor
konzertierten Versuchen von Marktmanipulation — etwa

durch Anrufe und Spam-E-Mails.

2.1.1.1 Marktmanipulationsanalysen

Die Uberwiegende Zahl der positiven Marktmanipula-
tionsanalysen betraf mit insgesamt 17 Vorgéangen in-
formationsgestiitzte Marktmanipulationen (Vorjahr:

24 Vorgange, siehe Grafik 10 ,Inhalte der positiven
Marktmanipulationsanalysen”). Dazu zahlen unwahre,
irrefihrende oder verschwiegene Angaben sowie
Manipulationen in Form des Scalpings. Die Zahl der
positiven Marktmanipulationsanalysen, die vorgetausch-
te Aktivitaten wie etwa Insichgeschéafte und abgespro-
chene Geschéfte untersuchten, nahmen 2018 stark ab,
und zwar von noch 149 Vorgdngen im Jahr 2017 auf
zehn Vorgénge. Dies fiihrt die BaFin auf ihren verander-
ten risikoorientierten Ansatz bei der Fallbearbeitung
zuriick.

Differenziert nach Bérsensegmenten war der Anteil
der mutmaBlichen Marktmanipulationen, die im Frei-
verkehr vorfielen, mit 72 Prozent nahezu unverandert
gegenliber dem Vorjahr (69 Prozent). Der Anteil der
Analysen, die Marktmanipulationssachverhalte im
regulierten Markt betrafen, betrug 28 Prozent (Vorjahr:
31 Prozent).

2.1.1.2 Insideranalysen

Den Schwerpunkt bei den positiven Insideranalysen bil-
deten 14 Falle im Zusammenhang mit Ubernahmen und
Fusionen (Vorjahr: 13 Falle; siehe Grafik 11 ,Inhalte der
positiven Insideranalysen”, Seite 133). Ebenfalls zu

Grafik 10: Inhalte der positiven Marktmanipulationsanalysen
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Grafik 11: Inhalte der positiven Insideranalysen
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nennen sind acht Falle mit Bezug zu Periodenergebnis-
sen Vorjahr: 20 Falle). Wie bereits in den vergangenen
Jahren trat mutmaRlicher Insiderhandel mit 64 Prozent
Uberwiegend im regulierten Markt auf (Vorjahr: 72 Pro-
zent). Die restlichen Vorgéange betrafen mit 36 Prozent
den Freiverkehr (Vorjahr: 28 Prozent).

2.1.2 Marktmanipulation
Aktuelle Entwicklungen

Die Zahl neu eingeleiteter Untersuchungen ist im
Jahr 2018 im Vergleich zum Vorjahr um ca. 35 Prozent

Tabelle 26: Marktmanipulationsuntersuchungen

Untersuchungsergebnisse

zurlickgegangen. Grund hierfir ist allerdings keines-
wegs, dass weniger Verdachtsanzeigen bei der BaFin
eingegangen waren, sondern deren risikoorientier-
te Bearbeitung. Diese fiihrte dazu, dass die BaFin ca.
400 Einzelhinweise, vor allem der Handelstiberwa-
chungsstellen der Borsen, zunachst zugunsten prio-
ritdrer Sachverhalte zurtickstellen konnte. Tabelle 26
+Marktmanipulationsuntersuchungen” gibt einen
Uberblick Giber die eingeleiteten Untersuchungen. Die
Zahl der Verfahrensabschlisse im Jahr 2018 lasst sich
Tabelle 27 ,Abgeschlossene Marktmanipulationsver-
fahren” entnehmen (Seite 134).

Offene
Zeitraum ' eue Unter- Untersu
suchungen . Abgaben an Staatsanwaltschaften (StA) i
Einstellungen oder BaFin-BuBgeldreferat chungen
StA BuBgeldreferat*
Gesamt
(Vorgange) Gesamt
Vorgange Personen Vorgange Personen
2016 272 40 106 275 7 9 113 398
2017 226 56 121 197 6 7 127 441
2018 149 84 77 124 4 4 81 277

*  Die unterschiedliche Anzahl der Abgaben an das BaFin-BuBgeldreferat und der von der BaFin eingeleiteten BuBgeldverfahren (vgl. 2.6.1) geht auf

unterschiedliche Verfahrensablaufe zurtick.

Jahresbericht 2018

VI Aufsicht tiber den Wertpapierhandel und das Investmentgeschaft | 133



Tabelle 27: Abgeschlossene Marktmanipulationsverfahren

Zeitraum  Insgesamt Entscheidungen der Staatsanwaltschaften*
Einstellungen Einstellungen  Nichteroffnung
nach §153a d.offentl. HV
StPO gem.
204 StPO
Einstellungen Einstellungen Einstellungen Einstellungen
nach §152 nach §153 nach 8§ 154, nach & 154f
Abs.2 StPO u. StPO 154a StPO StPO
§170 Abs.2
StPO
2016 345 166 49 28 17 50 0
2017 407 187 71 30 24 56 5
2018 268 138 31 16 14 43 5

Entscheidungen im

Rechtskréftige gerichtliche Entscheidungen im Strafverfahren* BuBgeldverfahren

Zeitraum Einstellungen  Verurteilungen  Verurteilungen Freispriche Einstellungen  rechtskraftige
durch das im nach Haupt- BuBgelder
Gericht nach Strafbefehls- verhandlung
§153a StPO verfahren
2016 6 13 10 3 3 0
2017 5 15 4 0 3 7
2018 0 6 7 3 3 7

*  Die Zahlen beziehen sich auch auf Entscheidungen aus Vorjahren, von denen die BaFin jedoch erst in den Jahren erfuhr, die in der linken
Tabellenspalte angegeben sind.

Internationale Zusammenarbeit Osterreich. Bei den Landern auBerhalb der EU un-
Auch im Jahr 2018 hat die BaFin bei vielen Untersu- terstUtzten insbesondere Kanada und die Schweiz
chungen mit ausléandischen Finanzaufsichtsbehorden die Nachforschungen der BaFin wegen Marktmanipu-
kooperiert. Den Informationsaustausch und die Amts- lation.

hilfe zwischen den Aufsichtsbehdrden der EU-Mit-

gliedstaaten harmonisierte im Jahr 2018 die Durchfiih- Tabelle 28: Internationale Amtshilfeersuchen im

rungsverordnung (EU) 2018/292 zur MAR. Sie regelt die Bereich der Marktmanipulationsverfolgung
praktischen Seiten des Informationsaustauschs, zum

Beispiel durch standardisierte Formulare. Zeitraum  Ausgehend Eingehend Insgesamt
2017 % a4 139
In insgesamt 75 Féllen (Vorjahr: 95 Falle) bat die BaFin (an 27 Lander)  (aus 13 Landern)
Aufsichtsbehdrden aus 22 Landern (Vorjahr: 27 Lander) 75 31
. . . . 2018 .. » 106
um Amtshilfe (siehe Tabelle 28 ,Internationale Amtshil- (an 22 Lander) (aus 12 Landern)

feersuchen”). Die BaFin selbst erreichten im Berichts-
jahr 31 Amtshilfeersuchen aus insgesamt 12 Landern.

2017 waren es noch 44 Amtshilfeersuchen aus 13 Lén- Beim Austausch mit Behérden ging es haufig um die

dern gewesen. Bei den eingehenden Amtshilfeersuchen Verbreitung von Empfehlungen oder Stellungnahmen zu

zeichnete sich 2018 demnach ein Riickgang um ca. Aktien kleinerer Unternehmen. Gerade in diesen Pump

30 Prozent ab. and Dump Schemes filhren die Spuren haufig ins Aus-
land. Ein grenziiberschreitender Informationsaustausch ist

Die BaFin tauschte Informationen vor allem mit Auf- vor allem hierbei essenziell firr eine grindliche Untersu-

sichtsbehérden anderer EU-Mitgliedstaaten aus, chung. Die BaFin schéatzt daher die Kooperation mit den

etwa mit Frankreich, dem Vereinigten Konigreich und Aufsichtsbehdrden anderer Lander tberaus.
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Ausgewihlte Schwerpunkte der Untersuchungen

Short-Attacken

Insbesondere in den Jahren 2016 und 2017 trat in deut-
schen Aktienwerten wiederholt ein Phdnomen auf, das
die Medien oft als Short-Attacken bezeichnen (siehe
Infokasten ,Short-Attacken”). Solche Attacken waren
2018 Gegenstand zahlreicher Untersuchungen der BaFin,
die aufzuklaren hatte, ob es sich hierbei um VerstoBe
gegen das Verbot der Marktmanipulation handelte.

Die BaFin hat in der Vergangenheit mehrfach tber das
Phdanomen der Short-Attacken informiert und Anlegern
geraten, vor VerduBerung oder Erwerb von Finanzins-
trumenten sehr genau zu priifen, wie serids die Anga-
ben in den verbreiteten Stellungnahmen wirklich sind.
Alternative und verlassliche Quellen sollten vor einer
Anlageentscheidung in jedem Fall herangezogen wer-
den. Fir Emittenten gilt umso mehr, dass ein Hochstmal3
an Transparenz und gute Kapitalmarktkommunikation —
sowie eine zeitnahe Richtigstellung negativer Stellung-
nahmen — das Risiko senken, ins Visier derartiger Attacken
zu geraten. Insgesamt war 2018 ein Riickgang solcher
Short-Attacken in Deutschland zu beobachten.

Auf einen Blick

Short-Attacken

Charakteristisch fir das Phdnomen der Short-
Attacken ist, dass einzelne Investoren von fal-
lenden Aktienkursen profitieren. Short-Attacken
stehen — wie der Name bereits sagt —in aller
Regel im Zusammenhang mit Leerverkaufen:
Zunachst werden geliehene Aktien verkauft

und — sobald der Kursriickgang eingetreten ist —
billiger zurtickgekauft. Ausléser dieses Kursriick-
gangs der betroffenen Aktien ist eine negative
Stellungnahme Uber die Emittentin, die zeitnah
mit den getatigten Leerverkdufen veréffentlicht
wird. Derartige Stellungnahmen — wenn auch
zumeist von unbekannten Personen und Analyse-
hdusern — verunsichern aber Anleger in vielen
Féllen massiv.

Wirecard AG

Eine Strafanzeige der BaFin wegen informationsgesttitz-
ter Marktmanipulation fihrte dazu, dass nun erstmals
ein Akteur derartiger Short-Attacken bestraft werden
soll. Beim Amtsgericht Miinchen liegt ein Antrag der zu-
standigen Staatsanwaltschaft gegen den Verantwort-
lichen fir eine negative Stellungnahme zur Wirecard AG,

die wahrend einer solchen Short-Attacke veroffentlicht
worden war, auf einen Strafbefehl tiber 36.000 Euro.
Die Staatsanwaltschaft sah es als erwiesen an, dass
Teile der Stellungnahme unrichtig bzw. unvollstandig
und somit irrefiihrend gewesen waren. Die Verbreitung
der irreflihrenden Angaben hatte der Verantwortliche
namlich bewusst lanciert, um damit den Kurs der
Aktien abstlrzen zu lassen. Die Veroffentlichung der
Stellungnahme hatte dazu gefihrt, dass der
Aktienkurs der Emittentin um mehr als 20 Prozent
nachgab. Der Strafbefehl wurde noch nicht erlassen.

Marktmanipulation und soziale Netzwerke

Neue Kommunikationswege bringen auch neue Arbeits-
felder fur die BaFin mit sich: Wurden in der Vergangen-
heit Uberwiegend Mittel wie das Telefon oder E-Mails
genutzt, um falsche oder irrefihrende Informationen zu
verbreiten, spielen neuerdings daneben auch Kanéle wie
Twitter, Facebook und andere soziale Netzwerke eine
Rolle. Uber soziale Netzwerke verdffentlichen Draht-
zieher zum Beispiel Links zu den Primarquellen oder sie
verbreiten direkt falsche oder irrefihrende Angaben.
Informationen, die Uber soziale Netzwerke gestreut wer-
den, sind in der Regel einem gréBeren Adressatenkreis
zuganglich als bei Anrufen oder E-Mails. Der Verbrei-
tungsgrad kann sich dann noch weiter erhéhen, wenn die
falsche oder irrefiihrende Information von traditionellen
Medien wie Nachrichtenagenturen aufgegriffen und wei-
terverbreitet wird. Die BaFin untersucht derzeit erste Falle

dieser neuartigen Marktmanipulation auf digitalem Wege.

2.1.3 Insiderhandel

Aktuelle Entwicklungen

Im Jahr 2018 hat die BaFin 71 neue Insideruntersuchun-
gen eingeleitet. Damit ist im Vergleich zum Vorjahr

(62 Untersuchungen) die Zahl dieser Untersuchungen
erneut leicht gestiegen. Ursachlich hierfiir ist insbeson-
dere, dass die Handelsliberwachungsstellen der Borsen
die BaFin 2018 haufiger einschalteten, woraufhin die
BaFin jedes Mal unmittelbar eine Untersuchung einleitete.
Insgesamt 32 der neu eingeleiteten Untersuchungen
gingen (auch) auf eine solche Abgabe einer Handels-
Uberwachungsstelle zurtick. Die Zahl der Untersuchun-
gen, die ausschlieBlich aufgrund einer vorherigen Insider-
analyse eingeleitet wurden, ging dagegen von 60 (2017)
auf 31 (2018) zuriick. Die verbleibenden Untersuchungen
gingen auf Anfragen von Strafverfolgungsbehérden bzw.
Borsenaufsichtsbehdrden zuriick.

Die Tabellen 29 ,Insideruntersuchungen” (Seite 136) und
30 ,Abgeschlossene Insiderverfahren” (Seite 136) zeigen
die Ergebnisse der eingeleiteten Untersuchungen sowie
die Verfahrensabschliisse im Jahr 2018.
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Tabelle 29: Insideruntersuchungen

Zeitraum Neue Untersuchungsergebnisse Offene
Unter- Unter-
suchungen Einstellungen Abgaben an Staatsanwaltschaften (StA) suchungen
oder BaFin-BuBgeldreferat
StA BuBgeldreferat Gesamt Gesamt
(Vorgange)
Vorgange Personen Vorgange Personen

2016 42 23 21 49 21 39

2017 62 11 18 40 18 72

2018 71 48 19 63 1 4 20 75

Tabelle 30: Abgeschlossene Insiderverfahren

Zeitraum Insgesamt Einstellungen Einstellungen Rechtskréftige gerichtliche Entscheidungen
gegen Zahlung
einer Geldauflage Entscheidungen  Verurteilungen  Verurteilungen  Freispriiche
durch das im nach
Gericht Strafbefehls- Hauptver-
verfahren handlung
2016 93 75 14 3 1 0 0
2017 41 27 5 5 4 0 0
2018 45 42 2 0 1 0 0

Internationale Amtshilfe

Auch bei der Insideriiberwachung ist die internationale
Amtshilfe unverzichtbar. Im Jahr 2018 bat die BaFin in
38 Féllen (Vorjahr: 79 Falle) Aufsichtsbehdrden aus ins-
gesamt 16 verschiedenen Landern um Amtshilfe (siehe
Tabelle 31 ,Internationale Amtshilfeersuchen”). Am hau-
figsten kooperierte sie dabei mit dem Vereinigten Kénig-
reich, der Schweiz und Frankreich. In 18 Fallen wurde die
BaFin um Amtshilfe gebeten, wobei die meisten dieser
Ersuchen aus Osterreich stammten. Im Vorjahr waren es
noch 28 Amtshilfeersuchen gewesen.

Tabelle 31: Internationale Amtshilfeersuchen im
Bereich der Insideriiberwachung

Zeitraum  Ausgehend Eingehend Insgesamt

2017 79 28 107
(an 22 Lander) (aus 15 Landern)

2018 38 18 57

(an 16 Lander) (aus 10 Landern)

2.1.4 Ad-hoc-Publizitat und Directors’
Dealings

2.1.4.1 Ad-hoc-Publizitat

Im Berichtsjahr ver&ffentlichten Emittenten insgesamt
2.069 Ad-hoc-Mitteilungen (Vorjahr: 2.199 Ad-hoc-Mit-
teilungen; siehe Grafik 12 ,Ad-hoc-Meldungen und
Befreiungen”, Seite 137). Daneben gingen der BaFin
532 Selbstbefreiungsbeschlisse (Vorjahr: 484 Selbstbe-
freiungsbeschlisse) zu. Es zeigt sich im Vergleich zum
Vorjahr zwar ein moderater Riickgang der Ad-hoc-Mel-
dungen, hingegen nahm die Zahl der Selbstbefreiungen
weiter zu. Dies dirfte vor allem auf eine erhdhte Sen-
sibilisierung im Zusammenhang mit Zwischenschritten
zurtickzufihren sein. So kdnnen auch Zwischenschritte
in einem zeitlich gestreckten Vorgang Insiderinforma-
tionen sein, wenn sie flr sich genommen die Kriterien
fur Insiderinformationen erfillen, wie in Artikel 7
Absatz 3 MAR ausgefihrt.

Neue Veroffentlichungspflichten durch die MAR
Seit dem 3. Januar 2018 sind auch Emittenten, deren
Finanzinstrumente mit Zustimmung oder Geneh-
migung an einem organisierten Handelssystem
(Organised Trading Facility — OTF) gelistet sind, gemaB
Artikel 17 Absatz 1 MAR verpflichtet, sie unmittelbar
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Grafik 12: Ad-hoc-Meldungen und Befreiungen
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betreffende Insiderinformationen unverziglich zu
veroffentlichen. Ebenfalls neu ist eine Verdffent-
lichungspflicht von Insiderinformationen fiir Teilneh-
mer am Markt fir Emissionszertifikate. Auch diese
mussen seit dem 3. Januar 2018 Insiderinformationen
zu Emissionszertifikaten, die sie in Bezug auf ihre
Geschéftstatigkeit halten, rechtzeitig bekanntgeben.
Dies legt Artikel 17 Absatz 2 MAR fest. Damit sind vor
allem erhebliche technische Informationen gemeint,
aber auch Investitionsentscheidungen. Bei Anlagen
kdnnen etwa Informationen, die deren Kapazitat oder
Nutzung betreffen, beispielsweise bei einem (unge-
planten) Ausfall, einer teilweisen Stilllegung und gar
einer endgiltigen Betriebsstilllegung, von erheblicher
Bedeutung sein. Aber auch Entscheidungen, welche zum
Beispiel die Errichtungneuer Anlagen und Anderungen
in der Energieeffizienz groBBer Anlagen tangieren, mis-
sen bekanntgegeben werden. Allerdings besteht diese
Verpflichtung nur, wenn die Anlage- oder Luftverkehr-
semissionen bestimmte Schwellenwerte tGberschreiten.
Ergénzend fuhrt Erwdgungsgrund 51 der MAR aus,
dass die offenzulegende Information die physischen
Aktivitaten der weitergebenden Partei betrifft und nicht
deren eigene Plane oder Strategien fiir den Handel
von Emissionszertifikaten, darauf beruhende Auktions-
objekte oder damit verbundene derivative Finanzinstru-
mente.

Die Teilnehmer am Markt fiir Emissionszertifikate, die
bereits nach Artikel 4 der Verordnung tber die Inte-
gritat und Transparenz des EnergiegroBhandelsmarkts
(Regulation on Wholesale Energy Market Integrity and

2015 2016 2017 2018

Transparency — REMIT)' mitteilungspflichtig sind, kén-
nen die dort vorgesehenen technischen Mittel auch
zur Veroffentlichung nach Artikel 17 MAR nutzen. Dies
ist moglich, sofern die offenzulegenden Insiderinfor-
mationen im Wesentlichen den gleichen Inhalt haben
und gewahrleistet ist, dass die Insiderinformationen
auch an die einschlagigen Medien tUbermittelt wer-
den. Eine gesonderte Veroffentlichung nach MAR ist in
diesen Féllen nicht erforderlich: Fir Emissionszertifika-
te sieht die MAR in Erwagungsgrund 51 vor, dass eine
Doppelveréffentlichung nach MAR und REMIT-Verord-
nung zu vermeiden ist.

Schwerpunkte der BaFin

Anlass fur viele Untersuchungen im Jahr 2018 waren
Eingaben, welche die BaFin erreichten. Hier zeigt sich,
dass der Kapitalmarkt Ad-hoc-Mitteilungen und andere
Veréffentlichungen der Emittenten deutlich starker
hinterfragt. Zugleich blieb der Anteil der Ad-hoc-Mel-
dungen unverandert hoch, die eine weitere Priifung
auslosten.

2018 konkretisierte die BaFin zudem ihre Auslegungs-
praxis weiter, wie Insiderinformationen zu veroffentlichen
sind. Zu vielen Punkten pflegt die BaFin den engen Aus-
tausch mit anderen nationalen Aufsichtsbehdrden in der
Europaischen Union und mit ESMA. Es ist geplant, die
Auslegungspraxis der BaFin 2019 im Emittentenleitfaden
zusammenzufassen.

15 Verordnung (EU) Nr. 1227/2011. ABI. EU L 326/1.
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2.1.4.2 Directors’ Dealings

Fuhrungskréfte von Emittenten, zum Beispiel Vorstande
und Aufsichtsrate, die an einem geregelten Markt bzw.
einem MTF zugelassen sind, sowie Personen, die zu die-
sen in enger Beziehung stehen, meldeten im Jahr 2018
insgesamt 3.260 Wertpapiergeschafte. Im Vorjahr waren
2.789 Meldungen bei der Aufsicht eingegangen (siehe
Grafik 13 ,Directors’-Dealings-Meldungen”). Nachdem
die BaFin im Jahr 2016 einen deutlichen Anstieg der
Meldungen verzeichnet hatte, wies die Zahl der Meldun-
gen 2018 ein ahnliches GréBenverhaltnis auf wie bereits
in den Vorjahren.

2.1.5 Leerverkaufsiiberwachung

2.1.5.1 Verbote

Ungedeckte Leerverkaufe in Aktien und bestimmten
offentlichen Schuldtiteln verbietet die EU-Leerverkaufs-
verordnung'®. Dies gilt auch fir den Eintritt in oder das
Begriinden von offentlichen Kreditausfallpramien (Credit
Default Swaps — CDS) ohne Sicherungszweck. Aufgrund
von Verdachtsanzeigen und eigenen Anhaltspunkten
Uberprifte die BaFin im Jahr 2018 potenzielle ungedeck-
te Leerverkaufe in 71 Fallen (Vorjahr: 100 Félle). Die Ver-
dachtsanzeigen betrafen Verkaufe sowohl von Unterneh-
men als auch von Privatpersonen.

16 Verordnung (EU) 236/2012, ABI. EU L 86/1.

Grafik 13: Directors’-Dealings-Meldungen

Die BaFin stellte 49 Untersuchungen ein (Vorjahr: 79 Ein-
stellungen). Die 2018 eingestellten Untersuchungen
betrafen groBtenteils Selbstanzeigen wegen geringfigi-
ger VerstoBe, die auf menschlichem Versagen beruhten,
zum Beispiel auf Missverstéandnissen bei der Orderaufga-
be durch den Kunden. Zum 31. Dezember 2018 hatte die
BaFin 18 Sachverhalte noch nicht abschlieBend geprift
(31. Dezember 2017: 19 Sachverhalte). Weitere 44 Sach-
verhalte gab die BaFin aus Griinden der Zustandigkeit
an andere Behorden innerhalb der EU ab (Vorjahr: sechs
Sachverhalte). In sechs Angelegenheiten verfolgte die
Aufsicht Sachverhalte buBgeldrechtlich weiter; im Vor-
jahr hatte sie 13 BuBgeldfalle abgeschlossen.

2.1.5.2 Transparenzpflichten und Anzeigen
durch Market Maker

Die BaFin untersuchte im Jahr 2018 23 Verstée gegen
die Transparenzpflichten in Netto-Leerverkaufspositio-
nen (Vorjahr: 38 VerstdBe). Insgesamt 17 Untersuchun-
gen wurden eingestellt. Im Vorjahr waren 26 Untersu-
chungen eingestellt worden. Zum 31. Dezember 2018
waren sieben Sachverhalte noch nicht abschlieBend
gepriift; am 31. Dezember 2017 waren es zwdlf Angele-
genheiten gewesen.

Netto-Leerverkaufspositionen werden lber die Melde-
und Veroéffentlichungsplattform der BaFin mitgeteilt.
Ende 2018 waren 444 Unternehmen und zwei Privatper-
sonen flur das Meldeverfahren registriert. Der GroBteil
der Mitteilungspflichtigen stammte — wie in den Vorjah-
ren — aus den USA und dem Vereinigten Konigreich.
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Grafik 14: Verteilung der Meldungen auf Indizes*

DAX 2.543

TecDAX 3.066

SDAX 4.828

MDAX 6.307

*  Die Summe der einzelnen Werte ist hoher als die Gesamtzahl der Mitteilungen, da einige Emittenten in zwei Indizes zu finden sind.

Tabelle 32: Anzeigen von Market Makern und
Primérhandlern 2018

Market Maker Primarhandler

Gesamtzahl

Unternehmen 48 31
davon aus dem Inland 45 9
o s e >
Sg;sgmtzahl Anzeigen 1.628 1
Gesamtzahl Anzeigen 8.057 39

seit September 2012

*  Drittland auBerhalb der EU.

** Sitz auBerhalb Deutschlands.

279 Mitteilungspflichtige meldeten der BaFin im Jahr
2018 fur Aktien, die zum Handel an einem regulierten
Markt oder multilateralen Handelssystem zugelas-

sen sind, 16.417 Netto-Leerverkaufspositionen (Vor-
jahr: 12.861 Netto-Leerverkaufsoptionen) in 489 ver-
schiedenen Aktien (Vorjahr: 281 Aktien). Dies entspricht
durchschnittlich 65 Mitteilungen pro Handelstag. Da-
von mussten im Jahr 2018 insgesamt 4.764 Mitteilun-
gen im Bundesanzeiger veroffentlicht werden, da die
Schwelle von 0,5 Prozent des ausgegebenen Aktien-
kapitals bertihrt worden war. 2017 waren insgesamt
4.001 Meldungen im Bundesanzeiger publiziert worden.
Die BaFin erhielt dartber hinaus 124 Mitteilungen fir
offentliche Schuldtitel des Bundes (Ausgangsschwel-
lenwert: 0,5 Prozent; Vorjahr: 135 Mitteilungen). Fir
Schuldtitel der Bundeslander hingegen gingen bei der
Aufsicht wie im Vorjahr keine Mitteilungen ein (Aus-
gangsschwellenwert: 0,1 Prozent). GroBtenteils wurden

Netto-Leerverkaufspositionen in Aktien von Emittenten
am regulierten Markt aufgebaut (siehe Grafik 14 ,Vertei-
lung der Meldungen auf Indizes”).

Im Jahr 2018 zeigten 48 Market Maker (Vorjahr: 44 Market
Maker) und 31 Priméarhandler (Vorjahr: 30 Primarhandler)
der BaFin ihre Tatigkeit an. Dabei nutzten sie die Aus-
nahmen von den Leerverkaufsverboten und Transpa-
renzpflichten, die in Artikel 17 der EU-Leerverkaufsver-
ordnung verankert sind (siehe Tabelle 32 ,Anzeigen von
Market Makern und Primarhandlern 2018").

2.1.6 Aufsicht iiber Finanzmarktinfra-
strukturen: Zentrale Gegenparteien
und Zentralverwahrer

2.1.6.1 Brexit

Die Eurex Clearing AG nimmt eine zentrale Rolle beim
Clearing von Derivatekontrakten innerhalb Europas ein.
Insbesondere was das Clearing von Zinsswaps angeht,
ist nicht ausgeschlossen, dass aufgrund des Brexits'” das
Clearinggeschaft vom Vereinigten Konigreich in die EU-27
verlagert werden wird.

Die Eurex Clearing AG hatte bereits 2017 ein neues An-
gebot fiir das Clearing von Zinsswaps geschaffen. Damit
besteht ein solches Angebot nun auch in der EU-27. Im
Oktober 2018 weitete die Gesellschaft ihr Angebot auf
das Segment der Ruickkaufvereinbarungen (Repurchase
Operation — Repo) aus. Weitere Erweiterungen sind im
OTC-FX-Segment geplant, dort werden Devisen auBerhalb
der Borse direkt (Over the Counter — OTC) gehandelt.

17 Vgl. Kapitel Il 1.
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Die BaFin steht in engem Austausch mit der Eurex
Clearing AG, was alle Brexit-relevanten Fragen betrifft.
2018 lag der aufsichtsrechtliche Fokus auf den tech-
nisch-organisatorischen Kapazitatserweiterungen, die
mit Blick auf den Brexit und das neue Clearingangebot
erforderlich wurden. Die BaFin wird das Institut auch im
Jahr 2019 eng aufsichtlich begleiten.

2.1.6.2 Diskriminierungsfreier
Zugang zu CCPs - Bewilligung
Ubergangszeitraum

GemaB Artikel 35 der MIFIR hat ein Handelsplatz das
Recht auf diskriminierungsfreien Zugang zu einer Zen-
tralen Gegenpartei (Central Counterparty — CCP), sofern
er bestimmte Bedingungen erfiillt. Die Regelung ist seit
dem 3. Januar 2018 in Kraft.

Auf Antrag einer CCP bei der zustéandigen Behorde kann
die Anwendung des Artikels 35 MiFIR bei borsengehan-
delten Derivaten jedoch nach Artikel 54 Absatz 2 MiFIR
fur einen Ubergangszeitraum bis zum 3. Juli 2020 ausge-
schlossen werden.

Die BaFin hat — nach eingehender Priifung der Voraus-
setzungen — einem entsprechenden Antrag der Eurex
Clearing AG mit Wirkung zum 3. Januar 2018 stattgege-
ben. Damit muss das Unternehmen Artikel 35 MiFiR bei
bdrsengehandelten Derivaten erst ab dem 3. Juli 2020
anwenden.

2.1.6.3 Zulassungsverfahren fir
Zentralverwahrer

Die Europaische Union hat am 10. Méarz 2017 die techni-
schen Regulierungsstandards zur europaischen Zentralver-
wahrer-Verordnung™ veréffentlicht. Daraufhin beantrag-
ten alle europaischen Zentralverwahrer (Central Securities
Depositories — CSDs) fristgerecht bis Ende September 2017
ihre Zulassung. Die Antragsstellung umfasst in der Regel
die Kerndienstleistungen von CSDs und bei ausgewdhlten
Zentralverwahrern auch bankartige Nebendienstleistungen.

Aktuell sind nur wenige CSDs bereits zugelassen. Bei den
meisten ist das Zulassungsverfahren allerdings in vol-
lem Gange. Dies heift entweder, dass die Vollstandigkeit
der Unterlagen noch nicht festgestellt worden ist oder
dass die Aufsichtsbehorden sich noch im sechsmonati-
gen Prifungsverfahren befinden. Der deutsche Zentral-
verwahrer, die Clearstream Banking Frankfurt, ist derzeit
noch nicht zugelassen.

18 Verordnung (EU) Nr. 909/2014. ABI. EU L 257/1.

Im Jahr 2018 hat die EU-Kommission die technischen Re-
gulierungsstandards zur Abwicklungsdisziplin' ver&ffent-
licht, die zwei Jahre spater, also am 13. September 2020,
in Kraft treten werden. Diese behandeln unter anderem
Zeitpunkt und Inhalt der Kommunikation zwischen Wert-
papierfirmen und ihren Kunden Gber die von einem CSD
abgewickelten Geschéafte. Weiter enthalten die Regulie-
rungsstandards als wesentliche Elemente einen Sank-
tionsmechanismus sowie ein Verfahren zur Zwangsein-
deckung, wenn Wertpapiere nicht innerhalb bestimmter
Abwicklungsfristen geliefert werden (Buy-in-Verfahren).

2.1.7 Aufsicht iiber OTC-Derivategeschifte
und die Einhaltung der Positionslimits

Nach der EU-Verordnung tber OTC-Derivate, Zentrale
Gegenparteien und Transaktionsregister (European
Market Infrastructure Regulation — EMIR)?® missen
finanzielle und bestimmte nicht-finanzielle Gegenpar-
teien standardisierte auBerborsliche Derivate tber eine
CCP clearen. Auf OTC-Derivategeschafte, die nicht liber
eine CCP abgerechnet werden mussen, sind alternative
Risikominderungstechniken anzuwenden. Dies kann zum
Beispiel eine Besicherung sein.

Die betreffenden Unternehmen kénnen gemaf EMIR fiir
Transaktionen innerhalb einer konzern- oder aufsichts-
rechtlichen Gruppe jedoch auf die Besicherung verzich-
ten. Die BaFin erhielt im Jahr 2018 insgesamt 66 ent-
sprechende Antrage. Eine genaue Auflistung enthélt die
Tabelle 33 ,Anzeigen und Antrage”.

Parallel dazu ist es den Unternehmen, die bereits seit 2016
der Clearingpflicht fiir OTC-Derivate unterliegen, méglich,
sich von dieser Pflicht fir gruppeninterne Transaktionen
befreien zu lassen. 2018 wurden hierzu 11 Antrége ein-
gereicht; im Vorjahr waren es 20 Antrdge gewesen.

Tabelle 33: Anzeigen und Antrdge

Anzeigen/ Anzeigen/

Antrédge 2017 Antrdge 2018
Gesqrntzahl Anzeigen/ 172 66
Antrage
eine Gegenpartei mit
Sitz im EU-Ausland 102 39
(Anzeige)
eine Gegenpartei mit
Sitz in einem Drittstaat 70 27

(Antrag)

19 Delegierte Verordnung (EU) Nr. 1229/2018. ABI. EU L 230/1.
20 Verordnung (EU) Nr. 648/2012. ABI. EU L 201/1.

140 | VI Aufsicht Gber den Wertpapierhandel und das Investmentgeschaft

Jahresbericht 2018



Grafik 15: Stimmrechtsmitteilungen
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Die oben formulierten Anforderungen der Clearing-
und Besicherungspflicht von OTC-Derivaten unter-
liegen der Marktiberwachung der BaFin. Diese folgt
bei finanziellen Gegenparteien wie Versicherungen,
Wertpapierdienstleistungsunternehmen sowie Banken
und Fonds einem risikoorientierten Ansatz. Soweit das
von solchen Unternehmen abgeschlossene Derivate-
volumen Uber bestimmten Schwellenwerten liegt, sind
nicht-finanzielle Gegenparteien nach §32 WpHG (bis
zum 2. Januar 2018: §20 WpHG) verpflichtet, die wesent-
lichen Anforderungen unter EMIR einzuhalten. Dies wird
durch die Bescheinigung eines Wirtschaftsprifers nach-
gewiesen.

Neue Anforderungen an Positionslimits

Mit Beginn des Jahres 2018 traten die in der MiFID Il auf-
gestellten Anforderungen an Positionslimits bei Waren-
derivaten und Positionsmeldungen in solchen Produk-
ten in Kraft. Im Jahr 2018 erlieB die BaFin 15 individuelle
Positionslimits in Warenderivaten durch Allgemeinverfi-
gungen. Bis auf ein Positionslimit auf Frachtraten waren
ausschlieBlich Stromkontrakte betroffen. Parallel hierzu
wurde auch die technische Infrastruktur eingerichtet. Sie
erlaubt es den Meldepflichtigen, ihre Meldepflichten von
Positionen in Warenderivaten fristgerecht auf elektroni-
schem Wege zu erfillen.

Keine nachhaltigen MeldeverstoBe
Nachhaltige MeldeverstoBe stellte die BaFin im
Berichtszeitraum nicht fest. Bislang gingen bei ihr

2017 2018

nur einige wenige Antrage auf Hedge-Ausnahmen
ein. Aufgrund der Reaktionen aus dem Markt erwartet
die BaFin jedoch fur das Jahr 2019 mehr Ausnahme-
Antrage.

2.1.8 Stimmrechte und Informationspflichten
gegeniiber Wertpapierinhabern

2018 wurden der Aufsicht 3.935 Anderungen von
Stimmrechtsanteilen gemeldet (siehe Grafik 15),

2017 waren es 3.476 Anderungen gewesen. Bei

2.016 Mitteilungen (Vorjahr: 2.214 Meldungen) han-
delte es sich um Konzernmitteilungen, bei denen das
Mutterunternehmen Beteiligungsveranderungen oder
-bestande innerhalb eines Konzerns meldete. Weitere
754 Mitteilungen (Vorjahr: 455 Mitteilungen) stellten
freiwillige Konzernmitteilungen dar, bei denen nur
Tochterunternehmen Meldepflichten treffen, das oberste
Mutterunternehmen aber (freiwillig) eine Konzernmit-
teilung mit befreiender Wirkung fir die Tochterunter-
nehmen abgibt.

Auf die drei Meldetatbestéande nach WpHG entfielen

= 2.654 Mitteilungen (Vorjahr: 2.674 Meldungen) auf
Stimmrechtsveranderungen aufgrund von Schwellen-
bertihrungen bei Stimmrechten (§§833, 34 WpHG)

= 215 Mitteilungen (Vorjahr: 204 Meldungen) auf Ver-
anderungen aufgrund von Schwellenberihrungen bei
Finanzinstrumenten (§ 38 WpHG)
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= und 219 Mitteilungen (im Vorjahr ebenfalls 219 Mel-
dungen) auf aggregierte Bestande von Stimmrechten
und Finanzinstrumenten (§ 39 WpHG)?'

839 Mitteilungen (Vorjahr: 436 Meldungen) waren
Bestandsmitteilungen, also Mitteilungen, die keine
Schwellenberiihrung des Meldenden in einem der drei
Meldetatbestande anzeigten, sondern lediglich eine
Bestandsveranderung.

Im Berichtsjahr waren 517 Unternehmen zum Handel am
regulierten Markt zugelassen; im Vorjahr hatten 602 Unter-
nehmen eine solche Zulassung besessen.?? Diese Unter-
nehmen hatten 305 Veroffentlichungen zu Veranderun-
gen ihres stimmberechtigten Grundkapitals publiziert,
2017 waren es 313 gewesen. Ende 2018 handelte es sich
bei finf dieser Unternehmen um Real Estate Investment
Trusts (REITs).

Seit Ende Oktober 2018 kdnnen Meldepflichtige ihre
Stimmrechtsmitteilungen gegentiber der BaFin und dem
betreffenden Emittenten auch in elektronischer Form
auf der Melde- und Veroffentlichungsplattform (MVP)
abgeben.

2.1.9 Empfehlungen von
Finanzinstrumenten

Ende 2018 standen in Deutschland insgesamt

389 Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute unter
Aufsicht der BaFin?3, die ihren Kunden eigene oder von
Dritten ausgearbeitete Empfehlungen im Sinne von
Artikel 20 der EU-Marktmissbrauchsverordnung MAR zur
Verfligung stellen. Im Vorjahr waren dies noch 392 Insti-
tute gewesen. Daneben waren 138 institutsunabhdngige,
natdrliche oder juristische Personen oder Personenver-
einigungen als Ersteller oder Weitergeber von Empfeh-
lungen bei der BaFin angezeigt; 2017 waren der BaFin
236 bekannt gewesen.

Das Zweite Finanzmarktnovellierungsgesetz hat die
Moglichkeit eréffnet, eine Liste der institutsunabhdn-
gigen Ersteller und/oder Weitergeber von Anlageemp-
fehlungen zu verdffentlichen — soweit es sich nicht um
nattrliche Personen handelt. AuBerdem verscharfte das
Gesetz die Anforderungen an die Identitdtsnachweise im
Rahmen der Tatigkeitsanzeige. Vor diesem Hintergrund

21 In einer Meldung konnen Schwellen nach mehreren Meldetatbestén-
den beriihrt sein, so dass die Summe der auf die Meldetatbestande
entfallenden Mitteilungen nicht identisch ist mit der Gesamtzahl der
im Berichtsjahr abgegebenen Mitteilungen.

22 Der Riickgang resultiert in erster Linie aus einer bereinigten Zahlweise.

23 Geschaftsbereich Wertpapieraufsicht/Asset.Management.

stellte die BaFin im Berichtszeitraum alle in der Vergan-
genheit abgegebenen Tatigkeitsanzeigen auf den Prif-
stand.

Die auf www.bafin.de veroffentlichte Liste der instituts-
unabhangigen Ersteller und/oder Weitergeber von An-
lagestrategie- und Anlageempfehlungen nennt nur jene
juristischen Personen und Personenvereinigungen, die
ihre Tatigkeit ordnungsgemal angezeigt und entspre-
chende Identitdtsnachweise vorgelegt haben. lhre Zahl
belief sich zum Ende des Berichtsjahres auf 96. Natdir-
liche Personen sind in der Liste nicht aufgefiihrt, da

es, wie oben erwahnt, dafur aktuell keine gesetzliche
Grundlage gibt.

Die Aufnahme eines Erstellers und/oder Weitergebers
von Anlagestrategie- und Anlageempfehlungen in die
Liste sagt nichts Gber die Qualitat der von ihm verof-
fentlichten Analysen aus. Gehen neue Informationen bei
der BaFin ein, etwa Neuanzeigen und Anderungsmittei-
lungen, aktualisiert die Aufsicht die verdffentlichte Liste

zligig.
2.2 Prospekte

2.2.1 Prospektpriifung
Vermogensanlagengesetz

Prospektpriifung im Rahmen des Vermégensanla-
gengesetzes

In Deutschland dirfen Vermdgensanlagen grundsatzlich
nicht ohne einen Prospekt 6ffentlich angeboten werden,
den die BaFin zuvor gebilligt hat. Von der Prospektpflicht
gibt es Ausnahmen, zum Beispiel im Bereich des Crowd-
funding. Prospekte fiir Vermogensanlagen sind nach
dem Vermdgensanlagengesetz (VermAnIG) zu erstellen.
Inhalt und Aufbau regelt die Vermdgensanlagen-Pros-
pektverordnung (VermVerkProspV).

Verkaufsprospekte spielen fir den Anlegerschutz eine
entscheidende Rolle. Zum einen ist der Prospekt ein
zentrales Dokument der Transparenz und Information. Er
kann damit dem Anleger eine sachgerechte Anlageent-
scheidung erméglichen. Daher enthélt er umfangreiche
Informationen iber den Emittenten und die Vermdgens-
anlage. Darliber hinaus bildet der Verkaufsprospekt die
zentrale Haftungsgrundlage in Streitfallen, falls der Pros-
pekt nicht alle wesentlichen Informationen fiir die Anla-
geentscheidung enthalt bzw. die Angaben des Anbieters
nicht den Tatsachen entsprechen.

Die BaFin priift einen Prospekt im Rahmen ihrer gesetz-
lichen Vorgaben darauf, ob dieser vollstédndig, verstand-
lich und kohérent ist (siehe Infokasten ,Priifungsumfang,
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Hinweis
Priifungsumfang

Der PrifungsmaBstab, den die BaFin bei der Pro-
spektbilligung fir Vermogensanlagen-Verkaufs-
prospekte anlegt, ist gesetzlich vorgegeben und
orientiert sich an den EU-Vorgaben zum Wert-
papierprospektrecht. Danach ist ein Prospekt auf
Vollstandigkeit, Verstandlichkeit und Koharenz zu
priifen. Eine inhaltliche bzw. materielle Priifung
durch die BaFin findet hingegen nach dem gesetzlich
festgelegten MafBstab flr die Prospektprifung nicht
statt.

Unter Kohérenz ist die innere Widerspruchsfreiheit
der Angaben im Prospekt zu verstehen. Die BaFin
prift, ob die einzelnen Angaben des Prospekts
untereinander konsistent sind, das heift, ob

der Prospekt selbst keine inneren Widerspriiche
aufweist.

Die Koharenzpriifung bedeutet weder, dass die
Aufsicht einen Prospekt mit sonstigen Informa-
tionen oder Dokumenten abgleicht, noch dass sie

Seite 143). Erflllt der eingereichte Verkaufsprospekt die
gesetzlichen Anforderungen nicht, hort die BaFin den
Anbieter in der Regel zu den Méangeln an. Alternativ
kann sie ihm die Billigung versagen. Sobald ein Ver-
kaufsprospekt jedoch die gesetzlichen Voraussetzungen
erflllt, hat der Anbieter einen gesetzlichen Anspruch auf
Billigung durch die BaFin.

Um die Aktualitat von Vermogensanlagen-Verkaufs-
prospekten sicherzustellen, ist jeder Prospekt nur zwolf
Monate lang fur offentliche Angebote giiltig. Soll die Ver-
mogensanlage danach weiter offentlich angeboten wer-
den, ist ein neuer Prospekt zu erstellen und der BaFin zur
Billigung vorzulegen.

2.2.2 Wertpapierprospekte

21 Prospekte zu Borsengangen (Initial Public Offerings —
IPOs) hat die BaFin 2018 gebilligt, also drei Mal so viele
wie 2017 (sieben Billigungen, siehe Tabelle 34 ,Billi-
gungen 2018 und 2017"). Da die Priifung von IPO-Pro-
spekten sehr aufwandig ist, dominierte sie auch die
Aufsichtsarbeit der Prospektpriifungsreferate fir Wert-
papiere. Das Emissionsvolumen bei diesen IPOs reichte
von 1,7 Millionen Euro bis 4,2 Milliarden Euro.

verschiedene Prospekte gegeneinander abgleicht.
Gepriift werden kann immer nur der aktuell einge-
reichte Prospekt, der lediglich Angaben bzw. Zahlen
zum Aufstellungsdatum des jeweiligen Prospekts
wiedergibt. Prospekte vorhergehender Emissio-

nen auf zeitliche oder inhaltliche Veranderungen

zu Uberprifen bzw. zu vergleichen, ist hingegen
nicht Aufgabe der BaFin im Rahmen der Prospekt-
prifung.

Ebenfalls nicht zum Umfang der Koharenzprifung
gehort die Beurteilung, ob das dargestellte Produkt
angemessen oder plausibel ist. Der gesetzliche
Rahmen sieht nicht vor, dass Prospektangaben auf
inhaltliche Richtigkeit gepriift werden. Folglich wird
weder die Bonitat des Emittenten tberprift noch
seine Seriositat oder die Funktionsfahigkeit bzw.
wirtschaftliche Tragfahigkeit seines Geschaftsmodells.
Ebenso wenig beurteilt die BaFin im Rahmen der
Prospektpriifung die Erfolgswahrscheinlichkeit eines
Produkts.

An der Gesamtzahl der hinterlegten endgliltigen Bedin-
gungen zu Basisprospekten lasst sich eine rege Emissions-
tatigkeit der Banken ablesen: Diese Zahl erhohte sich
ndmlich von 3.491.583 im Jahr 2017 auf 4.450.367. Damit
setzte sich zugleich ein mehrjahriger Trend fort.

Seit Inkrafttreten des entsprechenden Gesetzes am

21. Juli 2018 billigte die BaFin 14 Wertpapier-Informa-
tionsblatter (siehe Infokasten ,Wertpapier-Informations-
blatt”, Seite 144). Davon betrafen neun Aktienemis-
sionen und vier Emissionen von Schuldverschreibungen.
In den meisten Fallen lag das Emissionsvolumen unter
einer Million Euro.

Tabelle 34: Billigungen 2018 und 2017

Produkt 2018 2017

Prospekte (davon IPOs) 303 (21) 301 (7)

Registrierungsformulare 35 38
Nachtrage 836 1.066
Ausgehende Notifizierungen 2.819 3.143
Eingehende Notifizierungen 756 692
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Auf einen Blick

Wertpapier-Informationsblatt

Die EU-Prospektverordnung?®* setzt die Schwelle fir
die Prospektpflicht bei 6ffentlichen Angeboten auf
einen Gesamtgegenwert von einer Million Euro fest.
Unterhalb dieser Schwelle kénnen EU-Mitgliedstaa-
ten national andere verhaltnismaBige Offenlegungs-
pflichten verlangen, jedoch keinen Prospekt. Zudem
erlaubt es die Verordnung den Mitgliedstaaten,
offentliche Angebote bis acht Millionen Euro ganz
von der Prospektpflicht zu befreien.

Vor allem eine Anderung des Wertpapierprospektge-
setzes (WpPG) macht es in Deutschland méglich, die-
se EU-Regel zu nutzen: Emittenten, die Wertpapiere
mit einem Gesamtgegenwert zwischen 100.000 Euro
und weniger als acht Millionen Euro — zu berechnen
Uber zwolf Monate — 6ffentlich anbieten, kdnnen
statt eines Prospekts ein Wertpapier-Informations-
blatt (WIB) erstellen, hinterlegen und veréffentlichen.
Es soll Anlegern als Informationsquelle dienen und

2.2.3 Verkaufsprospekte flir
Vermogensanlagen

Die BaFin erhielt im Jahr 2018 insgesamt 93 Vermd&gens-
anlagen-Verkaufsprospekte zur Prifung. Dies waren
marktbedingt erneut weniger als im Vorjahr (121 Pros-
pekte; siehe Grafik 16: ,Prospekte: Eingénge, Billigungen,
Ricknahmen, Untersagungen”, Seite 145). Die Bundes-
anstalt billigte 84 Prospekte (Vorjahr: 93 Prospekte).

20 Verfahren endeten, weil der jeweilige Anbieter sei-
nen Antrag zuriickgezogen hatte. In einem weiteren Fall
untersagte die BaFin die Veroffentlichung. Die Auftei-
lung der Prospekteingdnge nach Beteiligungsform ergibt
sich aus Grafik 17: ,Prospekte nach Beteiligungsformen”
(Seite 145). In Grafik 18: ,Prospekte nach Anlageobjek-
ten” (Seite 145), erfolgt eine diesbeziigliche Darstellung
gesondert nach Anlageobjekten.

Nachtrdage zu Vermoégensanlagen-Verkaufsprospekten
2018 gingen bei der BaFin insgesamt 32 Antrége auf Bil-
ligung von Nachtrdgen nach dem VermAnIG ein (Vorjahr:
41 Eingdnge). Die BaFin billigte insgesamt 31 der Nach-
trage (Vorjahr: 36 Nachtrage).

24 Verordnung (EU) 2017/1129, ABI. EU L 168/12.
25 Vgl. auch BaFinJournal Juli 2018, Seite 14 ff.

darf erst publiziert werden, wenn die BaFin dies
gestattet. Auf maximal drei Seiten muss das WIB
Ubersichtlich und leicht verstandlich die wesentlichen
Informationen Uber die Wertpapiere, den Anbieter,
den Emittenten und etwaige Garantiegeber dar-
stellen. Dabei sind Einzelheiten und Reihenfolge
vorgeschrieben. Wahrend der Dauer des 6ffentlichen
Angebots ist das WIB bei Bedarf zu aktualisieren
bzw. zu korrigieren.

Bei Angeboten zwischen einer Million Euro (ein-
schlieBlich) und weniger als acht Millionen Euro,
die sich an nicht qualifizierte Anleger richten, kann
das WIB nur verwendet werden, wenn ein Unter-
nehmen fiir Wertpapierdienstleistungen die Wert-
papiere ausschlieBlich per Anlageberatung oder
-vermittlung unter Beachtung der vermdgens- bzw.
einkommensabhangigen Einzelanlageschwellen
vermittelt.>

Vermoégensanlagen-Informationsblitter ohne
Verkaufsprospekt

Seit August 2017 missen Anbieter das Gestattungsver-
fahren fur Vermogensanlagen-Informationsblatter (VIBs)
durchlaufen. 2018 gingen 491 VIBs ohne Verkaufspro-
spekt im Rahmen von Schwarmfinanzierungen bei der
BaFin zwecks Gestattung bzw. Aktualisierung ein (Vor-
jahr: 452 Eingange). Flr 405 VIBs gestattete die BaFin die
Veroffentlichung. 33 Gestattungsantrage fuir VIBs wur-
den im Berichtsjahr wieder zuriickgenommen.

2.2.4 Marktaufsicht iiber offentliche
Angebote von Wertpapieren und
Vermogensanlagen

Wegen mdglicher VerstoBe gegen das Gesetz Giber
Vermdgensanlagen (VermAnlG bzw. das WpPG hat die
BaFin 2018 142 Marktaufsichtsverfahren gefiihrt (Vor-
jahr: 150 Verfahren). Dabei ging die Aufsicht einerseits
Hinweisen nach, die sie erhalten hatte, kontrollier-

te andererseits aber auch in Eigeninitiative Angebo-

te und die zugehorige Werbung. Bei tiber 80 Prozent
dieser 142 Verfahren Uberprifte sie, ob Vermdgensan-
lagen oder Wertpapiere 6ffentlich angeboten wurden,
ohne die Pflicht zur Veréffentlichung eines Prospekts zu
befolgen. 58 der Verfahren schloss die BaFin 2018 ab.
Stellte sie einen VerstoB fest, sprach die BaFin bei noch
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Grafik 16: Prospekte: Eingdnge, Billigungen, Riicknahmen, Untersagungen
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Grafik 17: Prospekte nach Beteiligungsformen
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Grafik 18: Prospekte nach Anlageobjekten
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laufenden Angeboten eine féormliche Untersagung aus
oder sie machte den Missstand publik. Bei 14 der abge-
schlossenen Verfahren ging es um &ffentliche Angebote
von Aktien. Neun Félle betrafen das 6ffentliche Angebot
von Anleihen und weitere 24 Verfahren Direktinvest-
ments, also sonstige Vermdgensanlagen.

Deutlich seltener als noch im Vorjahr musste die

BaFin 2018 VerstoBe gegen die Prospektpflicht bei den
Anbietern von Nachrangdarlehen konstatieren: Sie ver-
zeichnete funf VerstoBe (Vorjahr: 17 VerstoBRe). Dieser
Ruickgang ist darauf zurtickzufiihren, dass die BaFin die
betroffenen Anbieter und Emittenten regelmaBig tGber
VerstoBe aufklart und derartige VerstoBe zudem konse-
quent verfolgt.

Leicht racklaufig war mit zwolf im Jahr 2018 auch

die Zahl der Verfahren, die wegen des Verdachts des
offentlichen Angebots von Anteilen im Sinne des §1
Absatz 2 Ziffer 1 VermAnIG eingeleitet wurden (Vor-
jahr: 15 Verfahren). Zu nennen sind hier zum Beispiel
Unternehmensbeteiligungen an Personenhandelsgesell-
schaften (insbesondere OHG und KG) oder GmbH-
Anteile.

Werbeverstde machten im Berichtsjahr 16 Prozent der

Verfahren der Marktliberwachung aus. 17 der insgesamt
27 Verfahren schloss die BaFin ab. Den meisten Fallen,

Grafik 19: Angebotsverfahren 2014 bis 2018

insgesamt 15, lagen VerstdBe gegen die Hinweispflich-
ten aus § 12 Absatz 2 VermAnIG zugrunde. Dabei muss-
te die BaFin weniger bemédngeln, dass der Warnhinweis
fehlte — vielmehr war dieser Hinweis in vielen Fallen nicht
deutlich genug hervorgehoben worden. In sechs Ver-
fahren riigte die Bundesanstalt, dass es keinen Warn-
hinweis im Hinblick auf die versprochene Rendite in der
Werbung fir 6ffentlich angebotene Vermdgensanlagen
(812 Absatz 3 VermAnIG) gab. Drei Mal beanstandete
die BaFin eine nach § 12 Absatz 4 VermAnIG unzuldssige
Bezugnahme in der Werbung fur 6ffentlich angebotene
Vermdgensanlagen. Drei Félle betrafen einen Werbever-
sto nach dem WpPG.

2.3 Unternehmensibernahmen

Angebotsverfahren

Die BaFin prifte 2018 insgesamt 15 Angebotsunter-
lagen (Vorjahr: 23 Angebotsunterlagen). Sie gestattete

in 13 Fallen die Veroffentlichung einer Angebotsunter-
lage. Die Verdffentlichung von zwei Angebotsunterlagen
musste sie untersagen (siehe Grafik 19 ,Angebotsverfah-
ren 2014 bis 2018").

Ubernahmeangebote an die Aktionire der innogy SE
Besondere Aufmerksamkeit widmete die BaFin 2018
dem Ubernahmeangebot der E.ON Verwaltungs SE an
die Aktionare der innogy SE. Eingebettet war dieses
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Angebot in eine Gesamttransaktion, zu der auch ein
Aktienkaufvertrag und ein Asset-Tausch mit dem
RWE-Konzern gehérten. Kommt die Ubernahme zustande,
werden sich E.ON und RWE kiinftig auf unterschiedliche
Sparten konzentrieren. Ob die Transaktion mitsamt dem
Ubernahmeangebot vollzogen werden kann, héngt aller-
dings noch von Kartellfreigaben ab. Die Angebotsunter-
lage zum Ubernahmeangebot enthielt namlich insbe-
sondere zwei Neuerungen zu Angebotsbedingungen
nach § 18 WpUG.

Was die Kartellfreigaben betrifft, so hatte die BaFin zum
einen erstmals eine langlaufende Angebotsbedingung
von Uber zwolf Monaten ab dem Ende der Annahme-
frist zugelassen. Ausschlaggebend hierfir waren die
erwarteten umfangreichen Kartellprifungen in einem
stark regulierten Sektor gewesen. Hinzu kamen die
Unwagbarkeiten, die der Brexit in diesem Zusammen-
hang mit sich bringt. Allerdings musste der jeweilige
Bieter bei samtlichen Angebotsbedingungen, die aus-
nahmsweise Uber das Ende der Annahmefrist hinaus-
liefen, nach der bestehenden Verwaltungspraxis der
BaFin zugunsten der Aktionare der Zielgesellschaft
gewisse Kompensationsleistungen anbieten. In diesem
Fall ging es neben der Einrichtung eines liquiden Bor-
senhandels darum, die Ausdehnung des gesetzlichen
Nacherwerbszeitraums nach §31 Absatz 5 Satz 1 WpUG
auf das Ende des Langlaufs und die Veréffentlichung
samtlicher Nacherwerbe in diesem Zeitraum durch einen
Notar in der Angebotsunterlage notariell festschreiben
zu lassen.

Zum anderen lieB die BaFin erstmals zu, dass sich der
Bieter mit einer langlaufenden Angebotsbedingung
gegen eine Untersagung einzelner Transaktionsteile
absichern konnte, und zwar auf Basis der Holzmdiller/
Gelatine-Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs (BGH)
zu Zustimmungserfordernissen der Hauptversammlung.

Atypisches Tauschangebot an die Aktionéare der
Biofrontera AG

Am 16. Méarz 2018 kiindigte die Deutsche Balaton AG
offentlich an, sie beabsichtige, bis zu 6,25 Millionen
Aktien der Biofrontera AG zu erwerben. Dafiir wollte sie
jeweils eine gemischte Gegenleistung anbieten, die aus
einem Euro sowie einem Optionsschein bestehen sollte.
Der Optionsschein sollte seinen Inhabern ermdglichen,
zu einem spateren Zeitpunkt je eine Biofrontera-Aktie
zurlickzuerwerben. Fur die anzubietenden Options-
scheine lag jedoch weder ein von der BaFin gebillig-
ter Wertpapierprospekt vor, noch reichte die Deutsche
Balaton AG innerhalb von vier Wochen eine Angebots-
unterlage ein, die alle erforderlichen prospektrechtlichen
Angaben Uber die Optionsscheine enthielt. Aus diesem

Grund musste die BaFin das Teilerwerbsangebot am
25. April 2018 untersagen.

Noch am selben Tag erklarte die Deutsche Balaton
Biotech AG, eine 100-prozentige Tochtergesellschaft

der Deutsche Balaton AG, sie werde ein inhaltlich glei-
ches Teilerwerbsangebot unterbreiten. Die entspre-
chende Angebotsunterlage veroffentlichte sie am

28. Mai 2018. Diese enthielt nun alle prospektrechtlichen
Pflichtangaben Uber die angebotenen Optionsscheine.
Es handelte sich dabei insofern um eine Premiere, als
noch nie zuvor unter dem WpUG-Regime ein bloBes
(Teil)Erwerbsangebot als Tauschangebot ausgestaltet
worden war. AuBerdem wurden erstmalig als Gegen-
leistung zunachst ausschlieBlich andere Wertpapiere als
eigene Aktien des Bieters zuziiglich einer Barkomponente
angeboten. Am 20. Juli 2018 ergédnzte die Deutsche
Balaton Biotech AG das Angebot allerdings alternativ um
eine reine Bargegenleistung in Hohe von sechs Euro je
Aktie der Biofrontera AG.

Untersagung von Pflichtangeboten

Mit Bescheid vom 5. September 2018 untersagte die
BaFin das Pflichtangebot der Bieter Triton Liegenschaften
GmbH, Bergisch Gladbach, und Jochen Schwarz an die
Aktionédre der Pinguin Haustechnik AG, Hamburg, gemaB
§15 Absatz 1 Nummer 3 WpUG. Die Bieter hatten am

27. Juli 2018 in einer Veroffentlichung erklart, die Kon-
trolle Uber die Pinguin Haustechnik AG, Hamburg erlangt
zu haben. Doch sie hatten es unterlassen, der BaFin
innerhalb von vier Wochen eine Angebotsunterlage zur
Prifung zu Ubermitteln, wie dies § 14 Absatz 1 Satz 1
WpUG verlangt. Trotz der Untersagung miissen die Triton
Liegenschaften GmbH und Jochen Schwarz das Pflichtan-
gebotsverfahren weiter durchfiihren. Betrifft eine Unter-
sagung nach § 15 WpUG ein Pflichtangebot, l3sst diese
die grundsatzlich bestehende Verpflichtung unberiihrt,
eine mit den gesetzlichen Vorgaben lbereinstimmende
Angebotsunterlage bei der BaFin einzureichen und ein
Pflichtangebot abzugeben. Die Wirkung der Untersa-
gung besteht in solchen Fallen in erster Linie darin, dass
der Eintritt der Zinspflicht (§38 Nummer 3 WpUG) und
des Rechtsverlusts (8§59 WpUG) auBer Streit gestellt sind.

Befreiungsverfahren

Die BaFin erhielt 2018 insgesamt 20 Antrage auf Befrei-
ung oder Nichtbericksichtigung (Vorjahr: 45 Antréage),
(siehe Grafik 20 ,Befreiungsverfahren”, Seite 148).

Im Laufe des Jahres 2018 wurde 26 Befreiungs- bzw.
Nichtberilcksichtigungsantragen stattgegeben; sechs
Antrage wurden zurlickgenommen (siehe Grafik 21
,Bearbeitungsstand der Befreiungsverfahren nach dem
WpUG*, Seite 148).
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Grafik 20: Befreiungsverfahren
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Grafik 21: Bearbeitungsstand der Befreiungsverfahren nach dem WpUG

Ricknahme in 2018
6

offene Verfahren in 2018
7

2.4 Bilanzkontrolle

Uberwachung von Unternehmensabschliissen

2018 unterlagen neun Unternehmen weniger dem
zweistufigen Enforcement durch die BaFin und die Deut-
sche Prifstelle fir Rechnungslegung (DPR) als im Vor-
jahr. Zum 1. Juli 2018 waren es insgesamt 552 Unter-
nehmen (Vorjahr: 561 Unternehmen), wie 2017 aus acht
Landern.

2018 schloss die DPR insgesamt 84 Prifungen ab (Vor-
jahr: 99 Priifungen). In 80 Fallen handelte es sich um
Stichprobenprifungen. Die Fehlerfeststellungen der
BaFin, bei denen das Unternehmen auf der ersten
Stufe des Enforcementverfahrens die Fehlerfeststel-
lung der DPR nicht akzeptiert oder die Kooperation
mit dieser verweigert hatte (siehe Tabelle 35 ,Abge-
schlossene Enforcementverfahren”, Seite 149), betrafen

Stattgabe in 2018
26

verschiedene Sachverhalte der Rechnungslegung, bei-
spielsweise den Ansatz von Schadenersatzanspriichen,
Bewertung eines Tochterunternehmens und verschiede-
ne Anhangsangaben. Ende 2018 waren noch zehn Ver-
fahren bei der BaFin anhangig, davon sieben Verfahren,
bei denen die BaFin eigene Fehlerfeststellungsverfahren
durchfihrt.

Veroffentlichung von Finanzberichten

Die BaFin nahm 2018 rund 920 Priifungen (Vorjahr:

930 Prifungen) vor, um festzustellen, ob Emittenten ihre
Jahres- und Halbjahresfinanzberichte rechtzeitig online
verdffentlicht hatten. In 19 Féllen (Vorjahr: 16 Falle) fand
sie Hinweise auf VerstoBe, die sie buBgeldrechtlich wei-
ter verfolgte.?

26 Vgl. hierzu auch 2.6.1.
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Tabelle 35: Abgeschlossene Enforcementverfahren

Fehler- Fehler- Fehler- Fehler-
feststellung: feststellung: veroffentlichung: veréffentlichung:
ja nein ja nein
Unternehmen akzeptiert DPR- 12 n/a 12 0
Fehlerfeststellung
Unternehmen akzeptiert DPR- 1 2 1 0
Fehlerfeststellung nicht
Unternehmen verweigert Kooperation mit DPR 3 0 3 0
BaFin hat wesentliche Zweifel an Richtigkeit 0 0 0 0
des DPR-Prifungsergebnisses/Verfahrens
Ansichziehen der Prifung (Banken, 0 0 0 0
Versicherungen)
Gesamt 16 2 16 0

Wie im Vorjahr tGiberwachte die BaFin auch 2018 die
Abgabe von Hinweisbekanntmachungen. Diese infor-
mieren dartber, wann und wo Emittenten ihre Finanz-
berichte im Internet publizieren. In 19 Fallen (Vorjahr:
31 Falle) hatten Emittenten mit Sitz in Deutschland es
unterlassen, Hinweisbekanntmachungen zu Finanzbe-
richten zu veroffentlichen. In 18 dieser Falle waren Jah-
resfinanzberichte betroffen, in einem Fall der Halbjah-
resfinanzbericht. Emittenten hatten es in 16 Fallen nicht
nur versaumt, die Hinweisbekanntmachungen zu Jahres-
finanzberichten publik zu machen, sondern hatten auch
die Jahresberichterstattung selbst nicht veréffentlicht.
Das Bundesamt fur Justiz (Bf)) Gberwacht die Veroffent-
lichung der Jahresberichterstattung bei Emittenten mit
Sitz in Deutschland. Die BaFin leitete Ordnungswidrig-
keitsverfahren in den Féllen ein, in denen die Hinweis-
bekanntmachung fehlte.?’

Zu prifen ist alljahrlich ebenso, ob die veréffentlich-

ten Halbjahresfinanzberichte die gesetzlich geforderten
Mindestbestandteile enthalten. Im Berichtsjahr stellte die
BaFin dabei in 15 Fallen fest, dass die Entsprechenser-
klarungen (Bilanzeid) fehlten. Daher verfolgte sie diese
15 Verfahren buBgeldrechtlich weiter.

Um die Pflichten zur Finanzberichterstattung durchzu-
setzen, er6ffnete die BaFin 13 Verwaltungsverfahren; im
Vorjahr waren es noch acht Verfahren gewesen. Aus den
Vorjahren waren noch 17 Verfahren offen; sieben Verfah-
ren schloss die Aufsicht 2018 ab. Die offenen Verfahren
befinden sich gréBtenteils in der Vollstreckung. Insge-
samt in elf Fallen drohte die BaFin 2018 Zwangsgelder
an. In neun Féllen setzte sie Zwangsgelder in Hohe von

27 Vgl. hierzu auch Kapitel 11 4.

bis zu 565.000 Euro fest und leitete VollstreckungsmaB-
nahmen ein.

Im Jahr 2018 ver6ffentlichte die BaFin zu 16 Unterneh-
men die MaBnahmen, die sie getroffen hatte, und die
dazugehérigen Hinweise nach § 124 WpHG. Im Vorjahr
hatte sie derartige Angaben zu elf Unternehmen publik
gemacht.

2.5 Aufsicht iiber das Investmentgeschaft

2.5.1 Kapitalverwaltungsgesellschaften und
Verwahrstellen

Im Jahr 2018 erhielten zwolf deutsche Kapitalverwaltungs-
gesellschaften (KVGs) (Vorjahr: elf) die Erlaubnis, Invest-
mentvermdgen zu verwalten, oder es wurde deren be-
reits bestehende Zulassung erweitert. Zwei Gesellschaften
gaben ihre Erlaubnis zuriick; im Vorjahr waren es sechs
gewesen. Damit verfligten Ende 2018 genau 146 Unter-
nehmen in Deutschland Uber eine Erlaubnis nach dem
Kapitalanlagengesetzbuch (KAGB) gegeniiber 136 Unter-
nehmen im Vorjahr. Darliber hinaus registrierten sich nach
§44 KAGB 71 KVGs; 2017 hatten sich 52 Gesellschaften
eintragen lassen. Sechs KVGs gaben ihre Registrierung
zurlick, eine von ihnen beantragte eine Erlaubnis nach
dem KAGB. Damit belief sich die Gesamtzahl der regis-
trierten KVGs Ende 2018 auf 379 (Vorjahr: 314 KVGs).

In 13 Fallen griindeten KVGs eine Zweigniederlassung in
einem anderen EU-Mitgliedstaat oder boten ihre Dienst-
leistungen grenzliberschreitend an (Vorjahr: 22 Falle).
Demgegentber zeigten 57 KVGs aus dem EU-Ausland
bei der BaFin die Griindung einer Zweigniederlassung
oder die Aufnahme grenzlberschreitender Dienstleis-
tungen in Deutschland an (Vorjahr: 53 KVGs).
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Risikoorientierte Aufsicht

Die BaFin absolvierte im Berichtsjahr 99 Aufsichtsbesu-
che und Jahresgesprache; 2017 waren es 116 gewesen.
AuBerdem begleitete sie 18 Abschlussprifungen und
Sonderpriifungen bei Kapitalverwaltungsgesellschaf-
ten sowie Verwahrstellen und Treuhandern (Vorjahr: finf
Begleitungen).

Besondere Schwerpunkte bei den Aufsichts- und Jah-
resgesprachen im Jahr 2018 waren der Umgang mit
Negativzinsen und Fragen zum Brexit. Dabei ging es
zum Beispiel um Investitionen im Vereinigten Kénigreich.
Weitere zentrale Themen waren unter anderem nach-
haltige Investitionen, Fragen der IT-Sicherheit, Fonds-
kosten und die Kostenstruktur bei ETFs. Ebenso standen
der Umgang mit aktuellen und kiinftigen aufsichts-
rechtlichen Neuerungen, zum Beispiel mit der Daten-
schutz-Grundverordnung (DSGVO), MiFID I, den Kapi-
talverwaltungsaufsichtlichen Anforderungen an die IT
(KAIT)?® und mit Verwahrstellenrundschreiben im Fokus
der Aufsichts- und Jahresgespréache.

2.5.2 Investmentvermogen

Auch im Jahr 2018 wuchs der deutsche Investmentmarkt
weiter. Sowohl Spezial- als auch Publikumsfonds ver-
zeichneten Mittelzuflusse.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaften in Deutschland
verwalteten Ende 2018 insgesamt 6.679 offene Invest-
mentvermdgen (Vorjahr: 6.370 Vermdgen), die sich auf
2.057 Milliarden Euro summierten (Vorjahr: 2.055 Mil-
liarden Euro). Davon waren 2.576 Publikumsfonds mit
einem Vermdgen von insgesamt 468 Milliarden Euro und
4.103 Spezial-AlF? mit einem Vermdgen von1.589 Milli-
arden Euro. Im Vorjahr war auf 2.341 Publikumsfonds ein
Vermogen von 491 Milliarden Euro und 4.029 Spezial-AlF
mit einem Vermdgen von 1.564 Milliarden Euro entfallen.

Das gesamte (Netto-)Mittelaufkommen von inlandischen
Publikums- und Spezialfonds erreichte im Berichtsjahr
103,3 Milliarden Euro (Vorjahr: 107 Milliarden Euro). Die
(Brutto)Mittelzuflisse betrugen 355,9 Milliarden Euro
(Vorjahr: 330,7 Milliarden Euro). Davon waren 113,3 Mil-
liarden Euro dem Publikumsinvestmentvermdgen zuzu-
rechnen (Vorjahr: 113,7 Milliarden Euro) und 242,6 Mil-
liarden Euro Spezial-AlF (Vorjahr: 217 Milliarden Euro).
Diesen standen Mittelabflisse in Hohe von insgesamt
253 Milliarden Euro gegeniber (Vorjahr: 223,7 Milliar-
den Euro).

28 Vgl. zu KAIT auch Kapitel I 6.1.
29 Alternative Investmentfonds.

Insgesamt genehmigte die BaFin 2018 genau 152 neue
Publikumsinvestmentvermdgen nach dem KAGB, da-
runter 114 Organismen fiir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren (OGAW), fiinf offene Publikums-AIF und
33 geschlossene Publikums-AlIF. Im Vorjahr hatte die
Aufsicht 138 Publikumsinvestmentvermdgen nach dem
KAGB zugelassen, darunter 107 OGAWSs, sieben offene
Publikums-AIF und 24 geschlossene Publikums-AlIF.

2.5.2.1 Offene Immobilienfonds und
Hedgefonds

Ende 2018 verfligten 61 Kapitalverwaltungsgesellschaf-
ten Uber eine Erlaubnis zur Verwaltung offener Immobi-
lienfonds (Vorjahr: 58 Gesellschaften). Vier Gesellschaf-

ten erhielten im Jahr 2018 ihre Erlaubnis von der BaFin,

eine gab sie zurick.

Wahrend 21 Kapitalverwaltungsgesellschaften auch
offene Immobilien-Publikumsfonds auflegten (Vorjahr:
21 KVGs), beschrankten sich 40 Gesellschaften auf die
Verwaltung von offenen Immobilien-Spezialfonds (Vor-
jahr: 37 KVGs). Davon haben bisher sieben Gesellschaf-
ten keine offenen Immobilienfonds aufgelegt.

Ein offener Immobilien-Publikumsfonds kam im Laufe
des Jahres 2018 durch Neuauflage hinzu, so dass sich

die Gesamtzahl dieser Fonds auf 54 erhohte (Vorjahr:

53 Fonds). Das Fondsvolumen dieses Marktsegments

betrug zum Jahresende 99,01 Milliarden Euro (Vorjahr:
92,33 Milliarden Euro).

Im Jahr 2018 beliefen sich bei den offenen Immobilien-
Publikumsfonds die Brutto-Mittelzufliisse auf 8,0 Milli-
arden Euro. Die Brutto-Mittelzufliisse bei den offenen
Immobilien-Spezialfonds betrugen — leicht reduziert —
15,5 Milliarden Euro (Vorjahr: 16,2 Milliarden Euro).
Das Fondsvermdgen der offenen Immobilien-Spezial-
fonds betrug Ende 2018 103,7 Milliarden Euro (Vorjahr:
88,2 Milliarden Euro).

22 offene Immobilien-Publikumsfonds befanden sich
Ende 2018 in der Abwicklung (Vorjahr: 21 Fonds). lhr
Fondsvolumen belief sich noch auf 3,17 Milliarden Euro
(Vorjahr: 3,92 Milliarden Euro). Bei 20 dieser Fonds ist
das Verwaltungsrecht bereits auf die Verwahrstelle Giber-
gegangen (Vorjahr: 19 Fonds).

Ende 2018 existierten in Deutschland 13 Hedgefonds
(Vorjahr: 14 Hedgefonds). Das von ihnen insgesamt ver-
waltete Volumen summierte sich auf 3,36 Milliarden Euro
(Vorjahr: rund 3,43 Milliarden Euro). Wie im Jahr 2017
gab es in Deutschland keinen inlédndischen Dach-
Hedgefonds.
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2.5.2.2 Auslandische Investmentvermogen

2018 existierten 10.511 vertriebsberechtigte EU-OGAW-
Fonds* (Vorjahr: 10.183 Fonds). Die BaFin bearbeitete
insgesamt 1.158 Neuanzeigen von Gesellschaften, die
EU-OGAW-Fonds in Deutschland vertreiben wollten;
2017 waren es 1.006 Neuanzeigen gewesen. Der Grof3-
teil der Anzeigen, und zwar 650 Meldungen, kam —

wie schon in den Vorjahren — aus Luxemburg. Daneben
gingen 361 Anzeigen aus Irland, 41 aus Frankreich und
31 Anzeigen aus Osterreich bei der BaFin ein. Der Ver-
trieb von 830 EU-OGAW-Fonds wurde eingestellt.

Uberdies waren 2.095 EU-AIF und 321 AIF aus aus-
landischen Drittstaaten zum Vertrieb in Deutschland
berechtigt (Vorjahr: 1.591 EU-AIF und 285 AIF aus aus-
landischen Drittstaaten). 1.343 davon stammten aus
Luxemburg, 232 aus dem Vereinigten Konigreich,

264 aus Irland, 115 von den Kaimaninseln, 110 aus

den USA, 91 aus Frankreich, 47 aus den Niederlanden
und zwei aus der Schweiz. Flr 771 AIF (Vorjahr: 553 AIF)
startete 2018 der Vertrieb in Deutschland. Davon
stammten 477 aus Luxemburg, 40 aus dem Vereinigten
Konigreich, 52 aus Irland, 30 von den Kaimaninseln
und 16 aus den USA. 231 EU-AIF und auslandische AlF
stellten den Vertrieb ein, darunter 110 aus Luxemburg,
51 aus dem Vereinigten Kénigreich und 28 aus Irland.

2.6 Bufigeldverfahren
2.6.1 Bufdgelder3!

Aufgrund von VerstoBen gegen Vorschriften des Wert-
papierrechts leitete die BaFin im Jahr 2018 insgesamt
135 neue BuBgeldverfahren ein (Vorjahr: 188 Verfahren;
siehe Tabelle 36 ,BuBgeldverfahren”, Seite 153). Aus den
Vorjahren waren zu Beginn des Jahres 2018 noch insge-
samt 869 Félle offen.

Die Ahndungsquote lag 2018 bei 39,8 Prozent. 126 Ver-
fahren schloss die BaFin mit GeldbuBen ab. Diese sum-
mierten sich insgesamt auf einen Betrag von rund

7,8 Millionen Euro.?? 193 Verfahren stellte die BaFin ein,

30 Unter OGAW-Fonds sind Fonds zu verstehen, welche die Anforderun-
gen der Richtlinie 2009/65/EG des Européischen Parlaments und des
Rats vom 13.7.2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungs-
vorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren erfiillen.

31 Zu BuBgeldverfahren wegen VerstdBen von Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen gegen die Verhaltens-, Organisations- und

Transparenzpflichten des WpHG sowie VerstéBen gegen das KWG vgl.

Kapitel Il 2.5.2 und Kapitel Il 4.
32 Die Gesamtsumme der festgesetzten GeldbuBen erfasst auch die in
Kapitel Il 4 dargestellten BuBgeldverfahren.

160 davon aus Opportunitatsgriinden. Damit wurden
insgesamt 322 Verfahren abgeschlossen. Ende 2018
waren nur noch 682 Verfahren offen.

2.6.2 Verfahrensabschliisse mit
umsatzbezogener Geldbufie

Seit Inkrafttreten des Gesetzes zur Umsetzung der
Transparenzrichtlinie-Anderungsrichtlinie (TRL-AndRL-
UmsG)* kann die BaFin BuBgelder anhand des Umsatzes
einer juristischen Person aus dem vorangegangenen
Geschaftsjahr bemessen. Voraussetzung ist, dass das vom
Gesetz vorgesehene umsatzbezogene HochstmaB der
GeldbuBe die betragsmaBigen Hochstbetrage Ubersteigt.
So kann die BaFin zum Beispiel bei den Vorschriften,
welche die Transparenzrichtlinie umsetzen, eine Geldbu-
Be von bis zu zehn Millionen Euro festsetzen oder eine
GeldbuBe in Hohe von fiinf Prozent des Gesamtumsatzes
des Vorjahres. Entscheidend ist, welche Summer hoher
ist. Die BaFin verhdngte 2018 in fiinf Verfahrenskomple-
xen3* GeldbuBen, die sie anhand des Umsatzes festlegte.

Die héchste umsatzbezogene GeldbufB3e gegen ein
Unternehmen im Jahr 2018 ordnete die BaFin aufgrund
einer Aufsichtspflichtverletzung im Sinne des § 130
Absatz 1 Satz 1 Ordnungswidrigkeitengesetz (OWiG) an.
Diese GeldbuBe betrug 1,34 Millionen Euro.*® Ein Ver-
fahren hinsichtlich der nicht rechtzeitig vertffentlichten
Hinweisbekanntmachung zu einem Jahresfinanzbericht
schloss die BaFin mit einem umsatzbezogenen BuBgeld
in Héhe von 94.000 Euro ab.

2.6.3 Bekanntmachungen

Seit Inkrafttreten des TRL-AndRL-UmsG macht die BaFin
eigene MaBnahmen und Sanktionen sowie die Ord-
nungsgeldentscheidungen des Bundesamts flr Justiz
auf ihrer Internetseite bekannt. In den vergangenen drei
Jahren veréffentlichte sie 46 VerwaltungsmaBnahmen
und 21 GeldbuBen der BaFin sowie 71 Ordnungsgeld-
entscheidungen des BfJ. Dieses Vorgehen soll dazu
beitragen, die generalpraventive Wirkung von MaBnah-
men und Sanktionen zu verstarken. Die Marktteilnehmer
sollen dadurch angehalten werden, sich rechtskonform
zu verhalten.

Nach dem Willen des Gesetzgebers ist die nicht anony-
misierte unverzigliche Bekanntmachung der Regelfall.

33 Gesetz zur Umsetzung der Transparenzrichtlinie-Anderungsrichtlinie
vom 20.11.2015, BGBI | 2015, Seite 2029.

34 Sieben Verfahren (Stand 18.12.2018, noch nicht rechtskréftig).

35 Siehe dazu 2.6.4.
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Dennoch gibt es Umstande, die im Einzelfall erfordern,
die Bekanntmachung aufzuschieben, sie zu anonymi-
sieren oder davon abzusehen. Im Anwendungsbereich
des § 124 WpHG ist eine solche Anonymisierung nur bei
einer natlrlichen Person mdglich.

2.6.4 Ausgewahlte Verfahren

2018 verhangte die BaFin ein BuBgeld in Hohe von
42.000 Euro gegen einen Betroffenen, der gegen das
Verbot der Kursmanipulation nach §20a WpHG alte Fas-
sung verstoBBen hatte. Er hatte in sechs Fallen irrefhren-
de Signale fir das Angebot bzw. die Nachfrage durch
vorgetduschte Kauf- und Verkaufsorders in bestimmten
Finanzinstrumenten gegeben.

In einem Verfahren gegen ein Kreditinstitut wegen einer
fahrldssigen Aufsichtspflichtverletzung ordnete die
BaFin ein BuBgeld in Hohe von 1,34 Millionen Euro an.
Das Institut hatte es unterlassen, geeignete Aufsichts-
und OrganisationsmaBnahmen einzurichten, um seinen
eigenen Stimmrechtsmitteilungspflichten sowie denen
seiner Konzerntochter vorschriftsgemal zu entsprechen.

Gegen ein weiteres Unternehmen verhangte die
BaFin 2018 eine GeldbuBe in Hohe von 57.500 Euro.
Dieses Institut hatte seine Aufsichtspflichten fahrlassig

verletzt, so dass es zu VerstoBen gegen das Verbot un-
gedeckter Leerverkiaufe gekommen war. Uber einen lan-
geren Zeitraum hatte der Vorstand keine ausreichenden
Aufsichts- und Organisationsmafnahmen getroffen, um
sicherzustellen, dass Market-Maker-Anzeigen bei der
BaFin eingereicht wurden. Nach einem Hinweis der BaFin
stellte das Finanzdienstleistungsinstitut die organisato-
rischen Mangel ab.

Eine GesamtgeldbuBe in Hohe von 2,4 Millionen Euro
verhangte die BaFin gegen ein weiteres Unternehmen,
und zwar aufgrund zweier tatmehrheitlicher Ver-
stoBe gegen Stimmrechtsmitteilungspflichten nach
§§33, 34 WpHG. Die betreffende Gesellschaft hatte es
unterlassen, Stimmrechtsmitteilungen rechtzeitig ab-
zugeben.

Den VerstoB einer Inlandsemittentin ahndete die Auf-
sicht mit einer GeldbuBe in Héhe von 192.000 Euro. Die
Emittentin hatte entgegen § 15 Absatz 1 Satz 1 WpHG
alte Fassung eine Ad-hoc-Mitteilung Uber den erfolgrei-
chen Abschluss eines Unternehmenskaufvertrags publi-
ziert. Hintergrund des VerstoBes war insbesondere, dass
sie eine unwirksame Selbstbefreiung von der Verpflich-
tung vorgenommen hatte, unverziglich Insiderinforma-
tionen zu verodffentlichen, die mit der Transaktion zusam-
menhingen.
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Tabelle 36: Ubersicht BuBgeldverfahren3 2018

Einstellungen aus

Anhéngige Neu Mit Geld- Hochste Tatséch- Oppor- Anhéngige
Verfahren eroffnete buBe abge-  verhdngte lichen oder tunitéats- Verfahren
Anfang Verfahren schlossene Einzelgeld-  Rechtlichen griinden Ende
2018 2018 Verfahren  buBe in Euro Griinden 2018
Meldepflichten 9 0 1 20.000 0 3 5
Ad-hoc-Publizitét 83 16 6 192.000 1 7 85

Directors Dealings/
Manager 6 1 2* 5.325 0 1 4
Transactions

Markt-

. . 32 6 10* 42.000 6 6 16
manipulation
Mitteilungs-
und Veroffent- 445 51 79 1.340.000 16 95 306
lichungspflichten
Informations-
pflichten ggu. 26 0 1 11.300% 6 12 7
Wertpapier-
inhabern
Leerverkaufe 16 0 4 57.500 0 2 10
Finanzbericht-
erstattungs- 168 46 10 148.500 3 22 179
pflichten
Prospekte
(WpPG/VermAnIG) 30 2 0 0 0 3 29
Unternehmens-
Ubernahmen 10 5 2 9.000 0 2 11
(WpUG)
Sonstiges 10 5 3 9.750 0 2 10

*  Enthalten ist 1 Verfahren, das im Rahmen eines Strafverfahrens zu einer Verurteilung des Betroffenen gefiihrt hat. Davon erfasst ist auch die

buBgeldrechtliche Bewertung des jeweiligen Lebenssachverhalts.

** Die GeldbuBe wurde im Rahmen einer Aufsichtspflichtverletzung fiir diesen und weitere VerstoBe verhangt.

36 Die genannten Zahlen beziehen sich auf die Gesamtheit aller in der Wertpapieraufsicht gefiihrten BuBgeldverfahren.
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VII

Uber die BaFin



1 Personal

Zum 31. Dezember 2018 arbeiteten insgesamt 2.713
Beschaftigte (Vorjahr: 2.602 Beschaftigte) an den Dienst-
sitzen der BaFin in Bonn (1.895 Beschaftigte) und Frank-
furt am Main (818 Beschaftigte). Davon waren rund

75 Prozent (2.026 Beschéftigte) verbeamtet und rund

25 Prozent als Tarifbeschéaftigte und auBertariflich
Beschéftigte (687 Personen) angestellt (siehe Tabelle 38
.Personal”).

Frauen machten knapp die Hélfte der BaFin-Beschaftig-
ten aus, namlich 47 Prozent (1.282 Frauen). 75 Beschaf-
tigte waren zum 31. Dezember ldngerfristig bei inter-
nationalen Institutionen und Aufsichtsbehérden téatig;
39 davon arbeiteten voriibergehend als Entsandte bei
der Europaischen Zentralbank (EZB).

122 Neueinstellungen

Die BaFin stellte 2018 insgesamt 122 neue Beschaf-
tigte ein, vier mehr als im Vorjahr (siehe Tabelle 37
,Einstellungen 2018"); Auszubildende und Anwarter
sind hierbei nicht mitgezahlt. Bei einem grofen

Teil der Neueinstellungen handelte es sich um
Wirtschaftswissenschaftler und Volljuristen; es waren
aber auch Mathematiker und Fachhochschul- bzw.
Hochschulabsolventen anderer Fachrichtungen darunter.
Zusatzlich stellte die BaFin Anwarter flr den gehobenen
Dienst und Auszubildende fiir den mittleren Dienst

ein. Weitere 82 Beschaftigte kamen hinzu, da die BaFin
im Jahr 2018 die Abwicklungsfunktionen der Bundes-
anstalt fur Finanzmarktstabilisierung (FMSA) tber-
nommen hat.!

Tabelle 38: Personal

Stand: 31. Dezember 2018

Tabelle 37: Einstellungen 2018

Laufbahn Gesamt Frauen Manner
Hoherer Dienst 67 31 36
Qualifikation:

Volljuristen 17
Wirtschaftswissenschaftler 38

Mathematiker / Statistiker 7

Andere 5

Gehobener Dienst 24 6 18
Qualifikation:

Wirtschaftsjuristen 3
Wirtschaftswissenschaftler 19

Laufbahnausbildung 1

Andere 1

Mittlerer/Einfacher Dienst 31 20 11
Anwaérter/ Auszubildende 11 7 4
Gesamt 122* 57* 65*

* Ohne Anwarter/Auszubildende.

Berufseinstieg bei der Aufsicht

Berufsanfanger konnen sich bei der BaFin unter ande-
rem auf den gehobenen Dienst vorbereiten lassen und
eine Berufsausbildung im mittleren Dienst absolvieren.
Ende 2018 arbeiteten bei der BaFin insgesamt 35 Anwar-
ter und Auszubildende, im Vorjahr waren es 43.

Zum 31. Dezember waren 14 der Anwarter als Studie-
rende (Vorjahr: 18) an der Hochschule der Deutschen

Laufbahn Beschéftigte davon davon tariflich und
Beamte auBertariflich Beschiaftigte
Gesamt Frauen Ménner Gesamt Gesamt
Hoherer Dienst 1.344 554 790 1.186 158*
Gehobener Dienst 819 358 461 686 133
Mittlerer/Einfacher Dienst 550 370 180 154 396
Gesamt 2.713 1.282 1.431 2.026 687*

* Inklusive der auBertariflich Beschaftigten.

1 Vgl. Jahresbericht 2017, Seite 160.
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Bundesbank im Studiengang Zentralbankwesen/Central
Banking eingeschrieben und zwei weitere an der Hoch-
schule des Bundes fur 6ffentliche Verwaltung im Stu-
diengang Verwaltungsinformatik. Aus dieser Gruppe
haben, wie im Vorjahr, finf Studierende ihr Studium im
Berichtsjahr aufgenommen.

2018 haben fuinf Auszubildende ihre berufliche Ausbil-
dung begonnen (Vorjahr: neun Auszubildende). Zum
Ende 2018 hat die BaFin insgesamt 19 Auszubildende
(Vorjahr: 24 Auszubildende) in folgenden vier Berufs-
bildern ausgebildet: Verwaltungsfachangestellte, Fach-
informatiker fur Systemintegration, Kaufleute fir Biro-
management und Fachangestellte fir Medien- und
Informationsdienste mit der Fachrichtung Bibliothek.

Kompetenz durch Fortbildung

Die BaFin legt besonderen Wert darauf, Wissen und
Fahigkeiten ihrer Beschéftigten fortlaufend auszubau-
en, zu fordern und auf dem neuesten Stand zu halten.
Im Jahr 2018 nahmen BaFin-Beschaftigte an 693 Fort-
bildungsveranstaltungen teil (Vorjahr: 656 Veranstaltun-
gen). Insgesamt verzeichnete die BaFin 4.602 Teilnahmen
im Jahr 2018 (Vorjahr: 4.029 Teilnahmen). Durch-
schnittlich besuchte somit jeder BaFin-Beschaftigte an
2,8 Tagen eine Fortbildung (Vorjahr: 3,0 Tage).

Ob fur Einsteiger, Fortgeschrittene oder Experten: Die
BaFin bietet ihren Mitarbeitern breit gefacherte Fortbil-
dungen, um deren Expertise und Soft Skills zu starken.
Trainingskooperationen, insbesondere mit der Deutschen
Bundesbank, der EZB und den Européischen Aufsichts-
behdrden (European Supervisory Authorities — ESAs),
fordern zudem die Zusammenarbeit und internationale
Vernetzung.

2 Haushalt

Fur das Jahr 2018 bewilligte der Verwaltungsrat der
BaFin einen Haushaltsplan in Hohe von 345 Millionen
Euro. Das Haushaltsvolumen lag damit rund 60 Millio-
nen Euro Uber dem des Jahres 2017 (285,5 Millionen
Euro). Diese Erhdhung beruhte Uberwiegend auf der
Integration von Aufgaben und Personal der FMSA zum
1. Januar 2018 in die BaFin.?

2 Vgl. Gesetz zur Neuordnung der Aufgaben der Bundesanstalt fur
Finanzmarktstabilisierung.

Die veranschlagten Ausgaben des Haushalts 2018 verteil-
ten sich zu 67,7 Prozent auf Personalkosten in Hohe von
233,3 Millionen Euro (Vorjahr: 209,3 Millionen Euro) und
zu 26,3 Prozent auf Sachkosten in Hohe von 90,7 Millio-
nen Euro (Vorjahr: 63,5 Millionen Euro). Auf Investitionen
entfielen 3,6 Prozent des Budgets (Vorjahr: 2,2 Prozent).
Zuweisungen und Zuschisse verblieben mit 2,4 Pro-
zent des Budgets nahezu auf dem Vorjahresniveau (siehe
Grafik 22 ,Ausgaben nach Haushaltsplan 2018", Seite 157).

Finanzierung durch Umlage und Gebiihren

Die BaFin ist unabhdngig vom Bundeshaushalt und
finanziert sich zu 100 Prozent aus eigenen Einnahmen.
Diese setzten sich im Haushalt 2018 groBtenteils aus
den Umlagezahlungen der beaufsichtigten Unterneh-
men zusammen, einer Sonderabgabe mit Finanzierungs-
funktion. Deren Soll betrug im Jahr 2018 310,3 Millio-
nen Euro (Vorjahr: 260,6 Millionen Euro). Des Weiteren
finanziert sich die BaFin Uiber Verwaltungseinnahmen wie
Gebiihren und Zinsen. Deren Soll lag 2018 bei 34,7 Milli-
onen Euro und im Vorjahr bei 24,9 Millionen Euro (siehe
Grafik 23 ,PlanmaBige Einnahmen nach Haushalts-

plan 2018", Seite 157).

Im Jahr 2018 erfolgte die Umlageabrechnung fir das
Jahr 2017. Die Kreditwirtschaft beteiligte sich demnach
mit 45,3 Prozent am Gesamtaufkommen der Umlage
des Jahres 2017. Die Versicherungswirtschaft trug

27,0 Prozent bei und der Wertpapierhandel 27,7 Pro-
zent (siehe Grafik 24 ,Umlageverteilung nach Auf-
sichtsbereichen 2017”, Seite 157). Die Umlage des
Bereichs Nationale Abwicklungsbehorde fir das Umla-
gejahr 2017 rechnete die BaFin 2018 getrennt ab,

da dieser Bereich 2017 der FMSA angehorte. Dabei
beriicksichtigte sie die an die FMSA geleisteten Voraus-
zahlungen. Die Umlageabrechnung fiir 2018 findet im
Laufe des Jahres 2019 statt.

Tatsachliche Ausgaben und Einnahmen

Die tatsachlichen Ausgaben der BaFin lagen 2018

bei rund 320,5 Millionen Euro (Vorjahr: 279 Millionen
Euro). Dies sind rund 24,5 Millionen Euro weniger als

im Haushaltsplan ausgewiesen. Dem standen Einnah-
men von rund 331,3 Millionen Euro gegentber (Vorjahr:
282,5 Millionen Euro). Der Verwaltungsrat der BaFin hat
die Jahresrechnung 2018 bis zum Redaktionsschluss des
vorliegenden Berichts noch nicht festgestellt.

Gesonderter Haushaltsplan Enforcement

Fur den gesonderten Etat Enforcement setzte die BaFin
im Jahr 2018 insgesamt 8,3 Millionen Euro an, was in
etwa dem Vorjahreswert von 8,2 Millionen Euro ent-
spricht. Darin enthalten war eine geplante Zuweisung
an die Deutsche Prifstelle fur Rechnungslegung in
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Hoéhe von 6 Millionen Euro (Vorjahr: 6 Millionen Euro). 7,9 Millionen Euro); die Einnahmen — einschlieBlich der
Die tatsachlichen Ausgaben fiir das Enforcement beliefen  Umlagevorauszahlungen fiir 2019 — summierten sich auf
sich schlieBlich auf rund 8 Millionen Euro (Vorjahr: etwa 14,7 Millionen Euro (Vorjahr: 16,5 Millionen Euro).

Grafik 22: Ausgaben nach Haushaltsplan 2018
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Grafik 23: PlanmaBige Einnahmen nach Haushaltsplan 2018
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Grafik 24: Umlageverteilung nach Aufsichtsbereichen 2017
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3 E-Government:
Digitalisierungsstrategie
der BaFin

Der digitale Wandel stellt auch die Finanzaufsicht vor
neue Herausforderungen, denn es gilt, diesen tiefgrei-
fenden Wandel zu gestalten und zukunftsfahige Regeln
fur die digitale Finanzaufsicht aufzustellen. Daher hat
die BaFin 2018 eine alle Geschéftsbereiche Ubergreifen-
de Digitalisierungsstrategie formuliert, die sich an den
spezifischen Aufgaben und Bedirfnissen der Aufsicht
orientiert.

Allerdings denkt und arbeitet die Finanzaufsicht auf vie-
len Feldern bereits seit langerer Zeit weitgehend digital.
Die Strategie dokumentiert somit einerseits den Status
quo bereits umgesetzter Vorhaben. Zudem zeigt sie aber
Weichenstellungen fiir die Zukunft auf. Die BaFin hat

in ihrer Digitalisierungsstrategie drei Handlungsfelder
identifiziert: ,Aufsicht und Regulierung”, ,IT-Aufsicht und
-Sicherheit” sowie ,Transformation der BaFin", womit

die Binnendigitalisierung gemeint ist. Fir jedes der drei
Handlungsfelder legt die Strategie Ubergeordnete Ziele
fest und definiert geplante nachste Schritte.

Grundfragen der Handlungsfelder

Im ersten Handlungsfeld stellt sich die BaFin folgende
Grundfrage: Wie ist aufsichtlich und regulatorisch mit
den Marktverdnderungen umzugehen, die durch die
Digitalisierung ausgeldst werden? Im zweiten Hand-
lungsfeld geht es um die Grundfrage, wie die BaFin
sicherstellen kann, dass die innovativen Technologien
und IT-Systeme sowie Daten, die bei den beaufsich-
tigten Unternehmen genutzt werden, sicher sind. Das
dritte Handlungsfeld nimmt sich der Frage an, wie sich
die BaFin angesichts der fortschreitenden Digitalisierung
weiterentwickeln muss — intern und an den Schnittstellen
zum Markt.

BaFin vor besonderer Herausforderung

Das dritte Handlungsfeld, die digitale Transformation der
BaFin, stellt die Aufsicht vor eine besondere Herausfor-
derung: Die 6ffentliche Verwaltung kann weniger flexibel
als privatwirtschaftliche Organisationen auf technische
Innovationen wie die Digitalisierung reagieren. Dies ist

in ihrer organisatorischen Beschaffenheit und Funktions-
logik sowie den rechtlichen Rahmenbedingungen
begrindet.

Umso wichtiger ist es aus Sicht der BaFin, den Prozess
der digitalen Transformation zentral zu planen und zu

begleiten und die daraus folgenden weiteren Aufgaben
und Vorhaben effektiv und effizient zu steuern. Dafir hat
sie im Jahr 2018 die Position eines Chief Digital Officers
(CDO) geschaffen. Er soll von einem Digital Office unter-
stutzt werden. Die Binnendigitalisierung der BaFin und
somit der CDO als ausfiihrendes Organ sollen dazu bei-
tragen, die Aufsichts- und Unterstiitzungsprozesse der
BaFin weitgehend papierlos und tber die Geschéftsberei-
che hinweg effizienter zu gestalten. AuBerdem ist es der
BaFin durch diese Neuerungen mdglich, angemessene
neue Aufsichtsinstrumente und -l6sungen zu entwickeln.?

4 Kommunikation

4.1 Presseanfragen

Auch im Jahr 2018 erhielt die BaFin mehrere Tausend
Anfragen von Journalisten zu den unterschiedlichen
Aufgabengebieten der Finanzdienstleistungsaufsicht.

Geldwaschepravention

So sorgten mehrere internationale Félle von Geldwa-
sche bei Banken — unter anderem bei der Danske Bank
und der ING — dafir, dass das Interesse der Medien am
Thema Geldwaschepravention stark stieg. Die Journalis-
ten wollten zum Beispiel wissen, welche Aufgaben und
Befugnisse die BaFin auf diesem Gebiet besitze und wie
einzelne Detailregelungen ausgestaltet seien. Dabei lie-
Ben sie sich auch die Position der BaFin zu einer eventu-
ellen Europaisierung der Geldwascheaufsicht erlautern.
Auf reges Interesse stiel3 zudem, dass die BaFin bei der
Deutschen Bank PraventionsmalBnahmen gegen Geld-
wasche und Terrorismusfinanzierung anordnete und
einen Sonderbeauftragten* einsetzte.

Initial Coin Offerings (ICOs)

Das Thema Initial Coin Offerings (ICOs) bewegte die
Medien auch 2018. Dabei ging es vor allem um die Frage,
inwieweit die Ausgabe oder das 6ffentliche Angebot
von Krypto-Tokens Erlaubnis- bzw. Prospektpflichten
auslosten.

Brexit

Viele Journalisten erbaten Informationen zum Aus-
tritt des Vereinigten Konigreichs aus der Europa-
ischen Union. Sie fragten unter anderem, welche

3 Zu den Handlungsfeldern ,Aufsicht und Regulierung” sowie
JT-Aufsicht und -Sicherheit” vgl. auch Kapitel II 6.
4 Vgl. hierzu Kapitel 11 5.2.

158 | VIl Uber die BaFin

Jahresbericht 2018



Finanzinstitute beabsichtigten, ihren Standort daraufhin
nach Deutschland zu verlagern, um dann von hier aus
Passporting-Rechte nutzen zu kdnnen. Auch die aufsicht-
lichen Anforderungen an die Institute standen im Fokus.

Digitalisierung

Zahlreiche Anfragen galten der Art und Weise, in der die
Digitalisierung sich auf die Aufsicht und die Geschafts-
tatigkeit vor allem der Banken auswirkt. Zum einen ging
es um die Konkurrenz durch Technologiekonzerne, die
auch Bankdienstleistungen anbieten, zum anderen um
die Leistungsfahigkeit der IT der Banken und die Sicher-
heit ihrer IT-Systeme. Oft erkundigten sich Journalisten
auch nach den aufsichtlichen Anforderungen an die Aus-
lagerung in eine Cloud und nach den Aufgaben eines
IT-Vorstands.

Run-off

Durch den geplanten Verkauf der Generali Lebensver-
sicherung AG an die Viridium-Gruppe riickte das Thema
externer Run-off erneut in den Mittelpunkt des Medien-
interesses. Journalisten fragten insbesondere nach Prii-
fungsdauer, -inhalten und -maBstab. In einer Presse-
mitteilung® stellte die BaFin vorsorglich klar, dass an

den Verkauf eines Versicherungsunternehmens strenge
Anforderungen gekniipft sind, um vor allem die Belange
der Versicherungsnehmer zu wahren. Ein Unternehmens-
verkauf durfe schlieBlich keinen Versicherungsnehmer
schlechter stellen.

Pensionskassen

Nachdem die BaFin davor gewarnt hatte, dass verschie-
dene Pensionskassen ohne zusétzliches Kapital mogli-
cherweise nicht mehr ihre vollen Leistungen erbringen
konnten®, beschéftigten sich die Medien zunehmend mit
deren Lage. Das Interesse galt der wirtschaftlichen Situ-
ation der Kassen und der Frage, welche Aufsichtsmaf-
nahmen die BaFin plane bzw. bereits ergriffen habe —
vor allem im Rahmen der intensivierten Aufsicht. Anfang
Dezember war die Situation der Pensionskasse der
Caritas VVaG Gegenstand vieler Presseanfragen. Die BaFin
hatte zuvor ihre Anordnung gegentiber der Kasse verof-
fentlicht, mit der sie ihr das Neugeschaft untersagte.”

Provisionsdeckel und Provisionsabgabeverbot

Ein weiteres wichtiges Thema in den Medien waren
die Umsetzung und Auslegung der EU-Versicherungs-
vertriebsrichtlinie (Insurance Distribution Directive —
IDD). Im Friihjahr bestétigte die BaFin Uberlegungen,

5 www.bafin.de/dok/11116514.
6 Vgl. dazu www.bafin.de/dok/11116514.
7 www.bafin.de/dok/11766868.

einen Provisionsrichtwert in der Lebensversicherung
einzufihren, um Fehlanreize beim provisionsgestiitzten
Vertrieb zu vermeiden. Zwischenzeitlich hat das Bundes-
ministerium der Finanzen (BMF) einen gesetzlichen Pro-
visionsdeckel angekiindigt. Journalisten interessierten
sich auBerdem fir die Einhaltung des Provisionsabgabe-
verbots. Von besonderem Interesse waren des Weiteren
der Fall der gonetto GmbH und die Jubildaumsaktion von
Check24.

Wirksamkeit von Beitragsanpassungen

Auch um die laufenden Gerichtsverfahren zur Wirksam-
keit von Beitragsanpassungen in der privaten Kranken-
versicherung wegen fehlender wirtschaftlicher Unab-
hangigkeit der Treuhander ging es in verschiedenen
Presseanfragen. Hierzu fand am 19. Dezember 2018
eine mindliche Verhandlung vor dem Bundesgerichts-
hof (BGH) statt. Am 19. Dezember 2018 hat der BGH die
Rechtsauffassung der BaFin bestatigt. Dass Treuhander
oft Uber langere Zeit intensiv mit Versicherern zusam-
menarbeiten und von diesen Geld erhalten, sei allein kein
Grund, Beitragserhohungen fir unwirksam zu erklaren.

Insolvenz von P&R

Zahlreiche Anfragen erhielt die BaFin zur Insolvenz der
Unternehmensgruppe P&R. Diese hatte Container-
Direktinvestments angeboten. In erster Linie interes-
sierten sich Journalisten fir die Prospektpflicht und
die Aufgaben der BaFin sowie flr die Anlageform des
Direktinvestments. Daneben standen Fragen nach der
Erlaubnispflicht und den Zustandigkeiten und Kom-
petenzen der Aufsichtsbehdrde im Fokus. Keines der
Unternehmen der P&R-Gruppe fiel allerdings unter die
laufende Aufsicht der BaFin.

MiFID Il

Auch im Jahr 2018 beschéftigten die Vorschriften der
zweiten europaischen Finanzmarktrichtlinie (Markets in
Financial Instruments Directive — MiFID II) die Presse. Vor
allem die Geeignetheitspriifung und die neuen Aufzeich-
nungspflichten waren von Interesse. Die Geeignetheitser-
klarung konzentriert sich, anders als das friiher relevante
Beratungsprotokoll, das den Ablauf des Beratungsge-
sprachs abbilden sollte, auf die Griinde fir die Geeig-
netheit der dabei ausgesprochenen Empfehlungen. Die
Aufzeichnungspflichten gehen namlich Gber die Geeig-
netheitserklarung hinaus. Erteilen Kunden ihrem Berater
im Anschluss an die Beratung einen Auftrag, so missen
Zeitpunkt und Ort der Besprechung, die dort Anwesen-
den, der Initiator des Gesprachs und Angaben zum Auf-
trag selbst dokumentiert werden. Kunden kénnen ver-
langen, dass ihnen diese Dokumentation ausgehandigt
wird. Die Unternehmen kdnnen die Angaben auch mit
den Inhalten der Geeignetheitserkldrung kombinieren.
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4.2 Veranstaltungen und Messen

Fintech-Konferenz , BaFin-Tech”

Am 10. April 2018 hielt die BaFin zum zweiten Mal ihre
Fintech-Konferenz ,BaFin-Tech” ab. Sie hatte dazu neue
wie etablierte Unternehmen der Finanzindustrie einge-
laden. Im Mittelpunkt der Veranstaltung standen finanz-
technologische Entwicklungen und Diskussionen mit
Gasten aus Wirtschaft, Wissenschaft und Politik. Zudem
konnten die Teilnehmer Workshops zu den Themen
Cloud Computing, Big Data und kinstliche Intelligenz
sowie Platformication wahrnehmen.

Praxisforum ,Wirtschaftskriminalitidt und
Kapitalmarkt”

Am 19. und 20. September 2018 veranstaltete die
BaFin zum 15. Mal ihr jahrliches Praxisforum ,Wirt-
schaftskriminalitat und Kapitalmarkt”. Rund 350 Ver-
treter von Polizei und Staatsanwaltschaft sowie der
Deutschen Bundesbank, der Boérsenaufsichtsbehorden,
der Handelstiberwachungsstellen der Borsen und aus-
landischer Aufsichtsbehdrden waren dort zu Gast. Die
Teilnehmer konnten zusatzlich Seminare besuchen,
etwa zu den Themen ,Nationale Risikoanalyse” und
,Compliance-Funktion”.

Informationsveranstaltung . IT-Aufsicht bei Banken”
Am 27. September 2018 trafen sich Vertreter der Finanz-
branche sowie IT-Sicherheitsexperten auf Einladung der
BaFin zum funften Mal zur Informationsveranstaltung
.T-Aufsicht bei Banken”. Rund 400 Teilnehmer lieBen
sich Uber aktuelle Fragen der digitalen Finanzwelt unter-
richten. Zentrale Themen waren die Bankaufsichtlichen
Anforderungen an die IT (BAIT) und die Aufsicht Uber
die Sicherheit im Zahlungsverkehr nach dem Zahlungs-
diensteaufsichtsgesetz (ZAG).

Abwicklungskonferenz

Fur Vertreter von Kreditinstituten und deren Branchen-
verbanden veranstaltete die BaFin am 30. Oktober 2018
ihre erste Abwicklungskonferenz. Die Referenten infor-
mierten die rund 180 Teilnehmer unter anderem uber
Abwicklungsplanung, institutsspezifische Abwicklungs-
strategien und die aktuellen Entwicklungen bei der Ban-
kenabgabe. In einer Podiumsdiskussion mit Vertretern
von Wirtschaft, Verwaltung und Wissenschaft ging es um
die Frage ,Die abwicklungsfahige Bank — Utopie oder
Realitat?”

Informationen fiir Anleger auf Messen und
Veranstaltungen

Im April 2018 prasentierte die BaFin ihr breit gefacher-
tes Informationsangebot auf der Anlegermesse ,Invest”
in Stuttgart. Dabei kldrten Vertreter der Aufsicht

in verschiedenen Vortragen Anleger unter anderem
liber die wichtigsten Anderungen durch die MiFID Il auf
und erlauterten die haufigsten Missverstandnisse bei
Preisbildung und Market Making von Zertifikaten und
Optionsscheinen.

Vertreten war die BaFin 2018 auch bei den Anlegermes-
sen in Berlin, Dresden, Disseldorf, Miinchen und Ham-
burg sowie beim Tag der offenen Tir des BMF in Berlin
und dem Deutschen Seniorentag der Bundesarbeits-
gemeinschaft der Senioren-Organisationen (BAGSO) in
Dortmund. Auch bei diesen Veranstaltungen nahmen
viele interessierte Besucher die Gelegenheit wahr, direkt
bei den Beschaftigten der BaFin nachzufragen.

4.3 Veroffentlichungen

Die BaFin hat auch im Jahr 2018 auf www.bafin.de ver-
schiedene Publikationen zu Aufsichts- und Verbraucher-
themen herausgegeben. Im Folgenden sind einige Bei-
spiele genannt.

BaFinPerspektiven

Im August hat die BaFin die erste Ausgabe ihrer Schrif-
tenreihe BaFinPerspektiven veroffentlicht. Die Ausgabe
befasst sich aus unterschiedlichen Blickwinkeln mit der
fortschreitenden Digitalisierung und dem Themenkom-
plex ,Big Data und Artificial Intelligence” (BDAI) sowie
deren Folgen fir Finanzmarkt, Aufsicht und Regulierung
(siehe Infokasten ,BaFin-Studie zu Big Data und kiinst-
licher Intelligenz”, Seite 161). Die zweite Ausgabe der
BaFinPerspektiven erschien am 28. Februar 2019. Auch
sie widmet sich der Digitalisierung. Die nachste Aus-
gabe ist fur den 9. Mai geplant. Thema wird die nach-
haltige Finanzwirtschaft sein. In den BaFinPerspektiven
finden sich Beitrédge interner und externer Autoren und
Interviews. Die Schriftenreihe erscheint in deutscher und
englischer Sprache auf der Homepage der BaFin.2

Broschiiren und ABCs in Leichter Sprache

Auf der Homepage der BaFin finden sich zahlreiche
Broschiren zu verbraucherrelevanten Themen.® Anfang
Oktober 2018 veroffentlichte die BaFin zudem zwei neue
Broschiren in Leichter Sprache, die wichtige Begriffe
aus dem Banken-'° und dem Versicherungssektor™
erlautern.

8 www.bafin.de/dok/11056102.
9 www.bafin.de/dok/8228504.
10 www.bafin.de/dok/11529872.
11 www.bafin.de/dok/11529884.

160 | VIl Uber die BaFin

Jahresbericht 2018



Jahresbericht und Statistiken

Neben ihrem Jahresbericht' veroffentlichte die BaFin
auch ihre jahrliche Statistik tiber Stand und Entwicklung
der deutschen Versicherungsunternehmen sowie ihre

Statistik Uber die Ruckversicherungsunternehmen’.
Der Jahresbericht und die Riickversicherungsstatistik
erscheinen auch in englischer Sprache.

Hinweis

BaFin-Studie zu Big Data und kiinstlicher Intelligenz

Wie wirken sich technologische Entwicklungen bei
der Datenverarbeitung und -analyse auf die Finanz-
branche aus? Welche Implikationen ergeben sich fir
Finanzstabilitat, Markt- und Unternehmensaufsicht
und den kollektiven Verbraucherschutz? Einen Beitrag
zur Beantwortung dieser Fragen leistet der Bericht
,Big Data trifft auf kiinstliche Intelligenz — Heraus-
forderungen und Implikationen fir Aufsicht und
Regulierung von Finanzdienstleistungen', den die
BaFin Mitte Juni 2018 veroffentlichte.

Der Bericht umfasst die Ergebnisse einer Studie, an
der auch Experten der Partnerschaft Deutschland, der
Boston Consulting Group (BCG) und des Fraunhofer-
Instituts fir Intelligente Analyse- und Informationssys-
teme IAIS mitgewirkt hatten.

Ziel war es, ein umfassendes Bild zu erhalten, um die
BaFin in die Lage zu versetzen, strategische Trends,
Marktentwicklungen und neu entstehende Risiken
frihzeitig zu identifizieren und angemessen zu
adressieren. Der Bericht beleuchtet die Implikationen
der technologiegetriebenen Marktentwicklungen aus
verschiedenen regulatorischen und aufsichtlichen
Perspektiven. ,Die Ergebnisse zeigen deutlich, wie
wichtig es ist, dass wir uns aufsichtlich und regula-
torisch mit diesen Themen befassen”, kommentierte
BaFin-Prasident Felix Hufeld.

Die BaFin hat den Bericht und die darin enthal-
tenen Leitfragen offentlich konsultiert. Informa-
tionen zu den Ergebnissen der Konsultation und
eine erste Einordnung durch Hufeld sind in den
BaFinPerspektiven™ zu lesen, die Ende Februar 2019
auf www.bafin.de erschienen sind.

12 www.bafin.de/dok/8225660.
13 www.bafin.de/dok/7867196.
14 www.bafin.de/dok/10985478.

15 www.bafin.de/dok/7866938.
16 www.bafin.de/dok/12038522.
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ReferatR 3
Restrukturierung
von Verbundbanken,
Versicherungsunter-
nehmen, Forder-
banken und FMI

ReferatR 4
Risikoanalyse, Risiko-
schnittstelle Stresstest,

makrodkonomische

Instrumente,

Quervergleiche

Referat R 5
Intensivaufsicht

Gruppe
IT-Aufsicht
IT-Aufsicht/

Zahlungsverkehr/
Cybersicherheit

Referat GIT 1
Grundsatz Cyber-
sicherheit in der

Digitalisierung
und Regulierung
Zahlungsverkehr

Referat GIT 2
Operative Aufsicht
Uber Zahlungs-
institute und
E-Geld-Institute

Referat GIT 3
Grundsatz
IT-Aufsicht und
Prifungswesen

Referat GIT 4
IT-Prifungen und
Priifungs-/ Aufsichts-
unterstiitzung
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Abteilung VA 1
Gruppenaufsicht und
Themenschwerpunkte

Einrichtungen
der betrieblichen
Altersversorgung und
Krankenversicherung

Referat VA 11
Aufsicht tiber
Gruppen (u.a. Debeka,
Continentale) und
EinzelVU Kranken

Referat VA 12
Aufsicht tiber
Pensionskassen/-fonds
(u.a. Bayer, BASF,
Wacker, Novartis)

Referat VA 13
Aufsicht tiber
Pensionskassen/-fonds
(u.a. Allianz);
Notifikationsverfahren

Referat VA 14
Aufsicht tiber
Pensionskassen/-fonds
(u.a. R+V, ERGO,
Generali)

Referat VA 15
Aktuariat/Produkte
Kranken und Grundsatz
Kranken, Medicator

Referat VA 16
Aufsicht tiber
Pensionskassen/-fonds
(u.a. BVV) PSV; Grundsatz
betriebl. Altersvers.

Abteilung VA 2
Gruppenaufsicht und
Themenschwerpunkte
Lebensversicherungen,

Sterbekassen und

Kapitalanlage

Referat VA 21
Aufsicht tiber Gruppen
(u.a. Nurnberger, Zurich)
und EinzelVU Leben, StK

Referat VA 22
Aufsicht tiber Gruppen
(u.a. R+V, Alte Leipziger)
und EinzelVU Leben, StK

Referat VA 23
Aufsicht tiber Gruppen
(u.a. HanseMerkur,
Inter) und Host-Gruppe
(Helvetia)

Referat VA 24
Kompetenz Aktuariat
Lebensversicherung/

Sterbekassen/UPR

Referat VA 25
Grundsatz Kapitalanlage

Referat VA 26
Grundsatz LV/UPR/StK;
Kompetenz Produkte
LV/ UPR; EU/EWR-DL/ NL;
Protektor

Versicherungs- und Pensionsfondsaufsicht

Exekutivdirektor Dr. Grund

Abteilung VA 3
Gruppenaufsicht und
Themenschwerpunkte

Schaden-/Unfall-

versicherungen,

Spezialthemen

Referat VA 31
Aufsicht tber Gruppen
Schaden/Unfall
(u.a. ARAG)

Referat VA 32

Aufsicht tber off.-rechtl.

Gruppen und EinzelVU
Schaden/Unfall

Referat VA 33
Aufsicht tiber
VVaG-gefihrte Gruppen
(u.a. HUK-Coburg,
Gothaer)

Referat VA 34
Kompetenz
Kapitalanlagen:
Berichtswesen und
Sicherungsvermoégen

Referat VA 35
Kompetenz
Vertriebssteuerung

Referat VA 36
Aufsicht tber Gruppen
und EinzelVU Schaden/

Unfall, Schnittstelle
InsurTech

Referat VA 37
Grundsatz Schaden/
Unfall und Aufsicht

Uber EinzelVU

Abteilung VA 4
Aufsicht tiber
internationale Gruppen,
Themenschwerpunkte
Interne Modelle und
Riickversicherungen

Referat VA 41
Aufsicht tiber
Allianz-Gruppe

Referat VA 42
Aufsicht tiber
Miinchener Riick/
ERGO-Gruppe und die
deutsche Teilgruppe
Generali

Referat VA 43
Aufsicht tber HDI/
Talanx-Gruppe

Referat VA 44

Aufsicht Giber

Host-Gruppen
(u.a. AXA, Helvetia)

Referat VA 45
Grundsatz qualitative
Prifung Interner Modelle,
Riickversicherung,
Aufsicht Rickversicherer

Referat VA 46
Grundsatz
Finanz-Konglomerate,
Colleges, GSII, Aufsicht
tber W&W-Gruppe

Abteilung VA 5
Ubergreifende
Grundsatzthemen,
Steuerung, Service

Referat VA 51
Kommunikation,
Wissensmanagement,
IFG, OPH-Schnittstelle,
Veranstaltungen VA

Referat VA 52
Nationale Gesetzgebung
im Versicherungssektor,

Versicherungsrecht

Referat VA 53
IT-Schnittstelle, Statistik,
Register, Berichtswesen

(technisch)

Referat VA 54
Risikomanagement,
Governance einschl.

ORSA (qualitativ)

Referat VA 55
Aufsichtsprozess,
Aufsichtssteuerung,
Finanzstabilitat,
Analysen

Referat VA 56
Solvabilitat,
Rechnungslegung,
Riickstellungen,
Berichtswesen
(inhaltlich)

Abteilung QRM
Quantitative
Risikomodellierung
(sektortibergreifend)

Referat QRM 1
Interne Modelle KI, CCP:
Kontrahentenrisiko,
6konomisches Kapital

Referat QRM 2
Interne Modelle KI:
Marktrisiko

Referat QRM 3
Interne Modelle
KI: Kreditrisiko und
operationelles Risiko

Referat QRM 4
Interne Modelle VU:
Markt-/Kreditrisiko,

vt. Risiko LV/PKV,
Projektionsmodell

Referat QRM 5
Interne Modelle VU:
Vt. (Schaden/Unfall) und
op. Risiko, Aggregation
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Abteilung WA 1
Grundsatzfragen,
Transparenz, Ordnungs-
widrigkeitenverfahren

Referat WA 11
Gesetzgebung und
Grundsatzfragen WA

Referat WA 12
Clearingpflichten fur
OTC-Derivate (EMIR)

Referat WA 13
Stimmrechte

Referat WA 14
Meldewesen bei
Geschéften in
Finanzinstrumenten

Referat WA 15
Bilanzkontrolle und
Transparenzpflichten

von Emittenten

Referat WA 16
Unternehmens-
tbernahmen

Referat WA 17

Abteilung WA 2
Marktiiberwachung,
Marktinfrastruktur

Referat WA 21
Grundsatzfragen/
Sekundarmarkte

Referat WA 22
Aufsicht tiber Finanz-
marktinfrastrukturen

Referat WA 23
Marktmanipulations-
verfolgung

Referat WA 24
Marktmissbrauchs-
analyse

Referat WA 25
Handelsaussetzung, Leer-
verkaufsiiberwachung,
Directors’ Dealings

Referat WA 26
Ad-hoc Publizitat

Referat WA 27
Insidertiberwachung

Wertpapieraufsicht/Asset-Management

Exekutivdirektorin Roegele

Abteilung WA 3
Finanzdienst-
leistungsinstitute,
Organisationspflichten

Referat WA 31
Grundsatzfragen
FDI-Aufsicht und

Organisationspflichten

Referat WA 32
Aufsicht tiber Finanz-
dienstleistungsinstitute |

Referat WA 33
Aufsicht tiber Finanz-
dienstleistungsinstitute Il

Referat WA 34
Aufsicht tber
Finanzdienstleistungs-
institute 1l

Referat WA 35
Aufsicht tber
Wertpapier-

handelsbanken

Referat WA 36
Organisationspflichten
bei Privatbanken,
Sparkassen, Genossen-
schaftsbanken

Abteilung WA 4
Investmentaufsicht

Referat WA 41
Grundsatzfragen

Referat WA 42
Aufsicht tiber KVGen,
Investmentvermdgen,

Verwahrstellen |

Referat WA 43
Aufsicht tiber KVGen,
Investmentvermdgen,

Verwahrstellen Il

Referat WA 44
Aufsicht tiber KVGen,
Investmentvermdégen,

Verwahrstellen 1l

Referat WA 45
Aufsicht tiber KVGen,
Investmentvermdgen,

Verwahrstellen IV

Referat WA 46
Aufsicht tiber KVGen,
Investmentvermdégen,

Verwahrstellen V

Referat WA 47
Aufsicht tiber KVGen,
Investmentvermdgen,

Verwahrstellen VI

Abteilung WA 5
Prospekte, Uberwachung
Wertpapieranalysten

Referat WA 51
Grundsatzfragen

Referat WA 52
Wertpapierprospekte
fiir 6ffentliche Angebote
ohne Zulassung am
regulierten Markt/
Basisprospekt (A-G)

Referat WA 53
Wertpapierprospekte
fir die Zulassung am

regulierten Markt/
Basisprospekte (H-Z)

Referat WA 54
Billigung von
Vermogensanlagen-
verkaufsprospekten

Referat WA 55
Marktuberwachung
Vermogensanlagen und
Wertpapierangebote

Referat WA 56
Aufsicht tber Ersteller
und Weitergeber von
Finanzanalysen sowie

Verwender von Ratings

Abteilung VBS
Verbraucherschutz

Referat VBS 1
Grundsatzfragen,
Verbraucherschutzforum/
-beirat

Referat VBS 2
Verbrauchertrendanalyse
und Verbraucher-
aufklarung

Referat VBS 3
Kompetenzzentrum
Verbraucherschutz

Banken, Beschwerden

Referat VBS 4
Kompetenzzentrum
Verbraucherschutz
Versicherungen,
Beschwerden

Referat VBS 5
Operative Verhaltens-
aufsicht, Anlegerschutz
Privat- und Auslands-

banken

Referat VBS 6
Operative Verhaltens-
aufsicht, Anlegerschutz

Sparkassen und
Genossenschaftsbanken

Referat VBS 7
Operative
Missstandsaufsicht,
Produktintervention

Ordnungswidrigkeiten-
verfahren
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Innere Verwaltung und Recht
Exekutivdirektorin Freiwald

or git;:?:%jushalt Abteilung IT Abteilung ZR
9 plalls Informationstechnik Zentrale Rechtsabteilung

Abteilung ZI
und Finanzen

Personal und Service
Stabsstelle DO

Digital Office

Stabsstelle ZC
Zentrale Compliance

Referat ZR 1

Referat ZI 1 Referat ZIl 1 Referat IT 1
Besondere Fragen der Haushalt Grundsatz Rechtsreferat flir BA,
Personalarbeit VA und IFG
Referat ZR 2
Referat ZI 2 Referat ZIl 2 Referat IT 2 Rechtsreferat flir WA
. und Kompetenzstelle
Personalwesen Umlage Betrieb und .
fur Verfassungs-,
Infrastruktur
Verwaltungs- und
Europarecht
Referat ZI 3 Referat ZII 3 Referat IT 3 Referat ZR 3
Personalentwicklung KLR und operative Entwicklung Schlichtung, ZKG, SKM,
Steuerung Datenschutzrecht
Referat ZI 4 Referat ZIl 4 Referat IT 4 Referat ZR 4
Schriftgutverwaltung Betrieb in Frankfurt Bilanzrecht

Personalservice

Referat ZR 5
Rechtsreferat fiir

Referat ZI 5 Referat ZII 5 Referat IT 5
. L . Umlage und ZKG,
Sprachendienst, Organisations- Projektmanagement
o . Kompetenzstelle
Bibliothek, entwicklung ..
Materialverwaltun Straf- u. Zivilrecht,
9 Hinweisgeberstelle
Referat ZI 6 Referat ZIl 6 Referat IT 6 Referat ZR 6
Liegenschafts- Zentrale Beschaffung Service Owi-Verfahren
verwaltung
Referat IT 7

Betrieb Fachverfahren

Referat IT 8
Entwicklung,
Datenanalyse und
Service in Frankfurt
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Abteilung AP
Abwicklungsplanung

Referat AP 1
SRB Home Banken 1

Referat AP 2
SRB Home Banken 2

Referat AP 3
Non SRB Home
Banken 1

Referat AP 4
Non SRB Home
Banken 2

Referat AP 5
Host Banken

Abteilung AG
Abwicklung Grundsatz,
Recht und Gremien

Referat AG 1
Okonomische
Grundsatzfragen

Referat AG 2
Recht

Referat AG 3
Fortentwicklung des nationa-
len und EU-Rechts, CCP/
Versicherungen

Referat AG 4
Standards/
Gremienkoordination

Referat AG 5
Restrukturierungsfonds/
Bankenabgabe

Abwicklung

Exekutivdirektor Dr. P6tzsch

Gruppe AM

AbwicklungsmaBnahmen

und Methodik

Referat AM 1
Koordination
Abwicklungsplanung

Referat AM 2

Abwicklungsinstrumente

Referat AM 3
Krisenmanagement

Abteilung GW

Geldwaschepravention

Referat GW 1
Grundsatz und
Internationales in
der GW-Pravention

Referat GW 2
GW-Aufsicht und
Priifung
Kreditinstitute 1

Referat GW 3
GW-Aufsicht und

Priifung im Nichtbanken-

finanzbereich

Referat GW 4
Kontenabfrage,
Kontensperrung

Referat GW 5
GW-Aufsicht und
Priifung
Kreditinstitute 2

Referat GW 6
GW-Aufsicht und
Priifung
aufsichtsintensive
Kreditinstitute

Abteilung IF
Integritét des
Finanzsystems

Referat IF 1
Grundsatzfragen,
Widerspruchs- und
Gerichtsverfahren

Referat IF 2
Erlaubnispflicht und
Verfolgung
(NI, HB, HH, SH, MV,
BE, BB, ST)

Referat IF 3
Erlaubnispflicht und
Verfolgung
(NW, HE, TH, SN)

Referat IF 4
Erlaubnispflicht und
Verfolgung
(RP, SL, BW, BY)

Referat IF 5
Erlaubnispflicht u.
Verfolgung (Ausland),
Prafungen,
Durchsuchungen,
Freistellungen
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2 Gremien bei der BaFin

2.1 Verzeichnis der Mitglieder des
Verwaltungsrats

Vertreter der Bundesministerien

Dr. Kukies, Jorg (Vorsitzender — BMF)

Dr. Holle, Levin (stellv. Vorsitzender — BMF)
Dr. Wimmer, Eva (BMF)

Dr. L'Hoest, Raphael (BMWi)

Schaefer, Erich (BMJV)

Springeneer, Helga (BMJV)

Mitglieder des Deutschen Bundestages
MdB Hauer, Matthias

MdB Radwan, Alexander

MdB Dr. Zimmermann, Jens

MdB Prof. Dr. Weyel, Harald

MdB Schéffler, Frank

Experten aus Wirtschaft und Wissenschaft

Dr. Ossig, Christian (auf Vorschlag der Kreditwirtschaft)
Dr. von Firstenwerth, Jorg (auf Vorschlag der Versiche-
rungswirtschaft)

Richter, Thomas (auf Vorschlag der Kapitalverwaltungs-
gesellschaften)

Prof. Dr. Schnabel, Isabel (als Vertreterin der Wissenschaft)

Prof. Dr. Wagner, Fred (als Vertreter der Wissenschaft)

Stand: Méarz 2019

2.2 Verzeichnis der Mitglieder des
Fachbeirats

Fiir die Kreditwirtschaft

Dr. Ossig, Christian

Dr. Schackmann-Fallis, Karl-Peter
Hofmann, Gerhard

Dr. Wagner, Oliver

Tolckmitt, Jens

Bethge, Iris

Fiir die Versicherungswirtschaft

Dr. Weiler, Wolfgang (Stellvertretender Vorsitzender)
Dr. von Flrstenwerth, J6rg Frhr. Frank

Dr. Faulhaber, Markus

Dr. Querner, Immo

Fiir die Kapitalanlagegesellschaften
Siebel, Rudolf

Fiir die Deutsche Bundesbank
Loeper, Erich

Fiir den Verband der privaten Krankenversicherung
Laue, Uwe

Vertreter der Wissenschaft

Prof. Dr. Hackethal, Andreas

Prof. Dr. Richter, Andreas

Prof. Dr. Schnabel, Isabel (Vorsitzende)

Vertreter der Arbeitsgemeinschaft fiir betriebliche
Altersversorgung

-aba -

Karch, Heribert

Vertreter der Verbraucherschutzorganisationen
Kihnlenz, Stephan

Prof. Dr. Hirsch, Glinter

Dr. h.c. Bauer, Hans-Joachim

Vertreter der freien Berufe
Rottenbacher, Frank

Vertreter der mittelstandischen Vereinigungen
Frank, Ralf

Vertreter der Gewerkschaften
Regneri, Leonhard

Vertreter der Industrie
Brunkow, Ralf

Stand: Méarz 2018
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2.3 Verzeichnis der Mitglieder des
Versicherungsbeirats

Dr. Guido Bader

Dr. Karin Becker

Dr. Frank Ellenbirger
Christian J. Fuchs

Prof. Dr. Nadine Gatzert
Prof. Dr. Helmut Griindl
Martina Grundler

Prof. Dr. Maria Heep-Altiner
Jorg F. Henne

Burkhard Keese

Dr. Mathias Kleuker
Sandra Klug

Uwe Laue

Katharina Lawrence
Hubertus Miinster

Ute Pesch

Dr. Michael Pickel

Dr. Claudia Picker

Prof. Dr. Petra Pohlmann
Dr. Markus Rie3

Holger R. Rohde

Prof. Dr. Heinrich R. Schradin
Hermann-Josef Tenhagen

Prof. Dr. Manfred Wandt

Stand: 31. Dezember 2018

2.4 Verzeichnis der Mitglieder des
Wertpapierrats

Ministerium fir Wirtschaft, Arbeit und Wohnungsbau
Baden-Wirttemberg

Bayerisches Staatsministerium fur Wirtschaft, Energie
und Technologie

Senatsverwaltung fiir Wirtschaft, Energie und Betriebe
Berlin

Ministerium fir Wirtschaft und Energie des Landes
Brandenburg

Freie Hansestadt Bremen Der Senator fir Wirtschaft,
Arbeit und Héafen

Freie und Hansestadt Hamburg Finanzbehdrde Hamburg

Ministerium fir Wirtschaft, Energie, Verkehr und
Landesentwicklung Hessen

Ministerium flr Wirtschaft, Arbeit und Gesundheit
Mecklenburg-Vorpommern

Niedersachsisches Ministerium fir Wirtschaft, Arbeit und
Verkehr und Digitalisierung

Ministerium der Finanzen des Landes Nordrhein-
Westfalen

Ministerium fur Wirtschaft, Verkehr, Landwirtschaft und
Weinbau Rheinland-Pfalz

Ministerium der Finanzen Rheinland-Pfalz

Ministerium fir Wirtschaft, Arbeit, Energie und Verkehr
des Saarlandes

Sachsisches Staatsministerium fir Wirtschaft und Arbeit
und Verkehr

Ministerium fir Wirtschaft, Wissenschaft und
Digitalisierung des Landes Sachsen-Anhalt

Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Thuringer Finanzministerium

Stand: April 2018
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2.5 Verzeichnis der Mitglieder des Verbraucherbeirats

Vertreter der Wissenschaft

Prof. Dr. Brommelmeyer, Christoph
Prof. Dr. Buck-Heeb, Petra

Prof. Dr. Rott, Peter

Vertreter von Verbraucher- oder Anlegerschutzorganisationen
Benner-Heinacher, Jella

Heyer, Andrea

Kihnlenz, Stephan

Mohn, Dorothea (Vorsitzende)

Vertreter auBBergerichtlicher Streitschlichtungssysteme

Dr. Frellesen, Peter

Prof. Dr. Hirsch, Guinter (Nachfolge ab 1. April 2019: Dr. h.c. Schluckebier, Wilhelm)
Meister, Gabriele

Vertreter des BMJV
Dr. Paetz, Erich

Vertreter der Gewerkschaften
Fuhrmann, Maximilian

Stand: Mé&rz 2018
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3 Zugelassene
Kreditinstitute,
Versicherer und
Pensionsfonds

3.1 Kreditinstitute unter BaFin- bzw.
EZB-Aufsicht

3.1.1 Zugelassene Institute

Die BaFin war im Jahr 2018 flr insgesamt 1.533 deut-
sche Kreditinstitute (Vorjahr: 1.577) und 47 Wohnungs-
unternehmen mit Spareinrichtung zustandig (WUMS,
Vorjahr: 47, siehe Tabelle 39).

Unter den 1.533 Kreditinstituten waren 1.470 CRR-
Kreditinstitute (Vorjahr: 1.522). Von diesen 1.470 CRR-
Instituten standen 1.409 (Vorjahr: 1.457) im Rahmen
des Einheitlichen Aufsichtsmechanismus SSM (Single

Supervisory Mechanism) als sogenannte weniger bedeu-

tende Institute (Less Significant Institutions — LSI) unter

Definition
Kreditinstitut oder nicht?

Ein Kreditinstitut ist ein Unternehmen, das min-
destens eines der in § 1 Absatz 1 Kreditwesengesetz
(KWG) naher bezeichneten Bankgeschafte gewerbs-
maBig oder in einem Umfang betreibt, der einen in
kaufméannischer Weise eingerichteten Geschafts-
betrieb erfordert. Zu den Bankgeschéaften gehoren
das Einlagen- und das Kreditgeschéft, aber auch
bestimmte Geschéafte aus dem Wertpapiersektor
wie das Finanzkommissions- oder das Depot-
geschaft.

Ein CRR-Kreditinstitut ist gemaB § 1 Absatz 3d
KWG ein Kreditinstitut, das auch die engere Defini-
tion eines Kreditinstituts gemaR Artikel 4 Absatz 1
Nr. 1 der EU-Eigenmittelverordnung CRR (Capital
Requirements Regulation) erfillt, und das Einlagen-
und das Kreditgeschaft betreibt. Die CRR-Kreditinsti-
tute werden im Rahmen des Einheitlichen Aufsichts-
mechanismus SSM (Single Supervisory Mechanism)

direkter Aufsicht der BaFin (siehe Infokasten ,Definition
Kreditinstitut oder nicht?”). Die in Tabelle 31 auBerdem
genannten 33 Wertpapierhandelsbanken, 30 sonstigen
Kreditinstitute und 47 WUMS unterliegen nur der Auf-

sicht der BaFin.

Tabelle 39: Deutsche Institute

Stand: 31.12.2018

1.470

CRR-Kreditinstitute* davon Sls** 59
davon LSIs*** 1.409

Wertpapierhandelsbanken 33
sonstige Kreditinstitute 30
Kreditinstitute gesamt 1.533
Wohnungsunternehmen mit 47

Spareinrichtung

*  Zwei dieser CRR-Kreditinstitute sind weder SI noch LSI.
** Die Sls stehen unter direkter Aufsicht der EZB.

*** Zwei dieser Kreditinstitute stellen Finanzmarktinfrastrukturen zur
Verfligung und werden daher im Geschaftsbereich Wertpapierauf-
sicht beaufsichtigt.

entweder als bedeutende Kreditinstitute (Significant
Institutions — Sls) direkt durch die EZB oder als
weniger bedeutende Kreditinstitute (Less Significant
Institutions — LSIs) durch die BaFin in Zusammen-
arbeit mit der Deutschen Bundesbank beaufsichtigt.

Die Wertpapierhandelsbanken und die anderen
Kreditinstitute sind zwar keine CRR-Institute, fallen
aber unter den deutschen Begriff des Kreditinstituts.

Wohnungsunternehmen mit Spareinrichtung

sind gemaB § 1 Absatz 29 KWG Unternehmen in

der Rechtsform der eingetragenen Genossenschaft,
deren Unternehmensgegenstand tUberwiegend darin
besteht, den eigenen Wohnungsbestand zu bewirt-
schaften, und die daneben als Bankgeschéft aus-
schlieBlich das Einlagengeschéft in einer vom Gesetz
eingeschrankten Form austiben. Sie wurden in dieser
Tabelle nicht zu den Kreditinstituten gezahlt.
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3.1.2 Deutsche Institute unter direkter Auf-
sicht der EZB und im Rahmen des SSM

59 der in Tabelle 31 genannten deutschen CRR-Kredit-
instiute standen 2018 (Vorjahr: 63) als bedeutende

Institute (Significant Institutions — Sls) im Rahmen des
SSM unter direkter Aufsicht der Européischen Zentral-
bank (EZB, siehe Tabelle 40). Die BaFin ist als Teil des
SSM an deren Beaufsichtigung beteiligt.

Tabelle 40: Deutsche Institute unter Aufsicht der EZB im Rahmen des SSM

Stand: 31.12.2018

Aareal Bank AG

Hanseatic Bank GmbH & Co KG

Bausparkasse Schwébisch Hall Aktiengesellschaft,
Bausparkasse der Volksbanken und Raiffeisenbanken

ING-DiBa AG

Bayerische Landesbank

Landesbank Baden-Wirttemberg

Berlin Hyp AG

Landesbank Berlin AG

Bethmann Bank AG

Landesbank Hessen-Thiiringen Girozentrale

BHW Bausparkasse Aktiengesellschaft

Landeskreditbank Baden-Wurttemberg — Férderbank —

comdirect bank Aktiengesellschaft

COMMERZBANK Aktiengesellschaft

CreditPlus Bank Aktiengesellschaft

DB Investment Services GmbH

DB Privat- und Firmenkundenbank AG

DekaBank Deutsche Girozentrale

DEUTSCHE APOTHEKER- UND ARZTEBANK EG

DEUTSCHE BANK AKTIENGESELLSCHAFT

Deutsche Bank Bauspar-Aktiengesellschaft

Deutsche Bank Europe GmbH

Deutsche Hypothekenbank (Actien-Gesellschaft)

Deutsche Kreditbank Aktiengesellschaft

Landwirtschaftliche Rentenbank

Merck Finck Privatbankiers AG

MKB Mittelrheinische Bank Gesellschaft mit beschrankter Haftung

Minchener Hypothekenbank eG

NATIXIS Pfandbriefbank AG

Norddeutsche Landesbank — Girozentrale —

norisbank GmbH

NRW.BANK

Opel Bank GmbH

PSA Bank Deutschland GmbH

S Broker AG & Co. KG

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. Kommanditgesellschaft
auf Aktien

Deutsche Pfandbriefbank AG

Santander Consumer Bank Aktiengesellschaft

Dexia Kommunalbank Deutschland GmbH

Sparkasse Mittelholstein Aktiengesellschaft

DSK Hyp AG*

Start:bausparkasse AG***

DVB Bank SE

State Street Bank International GmbH

DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank,
Frankfurt am Main

DZ HYP AG

European Bank for Financial Services GmbH (ebase)

FIDOR Bank AG

Frankfurter Bankgesellschaft (Deutschland) AG

Frankfurter Sparkasse

GEFA BANK GmbH

Hamburg Commercial Bank AG**

Hamburger Sparkasse AG

TARGOBANK AG

TeamBank.A. Nirnberg

UniCredit Bank AG

Volkswagen Bank Gesellschaft mit beschrankter Haftung

VON ESSEN Bank GmbH

VR DISKONTBANK GmbH

Friherer Name:
*  SEB AG
** HSH Nordbank AG

*** Deutscher Ring Bausparkasse Aktiengesellschaft
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3.1.3 Berechnung der
Eigenkapitalanforderungen

Nutzung von IRB-Ansatz-Verfahren

Zum Stichtag 31. Dezember 2018 nutzten insgesamt
zwolf weniger bedeutende Institute und Instituts-
gruppen sowie eine Férderbank interne Ratingsysteme
(Internal Ratings Based Approach - IRB-Ansatz) zur
Ermittlung ihrer Eigenkapitalanforderungen fiir das
Kreditrisiko. Der interne Bemessungsansatz fir Verbrie-
fungspositionen (Internal Assessment Approach — IAA)
kam bei diesen Instituten und Institutsgruppen und der
beaufsichtigten Forderbank hingegen nicht zur Anwen-
dung.

Beim IRB-Ansatz wird danach unterschieden, ob ein Ins-
titut jenseits des Mengengeschafts lediglich die Ausfall-
wahrscheinlichkeit (IRB-Basis-Ansatz) oder auch die Ver-
lustquote bei Ausfall und den Umrechnungsfaktor selbst
schatzen muss (fortgeschrittener IRB-Ansatz). Insgesamt
nutzten vier dieser zwolf Institute und Institutsgruppen
sowie die Forderbank den fortgeschrittenen IRB-Ansatz
auf Gruppen- oder Einzelbasis und drei Institute verwen-
deten den IRB-Ansatz auf Einzelbasis ausschlieBlich fir
ihre Risikopositionen aus dem Mengengeschaft.

Verfahren fiir das Operationelle Risiko

Die deutschen Institute bzw. Institutsgruppen in
Deutschland verwenden alle vier zur Verfligung ste-
henden Anséatze, um ihre igenmittelanforderungen
fur das operationelle Risiko zu ermitteln. Der Basis-
indikatoransatz (BIA) und der Standardansatz (STA)
werden auf Grundlage des maB3geblichen Indikators
bestimmt, der auf Zahlen der Gewinn- und Verlust-
rechnung basiert.

Zum Jahresende 2018 nutzten mehr als 1.400 Institu-

te und Institutsgruppen — fast ausnahmslos weniger
bedeutende Kreditinstitute — den Basisindikatoransatz.
Den Standardansatz verwendeten wiederum 46 Insti-
tute oder Institutsgruppen, wovon 23 von der EZB und
23 von der BaFin direkt beaufsichtigt werden. Mit dem
Alternativen Standardansatz (ASA), der statt des maB-
geblichen Indikators auf einen normierten Ertragsindika-
tor zurlickgreift, arbeiteten zwei Institute bzw. Instituts-
gruppen. Fir sie ist die BaFin zusténdig.

Der Fortgeschrittene Messansatz AMA (Advanced
Measurement Approach) greift nicht auf Indikatoren,
sondern auf tatsachliche institutseigene Verluster-
fahrungen, externe Daten, Szenarien und auf

Geschéftsumfeld- und interne Kontrollfaktoren zu-
rick. Mit Hilfe eines komplexen Modells wird daraus
die Eigenmittelanforderung fir das operationelle Risiko
eines Instituts bzw. einer Institutsgruppe berechnet.
Ende 2018 verwendeten insgesamt 13 in Deutschland
tatige Institute und Institutsgruppen den AMA, davon
sechs deutsche und sieben auslandische Institute. Von
den deutschen Instituten werden vier durch die EZB und
zwei durch die BaFin beaufsichtigt. Von den auslandi-
schen Instituten werden sechs durch die EZB und eins
durch die BaFin beaufsichtigt.

Mit der Veroffentlichung des gednderten Rahmen-
werks zur Ermittlung des operationellen Risikos durch
den Basler Ausschuss im Dezember 2017 wird voraus-
sichtlich ab 2022 die Verwendung eines modellbasier-
ten Ansatzes fir Sdule-1-Zwecke nicht mehr moglich
sein. Die BaFin rechnet aber damit, dass modellbasierte
Ansatze zur Ermittlung des 6konomischen Kapitals

vor allem flir bedeutende Institute tber das Jahr 2022
hinaus wichtig bleiben werden. Zudem stellt der AMA
mindestens weitere drei Jahre die rechtliche Realitat dar.
Daher hat die BaFin auch im Jahr 2018 auf notwendige
Verbesserungen bzw. Modelldnderungen des AMAs
bestanden.

Im Fokus der Aufsicht standen, wie auch in den vergang-
enen Jahren, die Verfahren zur Messung, Steuerung und
Uberwachung von Rechtsrisiken & IT-Risiken, wobei
besonders die IT-Risiken an Bedeutung gewonnen
haben und auch in den nachsten Jahren weiter an
Bedeutung gewinnen werden.

3.2 Versicherungsunternehmen und
Pensionsfonds unter BaFin-Aufsicht

3.2.1 Zugelassene Versicherungs-
unternehmen und Pensionsfonds

Die Zahl der Versicherungsunternehmen unter Bundes-
aufsicht ist 2018 leicht gesunken, die der Pensionsfonds
leicht gestiegen. Zum Ende des Berichtsjahres beaufsich-
tigte die BaFin insgesamt 550 Versicherungsunternehmen
(Vorjahr: 552) und 33 Pensionsfonds (Vorjahr: 31). Von
den Versicherern waren 528 mit und 22 ohne Geschafts-
tatigkeit. Um den Versicherungsmarkt in Deutschland
moglichst vollstandig abzubilden, werden acht 6ffent-
lich-rechtliche Versicherungsunternehmen unter Landes-
aufsicht in allen Ausfihrungen dieses Kapitels berlick-
sichtigt. Damit ergibt sich folgende Aufteilung nach
Sparten (siehe Tabelle 41, Seite 175):
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Tabelle 41: Zahl der beaufsichtigten Versicherungsunternehmen und Pensionsfonds*

Bestand zum 31.12.2018

VU** mit Geschaftstatigkeit

VU ohne Geschiftstatigkeit

Bundes- Landes- Gesamt Bundes- Landes- Gesamt

aufsicht aufsicht aufsicht aufsicht
Lebens-VU 85 2 87 9 0 9
Pensionskassen 136 0 136 3 0 3
Sterbekassen 33 0 33 1 0 1
Kranken-VU 46 0 46 0 0 0
Schaden-/Unfall-VU 199 6 205 7 0 7
Ruck-VU 29 29 2 0 2
Gesamt 528 8 536 22 0 22
Pensionsfonds 33 0 33 0 0 0

*  Nicht enthalten sind die zumeist regional tatigen kleineren Versicherungsvereine auf Gegenseitigkeit unter Landesaufsicht (Statistik der
BaFin 2017 — Erstversicherungsunternehmen und Pensionsfonds, Seite 12, Tabelle 5) sowie kommunale und kirchliche Zusatzversorgungskassen

und berufsstandische Versorgungswerke.

** Das Kirzel VU steht fir Versicherungsunternehmen.

Lebensversicherer

Im Jahr 2018 ging fir einen Lebensversicherer die
Zustandigkeit fiir die Versicherungsaufsicht von der
Landesaufsicht auf die Bundesaufsicht Gber. Zur Auf-
nahme der Dienstleistungstatigkeit in Deutschland
meldeten sich sechs Versicherer aus dem Europaischen
Wirtschaftsraum (EWR) an (siehe Tabelle 42).

Tabelle 42: Anmeldungen von EWR-Lebens-
versicherern in 2018

Land DL* NL**
Frankreich 1
GroBbritannien 4
Spanien 1

* DL = Dienstleistungsverkehr im Sinne des § 61 Ab-
satz 3 Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG).

**NL = Niederlassungsverkehr im Sinne des § 61 Absatz 2 VAG.

Krankenversicherer

Im Jahr 2018 blieb die Zahl der deutschen Krankenver-
sicherer unter Bundesaufsicht konstant bei 46 Unter-
nehmen.

Schaden-/Unfallversicherer
Sechs Schaden-/Unfallversicherer unter Bundesauf-
sicht gaben 2018 ihre Geschéftstatigkeit auf. Vier

Unternehmen wurden im Berichtsjahr neu zugelassen.
Fur einen Schaden-/Unfallversicherer ging die Zustan-
digkeit fur die Versicherungsaufsicht von der Landes-
aufsicht auf die Bundesaufsicht iber. Zwolf Schaden-/
Unfallversicherer aus dem EWR (je zwei aus Belgien und
Frankreich sowie acht aus Luxemburg) griindeten eine
Niederlassung in Deutschland. Jeweils eine Niederlas-
sung aus Liechtenstein, Luxemburg und Spanien sowie
zwei Niederlassungen aus GroBbritannien beendeten ihre
Geschaftstatigkeit. Zur Aufnahme der Dienstleistungs-
tatigkeit in Deutschland meldeten sich 30 Versicherer
aus dem EWR an. Weitere Versicherer, die bereits zum
Dienstleistungsverkehr in Deutschland gemeldet waren,
zeigten Erweiterungen ihres Geschéftsbetriebs an (siehe
Tabelle 43, Seite 176).

Riickversicherer

Die Zahl der aktiven Riickversicherer unter Bundesauf-
sicht betrug zum Ende des Berichtsjahres 29. Weitere
zwei Ruckversicherer tatigen kein Neugeschaft mehr.
Ein Ruckversicherer aus der Tschechischen Republik
grindete in 2018 eine Niederlassung in Deutschland.
Insgesamt waren sieben Niederlassungen aus dem EWR
(Irland, Luxemburg, Spanien, Tschechische Republik, drei
aus Frankreich) in Deutschland aktiv.

Pensionskassen, Pensionsfonds und Sterbekassen
Im Jahr 2018 beendete eine Sterbekasse ihre Geschafts-
tatigkeit. Zwei Pensionsfonds wurden neu zugelassen.
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Tabelle 43: Anmeldungen von EWR-Schaden-/
Unfallversicherern in 2018

Land DL* NL**
Belgien 3 2
Frankreich 4 2
GroBbritannien 2

Irland 4

Kroatien 1

Lettland 1
Liechtenstein 1
Luxemburg 7 8
Malta 4
Niederlande 2

Portugal 1

* DL = Dienstleistungsverkehr im Sinne des § 61 Absatz 3
Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG).

** NL = Niederlassungsverkehr im Sinne des § 61 Absatz 2 VAG.
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4 Unternehmens-
individuelle
Beschwerdestatistik

4.1 Hinweise zur Statistik

eit Jahren veroffentlicht die BaFin im Jahres-
bericht eine nach Versicherungsunternehmen
und -sparten aufgeschlisselte Beschwerdesta-
tistik. Hierzu hatte das Oberverwaltungsge-
richt Berlin das ehemalige Bundesaufsichtsamt
fur das Versicherungswesen (BAV), eine der Vorganger-
behorden der BaFin, mit Urteil vom 25. Juli 1995
(Az.: OVG 8 B 16/94) verpflichtet.

Die Beschwerdestatistik gibt an, wie viele Beschwerden
die BaFin im Jahr 2018 fiir den Geschaftsbereich der Ver-
sicherungsaufsicht abschlieBend bearbeitet hat.

Dariiber, ob die bearbeiteten Beschwerden begriindet
sind und damit auch Uber die Qualitat des Versiche-
rungsgeschafts, trifft die Statistik keine Aussage.

Um einen Indikator Uber die GroBe des Versicherungs-
geschéfts zu vermitteln, wird der Zahl der Beschwerden,
die die BaFin 2018 abschlieBend bearbeitet hat, die Zahl
der Vertrage zum 31. Dezember 2017 in der jeweiligen
Sparte gegenilbergestellt. Die Bestandszahlen werden
von den Unternehmen gemeldet. Stark expandierende
Versicherer, zu denen haufig neu gegriindete Unterneh-
men gehdren, werden durch die Nennung der Bestands-
zahlen nicht angemessen berticksichtigt, weil sich der im
Laufe des Jahres erhdhte Bestand, aus dem sich die Be-
schwerden ergeben, nicht in der Statistik wiederfindet.

Bei den Bestandszahlen der Lebensversicherer wird bei
Kollektivversicherungen die Zahl der Versicherungs-
verhaltnisse angegeben. Beim Versicherungsbestand
der Krankenversicherer wird die Zahl der nattrlichen
Personen, die krankenversichert sind, angegeben und
nicht die Zahl der so genannten Tarifversicherten, die in
der Regel hoher ist. Diese Kennzahl ist weiterhin noch
nicht vollig zuverlassig.

Bei den Angaben zu den Schaden-/Unfall-Versiche-
rungszweigen handelt es sich um die versicherten
Risiken. Sofern Unternehmen Gruppenversicherungen
mit vielen versicherten Personen vereinbart haben, fihrt
dies zu einem hoheren Versicherungsbestand. Wegen
der eingeschrankten Publizitatspflicht (§ 51 Absatz 4

Nr. 1 Satz 4 der Rechnungslegungsverordnung von
Versicherungsunternehmen — RechVersV) kénnen nur
Bestandszahlen flr Versicherer angegeben werden,
deren verdiente Brutto-Beitragseinnahmen im Jahr 2017
in den jeweiligen Versicherungszweigen oder -arten Uber
10 Mio. Euro lagen. Zu Unternehmen, die in einzelnen
Versicherungszweigen unter dieser Grenze lagen, finden
sich in den Tabellen keine Angaben zum Bestand (k. A.).

Unternehmen, die zwar den entsprechenden Versiche-
rungszweig betreiben, Uber die im Berichtsjahr aber
keine Beschwerden eingegangen sind, erscheinen nicht
in der Statistik.

Da Unternehmen aus dem Européischen Wirtschafts-

raum (EWR) gegentiber der BaFin nicht rechenschafts-
pflichtig waren, entfallt fir diese die Bestandsangabe.
Die Beschwerdezahlen sind der Vollstéandigkeit halber
genannt.
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4.2 Versicherungszweig Lebensversicherung

Reg-Nr. Name Bestand Beschwerden
1001 AACHENMUNCHENER LEB. 5.090.178 55
1006 ALLIANZ LEBEN 10.663.690 143
1007 ALTE LEIPZIGER LEBEN 1.464.647 47
1017 ATHORA LV AG 263.692 14
1020 AXA LEBEN 2.758.122 50
1011 BARMENIA LEBEN 243.080 7
1028 BASLER LEBEN 660.498 21
1013 BAYER. BEAMTEN LEBEN 182.682 2
1015 BAYERN-VERS. 1.843.446 11
1177 CONCORDIA OECO LEBEN 171.425 2
1021 CONDOR LEBEN 217.949 4
1335 CONTINENTALE LV AG 752.049 8
1022 COSMOS LEBEN 1.368.484 25
1115 CREDIT LIFE AG k.A. 5
1023 DEBEKA LEBEN 3.358.472 43
1167 DELTA DIREKT LEBEN 79.464 1
1136 DEVK ALLG. LEBEN 791.595 11
1025 DEVK DT. EISENBAHN LV 553.747 3
1180 DT. ARZTEVERSICHERUNG 223.054 3
1148 DT. LEBENSVERS. 662.462 6
1130 ERGO DIREKT LEBEN AG 978.300 15
1184 ERGO LEBEN AG 4.466.729 78
1151 ERGO VORSORGE LEBEN 162.817 1
1107 EUROPA LEBEN 489.709 5
1035 FRANKFURT MUNCHENER 286.559 14
1152 FRANKFURTER LEBEN 98.501 4
1139 GENERALI LEBEN AG 4.064.272 104
1108 GOTHAER LEBEN AG 1.291.812 28
1312 HANNOVERSCHE LV AG 993.195 7
1114 HANSEMERKUR LEBEN 296.472 2
1033 HDI LEBEN AG 2.097.394 41
1158 HEIDELBERGER LV 371.880 21
1137 HELVETIA LEBEN 150.656 5
1055 HUK-COBURG-LEBEN 662.214 15
1047 IDEAL LEBEN 595.270 8
1330 INTER LEBENSVERS. AG 111.873 3
1119 INTERRISK LEBENSVERS. 92.559 1
1045 KARLSRUHER LV AG 81.201 5
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1062 LEBENSVERS. VON 1871 644.453 9
1112 LVM LEBEN 787.598 8
1109 MECKLENBURG. LEBEN 163.600 2
1162 MYLIFE DEUTSCHLAND k.A. 1
1164 NEUE LEBEN LEBENSVERS 892.938 14
1131 NURNBERGER BEAMTEN LV 46.167 1
1147 NURNBG. LEBEN 2.617.885 53
1194 PB LEBENSVERSICHERUNG 1.083.799 19
1123 PLUS LEBEN 58.553 2
1081 PROV. LEBEN HANNOVER 807.360 3
1083 PROV.NORDWEST LEBEN 1.672.195 16
1082 PROV.RHEINLAND LEBEN 1.198.271 11
1141 R+V LEBENSVERS. AG 4.167.674 23
1018 RHEINLAND LEBEN 83.405 2
1150 SAARLAND LEBEN 141.177 2
1048 SIGNAL IDUNA LV 1.637.024 36
1157 SKANDIA LEBEN 255.778 45
1153 SPARK.-VERS.SACHS.LEB 569.020 2
1104 STUTTGARTER LEBEN 510.839 10
1091 SV SPARKASSENVERS. 1.633.345 9
1090 SWISS LIFE AG (CH) 898.124 18
1132 TARGO LEBEN AG 1.970.356 11
1092 UNIVERSA LEBEN 174.634 3
1093 VER.POSTVERS. 22 2
1140 VICTORIA LEBEN 971.934 38
1099 VOLKSWOHL-BUND LEBEN 1.443.904 11
1160 VPV LEBEN 725.773 10
1005 WURTT. LEBEN 2.058.014 23
1103 WWK LEBEN 927914 36
1138 ZURICH DTSCH. HEROLD 3.146.417 46
Bitte beachten Sie die Hinweise zur Beschwerdestatistik auf Seite 177.
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4.3 Versicherungszweig Krankenversicherung

Reg-Nr. Name Bestand Beschwerden
4034 ALLIANZ PRIV.KV AG 2.633.787 212
4142 ALTE OLDENBURGER AG 161.594 7
4112 ARAG KRANKEN 618.834 32
4095 AXA KRANKEN 1.736.364 142
4042 BARMENIA KRANKEN 1.236.014 35
4134 BAYERISCHE BEAMTEN K 1.144.664 24
4104 BERUFSFEUERWEHR HANN. 1.298 1
4004 CENTRAL KRANKEN 1.711.333 61
4118 CONCORDIA KRANKEN 104.588 1
4001 CONTINENTALE KRANKEN 1.350.329 45
4028 DEBEKA KRANKEN 4.040.278 52
4131 DEVK KRANKENVERS.-AG 405.429 2
5129 DFV DEUTSCHE FAM.VERS k.A. 4
4044 DKV AG 4.374.468 171
4121 ENVIVAS KRANKEN 410.083 6
4126 ERGO DIREKT KRANKEN 1.549.415 19
5508 EUROPA VERSICHERUNG k.A. 1
4119 GOTHAER KV AG 591.523 20
4043 HALLESCHE KRANKEN 694.928 47
4144 HANSEMERKUR KV AG 1.491.463 32
4117 HUK-COBURG KRANKEN 1.081.280 41
4145 INTER KV AG 384.150 22
4011 LANDESKRANKENHILFE 359.250 51
4109 LVM KRANKEN 361.687 8
4037 MUNCHEN.VEREIN KV 325.871 14
4125 NURNBG. KRANKEN 303.848 6
4143 PAX-FAMILIENF.KV AG 164.907 7
4116 R+V KRANKEN 973.768 11
4002 SIGNAL IDUNA KRANKEN 2.539.737 67
4039 SUDDEUTSCHE KRANKEN 657.693 23
4108 UNION KRANKENVERS. 1.238.728 11
4045 UNIVERSA KRANKEN 361.219 13
4139 WURTT. KRANKEN 403.286 2

Bitte beachten Sie die Hinweise zur Beschwerdestatistik auf Seite 177.
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4.4 Versicherungszweig Kraftfahrtversicherung

Reg-Nr. Name Bestand Beschwerden
5342 AACHENMUNCHENER VERS. 2.494.791 10
5135 ADAC AUTOVERSICHERUNG 1.108.711 13
5312 ALLIANZ VERS. 12.619.346 89
5441 ALLSECUR DEUTSCHLAND 1.306.343 88
5405 ALTE LEIPZIGER VERS. 473.236 7
5155 AXA EASY 272.074 15
5515 AXA VERS. 4.846.196 68
5317 BARMENIA ALLG. VERS. 320.778 10
5633 BASLER SACH AG 318.495 3
5318 BASLER VERSICHERUNG (CH) k.A. 2
5310 BAYER. BEAMTEN VERS. 212.994 1
5324 BAYER.VERS.VERB.AG 1.889.118 5
5146 BGV-VERSICHERUNG AG 743.523 4
5098 BRUDERHILFE SACH.AG 430.084 2
5338 CONCORDIA VERS. 975.820 5
5339 CONDOR ALLG. VERS. 286.538 2
5340 CONTINENTALE SACHVERS 783.024 12
5552 COSMOS VERS. 1.156.551 23
5343 DA DEUTSCHE ALLG.VER. 1.146.577 45
5549 DEBEKA ALLGEMEINE 924.938 4
5513 DEVK ALLG. VERS. 4.104.623 35
5344 DEVK DT. EISENB. SACH 1.002.609 4
5562 ERGO DIREKT k.A. 2
5472 ERGO VERSICHERUNG 2.243.696 19
5508 EUROPA VERSICHERUNG 717.370 5
5470 FAHRLEHRERVERS. 327.359 2
5024 FEUERSOZIETAT 152.892 3
5473 GENERALI VERSICHERUNG 2.084.258 14
5858 GOTHAER ALLGEMEINE AG 1.573.331 10
5372 GOTHAER VERS.BANK k.A. 1
5469 GVV-KOMMUNALVERS. 157.427 1
5585 GVV-PRIVATVERSICH. 201.196 1
5131 HANNOVERSCHE DIREKT k.A. 1
5096 HDI GLOBAL SE 986.555 11
5085 HDI VERSICHERUNG 2.556.702 59
5044 HDNA VVAG k.A. 1
5448 HELVETIA k.A. 1
5384 HELVETIA VERS. (CH) 352.748 5
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5375 HUK-COBURG UNTER. 7.268.797 65
5521 HUK-COBURG-ALLG. VERS 9.351.754 60
5086 HUK24 AG 3.754.027 43
5401 ITZEHOER VERSICHERUNG 1.497.900 24
5078 JANITOS VERSICHERUNG 111.158 1
5058 KRAVAG-ALLGEMEINE 1.744.779 20
5080 KRAVAG-LOGISTIC 1.146.939 12
5402 LVM SACH 6.058.655 37
5061 MANNHEIMER VERS. 229.380 3
5412 MECKLENBURG. VERS. 879.872 5
5070 NEXIBLE VERS. AG k.A. 3
5426 NURNBG. ALLG. 244812 5
5198 OFF. FEUER SA 278.476 1
5787 OVAG - OSTDT. VERS. 411.038 24
5446 PROV.NORD BRANDKASSE 793.179 2
5095 PROV.RHEINLAND VERS. 1.472.098 7
5438 R+V ALLGEMEINE VERS. 4.264.845 22
5137 R+V DIREKTVERSICHER. 443.058 13
5798 RHEINLAND VERS. AG 242.667 1
5051 S DIREKTVERSICHERUNG 347.143 11
5690 SCHWARZMEER U. OSTSEE k.A. 1
5125 SIGNAL IDUNA ALLG. 1.028.194 5
5781 SPARK.-VERS.SACHS.ALL 185.944 1
5036 SV SPARK.VERSICHER. 1.046.280 4
5767 THUGA SCHADENAUSGL. k.A. 1
5055 VERTI VERSICHERUNG 1.335.554 66
5400 VGH LAND.BRAND.HAN. 1.901.669 11
5862 VHV ALLGEMEINE VERS. 5.204.286 72
5169 VOLKSWAGEN AUTO AG 782.522 9
5093 WESTF.PROV.VERS.AG 1.504.776 3
5525 WGV-VERSICHERUNG 1.440.710 13
5479 WURTT. GEMEINDE-VERS. 1.048.498 2
5783 WURTT. VERS. 2.956.970 29
5476 WWK ALLGEMEINE VERS. 188.355 3

Bitte beachten Sie die Hinweise zur Beschwerdestatistik auf Seite 177.
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4.5 Versicherungszweig Allgemeine Haftpflichtversicherung

Reg-Nr. Name Bestand Beschwerden
5342 AACHENMUNCHENER VERS. 1.317.419 8
5498 ADAC VERSICHERUNG k.A. 3
5581 ADLER VERSICHERUNG AG k.A. 1
5312 ALLIANZ VERS. 4.360.254 37
5441 ALLSECUR DEUTSCHLAND k.A. 1
5405 ALTE LEIPZIGER VERS. 193.152 6
5515 AXA VERS. 3.163.918 21
5316 BAD. GEMEINDE-VERS. 2.943 1
5792 BADEN-BADENER VERS. k.A. 2
5317 BARMENIA ALLG. VERS. 263.454 1
5633 BASLER SACH AG 382.149 1
5310 BAYER. BEAMTEN VERS. 181.695 1
5319 BAYER. HAUSBESITZER k.A. 1
5324 BAYER.VERS.VERB.AG 1.141.284 10
5146 BGV-VERSICHERUNG AG 160.014 2
5098 BRUDERHILFE SACH.AG 211.564 2
5338 CONCORDIA VERS. 368.713 2
5339 CONDOR ALLG. VERS. k.A. 1
5340 CONTINENTALE SACHVERS 452.856 3
5549 DEBEKA ALLGEMEINE 1.389.039 2
5513 DEVK ALLG. VERS. 1.239.555 4
5344 DEVK DT. EISENB. SACH 571.441 1
5472 ERGO VERSICHERUNG 1.556.120 29
5024 FEUERSOZIETAT 170.990 2
5473 GENERALI VERSICHERUNG 1.487.534 9
5858 GOTHAER ALLGEMEINE AG 1.665.201 17
5485 GRUNDEIGENTUMER-VERS. k.A. 1
5365 GVO GEGENSEITIGKEIT k.A. 2
5374 HAFTPFLICHTKASSE 1.351.309 11
5501 HANSEMERKUR ALLG. 374463 5
5096 HDI GLOBAL SE 14.510 1
5085 HDI VERSICHERUNG 1.324.788 20
5384 HELVETIA VERS. (CH) 362.019 3
5375 HUK-COBURG UNTER. 2.022.510 13
5521 HUK-COBURG-ALLG. VERS 1.657.794 6
5546 INTER ALLG. VERS. 115.821 1
5057 INTERLLOYD VERS.AG k.A. 1
5780 INTERRISK VERS. k.A. 1
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5078 JANITOS VERSICHERUNG 198.131 1
5080 KRAVAG-LOGISTIC k.A. 1
5402 LVM SACH 1.396.458 6
5061 MANNHEIMER VERS. 175.611 2
5412 MECKLENBURG. VERS. 283.449 3
5334 MEDIENVERS. KARLSRUHE k.A. 1
5426 NURNBG. ALLG. 319.184 5
5686 NURNBG. BEAMTEN ALLG. k.A. 1
5015 NV-VERSICHERUNGEN 181.136 1
5198 OFF. FEUER SA 123.476 1
5787 OVAG - OSTDT. VERS. k.A. 5
5446 PROV.NORD BRANDKASSE 371.361 1
5095 PROV.RHEINLAND VERS. 852.018 3
5438 R+V ALLGEMEINE VERS. 1.891.445 29
5798 RHEINLAND VERS. AG 119.039 3
5690 SCHWARZMEER U. OSTSEE k.A. 1
5125 SIGNAL IDUNA ALLG. 710.084 6
5036 SV SPARK.VERSICHER. 1.074.737 7
5459 UELZENER ALLG. VERS. 225.678 1
5042 VERSICHERUNGSK.BAYERN 15.569 8
5400 VGH LAND.BRAND.HAN. 781.809 8
5862 VHV ALLGEMEINE VERS. 1.486.181 7
5484 VOLKSWOHL-BUND SACH 151.766 2
5082 WALDENBURGER VERS. k.A. 1
5093 WESTF.PROV.VERS.AG 840.180 5
5525 WGV-VERSICHERUNG 366.068 4
5783 WURTT. VERS. 1.182.475 13
5476 WWK ALLGEMEINE VERS. 143.461 1

Bitte beachten Sie die Hinweise zur Beschwerdestatistik auf Seite 177.
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4.6 Versicherungszweig Unfallversicherung

Reg-Nr. Name Bestand Beschwerden
5342 AACHENMUNCHENER VERS. 2.552.797 6
5498 ADAC VERSICHERUNG 3.370.825 9
5312 ALLIANZ VERS. 3.922.954 18
5515 AXA VERS. 835.853 6
5792 BADEN-BADENER VERS. 268.876 2
5633 BASLER SACH AG 386.637 4
5310 BAYER. BEAMTEN VERS. 106.011 1
5324 BAYER.VERS.VERB.AG 1.029.780 2
5338 CONCORDIA VERS. 366.298 1
5340 CONTINENTALE SACHVERS 588.602 5
5552 COSMOS VERS. 169.691 4
5549 DEBEKA ALLGEMEINE 1.956.171 4
5513 DEVK ALLG. VERS. 928.775 1
5344 DEVK DT. EISENB. SACH 264.271 2
5562 ERGO DIREKT 229.481 3
5472 ERGO VERSICHERUNG 1.899.629 18
5508 EUROPA VERSICHERUNG k.A. 1
5473 GENERALI VERSICHERUNG 1.972.444 9
5858 GOTHAER ALLGEMEINE AG 710.524 3
5374 HAFTPFLICHTKASSE 191.135 1
5501 HANSEMERKUR ALLG. 101.702 1
5085 HDI VERSICHERUNG 458.334 6
5448 HELVETIA k.A. 1
5384 HELVETIA VERS. (CH) 121.535 1
5375 HUK-COBURG UNTER. 992.743 2
5573 IDEAL VERS. k.A. 1
5546 INTER ALLG. VERS. 78.436 1
5078 JANITOS VERSICHERUNG 169.190 6
5402 LVM SACH 956.902 5
5061 MANNHEIMER VERS. 63.017 1
5412 MECKLENBURG. VERS. 167.219 3
5414 MUNCHEN. VEREIN ALLG. k.A. 1
5426 NURNBG. ALLG. 468.939 5
5015 NV-VERSICHERUNGEN k.A. 1
5095 PROV.RHEINLAND VERS. 2.380.929 1
5438 R+V ALLGEMEINE VERS. 1.410.272 6
5798 RHEINLAND VERS. AG 102.130 1
5125 SIGNAL IDUNA ALLG. 1.677.584 10
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5781 SPARK.-VERS.SACHS.ALL 92.238 2
5586 STUTTGARTER VERS. 559.903 2
5036 SV SPARK.VERSICHER. 282.646 2
5790 TARGO VERSICHERUNG 108.051 5
5400 VGH LAND.BRAND.HAN. 5.013.594 4
5484 VOLKSWOHL-BUND SACH 170.133 1
5479 WURTT. GEMEINDE-VERS. 144.289 1
5783 WURTT. VERS. 720.370 3
5590 WURZBURGER VERSICHER. k.A. 1
5476 WWK ALLGEMEINE VERS. 286.951 7
Bitte beachten Sie die Hinweise zur Beschwerdestatistik auf Seite 177.
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4.7 Versicherungszweig Hausratversicherung

Reg-Nr. Name Bestand Beschwerden
5342 AACHENMUNCHENER VERS. 967.207 4
5312 ALLIANZ VERS. 2.526.884 19
5405 ALTE LEIPZIGER VERS. 109.534 2
5068 AMMERLANDER VERS. 443.444 11
5515 AXA VERS. 1.242.153 9
5792 BADEN-BADENER VERS. k.A. 1
5318 BASLER VERSICHERUNG (CH) k.A. 1
5310 BAYER. BEAMTEN VERS. k.A. 3
5043 BAYER.L-BRAND.VERS.AG k.A. 1
5324 BAYER.VERS.VERB.AG 553.539 1
5338 CONCORDIA VERS. 250.686 2
5340 CONTINENTALE SACHVERS 218.404 2
5552 COSMOS VERS. k.A. 1
5549 DEBEKA ALLGEMEINE 805.990 1
5513 DEVK ALLG. VERS. 940.305 2
5344 DEVK DT. EISENB. SACH 429.305 1
5472 ERGO VERSICHERUNG 983.502 16
5508 EUROPA VERSICHERUNG k.A. 2
5024 FEUERSOZIETAT 118.439 1
5473 GENERALI VERSICHERUNG 1.138.785 1
5858 GOTHAER ALLGEMEINE AG 772.837 10
5365 GVO GEGENSEITIGKEIT k.A. 4
5374 HAFTPFLICHTKASSE 275.827 1
5501 HANSEMERKUR ALLG. k.A. 1
5085 HDI VERSICHERUNG 681.309 9
5375 HUK-COBURG UNTER. 1.448.900 10
5521 HUK-COBURG-ALLG. VERS 976.022 4
5086 HUK24 AG 271.057 2
5573 IDEAL VERS. k.A. 1
5546 INTER ALLG. VERS. k.A. 1
5780 INTERRISK VERS. 201.924 1
5078 JANITOS VERSICHERUNG 110.728 1
5404 LBN 109.109 2
5402 LVM SACH 847.946 8
5061 MANNHEIMER VERS. 73.606 1
5412 MECKLENBURG. VERS. 187.680 1
5426 NURNBG. ALLG. 152.874 1
5787 OVAG - OSTDT. VERS. k.A. 2
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5095 PROV.RHEINLAND VERS. 502.056 3
5438 R+V ALLGEMEINE VERS. 1.091.543 6
5121 RHION VERSICHERUNG k.A. 1
5773 SAARLAND FEUERVERS. k.A. 2
5125 SIGNAL IDUNA ALLG. 317.144 4
5781 SPARK.-VERS.SACHS.ALL k.A. 1
5042 VERSICHERUNGSK.BAYERN k.A. 2
5400 VGH LAND.BRAND.HAN. 471.670 4
5862 VHV ALLGEMEINE VERS. 409.935 1
5461 VPV ALLGEMEINE VERS. 153.323 1
5162 WERTGARANTIE AG k.A. 1
5093 WESTF.PROV.VERS.AG 557.849 2
5783 WURTT. VERS. 730.340 9
Bitte beachten Sie die Hinweise zur Beschwerdestatistik auf Seite 177.
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4.8 Versicherungszweig Wohngebaudeversicherung

Reg-Nr. Name Bestand Beschwerden
5342 AACHENMUNCHENER VERS. 410.699 11
5312 ALLIANZ VERS. 2.512.990 52
5405 ALTE LEIPZIGER VERS. 115.198 9
5455 ARAG ALLG. VERS. 40.263 1
5515 AXA VERS. 871.356 19
5633 BASLER SACH AG 209.539 7
5318 BASLER VERSICHERUNG (CH) k.A. 1
5310 BAYER. BEAMTEN VERS. 36.386 4
5319 BAYER. HAUSBESITZER 36.020 1
5043 BAYER.L-BRAND.VERS.AG 1.981.608 14
5324 BAYER.VERS.VERB.AG 855.432 7
5146 BGV-VERSICHERUNG AG 74.154 1
5098 BRUDERHILFE SACH.AG 53.538 1
5338 CONCORDIA VERS. 221.578 5
5339 CONDOR ALLG. VERS. 46.076 2
5340 CONTINENTALE SACHVERS 138.382 4
5552 COSMOS VERS. k.A. 5
5549 DEBEKA ALLGEMEINE 269.517 3
5513 DEVK ALLG. VERS. 411.014 1
5344 DEVK DT. EISENB. SACH 269.567 1
5522 DOLLERUP.FREIE BRANDG k.A. 2
5472 ERGO VERSICHERUNG 412,976 13
5024 FEUERSOZIETAT 85.671 6
5473 GENERALI VERSICHERUNG 532.576 14
5858 GOTHAER ALLGEMEINE AG 336.067 6
5485 GRUNDEIGENTUMER-VERS. 83.139 2
5032 HAMB. FEUERKASSE 160.485 2
5085 HDI VERSICHERUNG 252.961 16
5384 HELVETIA VERS. (CH) 149.587 3
5126 HUBENER VERSICHERUNG k.A. 2
5375 HUK-COBURG UNTER. 689.891 11
5521 HUK-COBURG-ALLG. VERS 298.340 2
5086 HUK24 AG 94.500 2
5057 INTERLLOYD VERS.AG 51.923 1
5780 INTERRISK VERS. 123.542 1
5078 JANITOS VERSICHERUNG k.A. 1
5362 LANDESSCHADENHILFE k.A. 1
5402 LVM SACH 657.852 17
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5061 MANNHEIMER VERS. 49.654 2
5412 MECKLENBURG. VERS. 110.706 2
5334 MEDIENVERS. KARLSRUHE k.A. 2
5426 NURNBG. ALLG. 73.470 5
5198 OFF. FEUER SA 48.792 1
5446 PROV.NORD BRANDKASSE 294.320 1
5095 PROV.RHEINLAND VERS. 550.907 13
5438 R+V ALLGEMEINE VERS. 1.019.647 25
5798 RHEINLAND VERS. AG k.A. 2
5121 RHION VERSICHERUNG k.A. 1
5773 SAARLAND FEUERVERS. 74.509 1
5491 SCHLESWIGER VERS.V. k.A. 6
5125 SIGNAL IDUNA ALLG. 194.564 9
5036 SV SPARK.VERSICHER. 1.650.889 15
5042 VERSICHERUNGSK.BAYERN k.A. 2
5400 VGH LAND.BRAND.HAN. 465.653 13
5862 VHV ALLGEMEINE VERS. 135.402 3
5461 VPV ALLGEMEINE VERS. 69.547 1
5093 WESTF.PROV.VERS.AG 582.945 9
5525 WGV-VERSICHERUNG 86.233 2
5783 WURTT. VERS. 451.212 9
Bitte beachten Sie die Hinweise zur Beschwerdestatistik auf Seite 177.
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4.9 Versicherungszweig Rechtsschutzversicherung

Reg-Nr. Name Bestand Beschwerden
5826 ADAC-RECHTSSCHUTZ 2.144.564 12
5809 ADVOCARD RS 1.429.071 67
5312 ALLIANZ VERS. 2.450.089 26
5405 ALTE LEIPZIGER VERS. 298.571 15
5800 ARAG SE 1.495.840 78
5801 AUXILIA RS 565.742 30
5838 BADISCHE RECHTSSCHUTZ 172.634 4
5319 BAYER. HAUSBESITZER k.A. 1
5338 CONCORDIA VERS. 484.604 7
5340 CONTINENTALE SACHVERS 130.817 4
5343 DA DEUTSCHE ALLG.VER. k.A. 3
5549 DEBEKA ALLGEMEINE 436.033 5
5803 DEURAG DT. RS 1.200.354 65
5513 DEVK ALLG. VERS. k.A. 1
5829 DEVK RECHTSSCHUTZ 1.130.779 33
5834 DMB RECHTSSCHUTZ 801.562 20
5472 ERGO VERSICHERUNG 2.010411 57
5818 HUK-COBURG RS 1.755.274 18
5521 HUK-COBURG-ALLG. VERS k.A. 1
5086 HUK24 AG 128.550 2
5573 IDEAL VERS. k.A. 2
5401 ITZEHOER VERSICHERUNG k.A. 14
5402 LVM SACH 803.470 5
5412 MECKLENBURG. VERS. 148.779 3
5805 NEUE RECHTSSCHUTZ 413.724 12
5813 OERAG RECHTSSCHUTZ 1.866.431 53
5438 R+V ALLGEMEINE VERS. 788.965 5
5807 ROLAND RECHTSSCHUTZ 1.712.665 48
5400 VGH LAND.BRAND.HAN. 211.424 1
5525 WGV-VERSICHERUNG 426.173 15
5783 WURTT. VERS. 699.482 7

Bitte beachten Sie die Hinweise zur Beschwerdestatistik auf Seite 177.
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4.10 Unternehmen aus dem EWR-Bereich

Reg-Nr. Name Beschwerden Reg-Nr. Name Beschwerden
7985 ADVIGON VERS. (LI) 4 1317 R+V LUXEMB. LV (L) 2
5163 AIG EUROPE LIMITED (GB) 32 7415 R+V LUXEMBOURG L (L) 2
7778 ALPHA INS. A/S (DK) 5 9158 RCI INSURANCE (MT) 4
7509 AMTRUST INT. (IE) 1 9159 RCI LIFE LIM. (MT) 1
5090 AXA CORPORATE S. (F) 1 7453 SCOTT. WID. (GB) 11
9374 AXA LIFE EUROPE (IE) 3 9383 SCOTTISH FRIENDLY (GB) 1
5145 BALCIA INS. (LV) 6 1320 STANDARD LIFE (GB) 13
9349 BUILDERS DIRECT (LU) 1 7763 STONEBRIDGE (GB) 1
7811 CACI LIFE DAC (IE) 4 7878 SWISS LIFE (FL) 1
7786 CANADA LIFE (IE) 5 9069 SWISSLIFE PREVO. (F) 1
1300 CANADA LIFE (IRL) 9 9281 TVM VERZEK. (NL) 1
1182 CARDIF LEBEN (F) 7 7540 VALORLIFE LEBENS.(LI) 1
5056 CARDIF VERS. (F) 12 7643 VIENNA-LIFE (FL) 2
5902 CHUBB EUROPEAN (F) 2 5152 W.R. BERKLEY (L) 3
5142 CHUBB INSUR. (GB) 2 5151 ZURICH INSURANCE (IRL) 54
9306 CNP SANT. (IE) 7

9307 CNP SANTANDER (IE) 8

7614 DB VITA SA (L) 1

7309 DONAU VERSICHERUNG (AT) 1

5188 DTSCH.NIEDERL.BASLER (LU) 5

7483 ERGO LIFE (LU) 5

5115 EUROMAF SA (F) 3

7433 EUROPEISKA (SE) 1

5209 FRIDAY (L) 6

9283 FRIENDS LIFE LIM. (GB) 4

7203 FWU LIFE (LU) 1

1324 FWU LIFE INS. (L) 1

9016 GABLE INSURANCE (LI) 2

9390 GEFION INS. (DK) 1

9104 GLOBALITY S.A. (LU) 1

9369 GREENVAL INS. (IE) 1

7270 HANSARD EUROPE (IE) 1

9031 LIBERTY EURO.(IRL/E) 2

9139 LIECHTENSTEIN L. (FL) 4

7671 MON. ASS. LUX. (LU) 1

1323 MONUTA VERS. (NL) 3

7723 PRISMALIFE AG (LI) 12

7894 QUANTUM LEBEN AG(FL) 1
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5 Memoranda of Understanding (MoU)

Bankenaufsicht

Bankenaufsicht

Wertpapieraufsicht

Albanien 2012 Nicaragua 2011 Hongkong 2018
Argentinien 2001 Niederlande 1993 Iran 2016
Armenien 2011 Norwegen 1995 Israel 2017
Australien 2005 Osterreich 2000 Italien 1997
Belgien 1993 Philippinen 2007 Jersey 2012
Bosnien-Herzegowina 2016 Polen 2004 Jersey 2001
Brasilien 2006 Portugal 1996 Kanada 2003
China 2004 Qatar 2008 Korea 2010
Déanemark 1993 Rumanien 2003 Kroatien 2008
Dubai 2006 Russland 2006 Libanon 2016
El Salvador 2011 Schweden 1995 Monaco 2009
Estland 2002 Serbien 2011 Polen 1999
Frankreich 1992 Singapur 2009 Portugal 1998
Finnland 1995 Slowakei 2002 Ontario (Kananda) 2018
Georgien 2011 Slowenien 2001 Qatar 2008
Griechenland 1993 Spanien 1993 Russland 2001
GroBbritannien (BE/FSA) 1995 Stidafrika 2004 Russland 2009
GroBbritannien (SIB/SROs) 1995 Tschechien 2003 Schweiz 1998
GroBbritannien (BSC) 1995 Tiirkei 2011 Singapur 2000
Guernsey 2011 Ungarn 2000 Slowakei 2004
Hongkong 2004 USA (0CC) 2000 Spanien 1997
Indien 2013 USA (NYSBD) 2002 Stidafrika 2001
Irland 1993 USA (FedBoard/OCC) 2003 Taiwan 1997
Italien (BI) 1993 USA (OTS) 2005 Tschechien 1998
Jersey 2012 USA (FDIC) 2006 Turkei 2000
Jersey 2000 USA (SEQ) 2007 Ungarn 1998
Kanada 2004 Vatikan 2014 USA (CFTC) 1997
Korea 2006 Vietnam 2010 USA (SEC) 1997
Kosovo 2011 USA (SEC) 2007
Kroatien 2008 Wertpapieraufsicht Vatikan 2014
Letland 2000 Argentinien 1998 Vereinigte Arabische Emirate 2008
Libanon 2016 Australien 1998 Zypern 2003
Litauen 2001 Brasilien 1999

Luxemburg 1993 China 1998 Versicherungsaufsicht

Malta 2004 Dubai 2006 Agypten 2010
Mazedonien 2011 Estland 2002 Australien 2005
Mexiko 2010 Frankreich 1996 China 2001
Moldawien 2014 Guernsey 2011 Connecticut (USA) 2011
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Versicherungsaufsicht

Dubai 2006
Estland 2002
Florida (USA) 2009
Georgia (USA) 2012
Guernsey 2011
Hongkong 2008
Jersey 2012
Kalifornien (USA) 2007
Kanada 2004
Korea 2006
Kroatien 2008
Lettland 2001
Libanon 2016
Litauen 2003
Malta 2004
Maryland (USA) 2009
Minnesota (USA) 2009
Nebraska (USA) 2007
New Jersey (USA) 2009
New York (USA) 2008
Qatar 2008
Ruménien 2004
Singapur 2009
Slowakei 2001
Thailand 2010
Tschechien 2002
Ungarn 2002
USA (OTS) 2005
Vatikan 2014
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