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Informationen zu Corona
Die Covid-19-Pandemie fordert Wirtschaft und 
Gesellschaft heraus. In einer solchen Ausnahme
situation passt auch die BaFin ihre Aufsichts
praxis und ihre Maßnahmen risikoorientiert der 
aktuellen Lage an. Dadurch verschieben sich bei 
den für 2020 definierten Aufsichtsschwerpunk-
ten in Teilen die Gewichte.

So konzentrieren sich die Aufsichtsbereiche der 
BaFin in der akuten Krise darauf, die Risikositua
tion der beaufsichtigten Unternehmen beson-
ders genau zu beobachten, um auch kurzfristig 
auf neu auftretende Risiken reagieren zu kön-
nen. Vor dem Hintergrund von Kontaktsperren 
und sozialer Distanzierung gewinnen zudem 
Fragen der IT- und der Cybersicherheit über alle 
Aufsichtsbereiche hinweg zusätzlich an Bedeu-
tung.

Grundsätzlich hat sich aber gezeigt, dass die 
überwiegend mehrjährig ausgerichteten Auf-
sichtsschwerpunkte richtig gewählt sind und 
weiterhin der besonderen Aufmerksamkeit der 
BaFin bedürfen.
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Vorwort des Präsidenten

Die Finanzindustrie ist im Wandel – angetrieben 
von der fortschreitenden Digitalisierung und Inter­
nationalisierung. Ihre Ausrichtung als integrierte 
Behörde hilft der BaFin, neue Risiken für die Funk­
tionsfähigkeit, Stabilität und Integrität des deutschen 
Finanzmarktes auch in Zeiten grundlegender Verän­
derungen frühzeitig zu erkennen. Die BaFin bewer­
tet die Auswirkungen dieser Veränderungen auf die 
unterschiedlichen Aufsichtsbereiche und richtet ihr 
Handeln daran aus.

Dabei ist uns wichtig, die Öffentlichkeit sowie die 
betroffenen Finanzinstitute frühzeitig darüber zu 
informieren, welche aufsichtlichen Schwerpunkte die 
BaFin im Rahmen ihrer strategischen Planung und 
ihres gesetzlichen Auftrags setzt. Klares, nachvoll­
ziehbares und transparentes Aufsichtshandeln ist 
ein wichtiges Ziel der BaFin.

In dieser Broschüre finden Sie unsere Schwerpunkte 
für das Jahr 2020. Ich wünsche Ihnen eine interes­
sante Lektüre.

Felix Hufeld
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Schwerpunkte der Aufsicht 
2020 

Oberstes Ziel der BaFin als integrierte Aufsichts­
behörde für den Finanzmarkt Deutschland ist es, die 
Funktionsfähigkeit, Stabilität und Integrität des deut­
schen Finanzplatzes zu sichern und den kollektiven 
Verbraucherschutz zu gewährleisten. Ihre Struktur 
als integrierte Behörde hilft der BaFin dabei, neue 
Risiken für die Finanzstabilität und sich neu auf­
tuende Verflechtungen frühzeitig zu erkennen und 
deren Auswirkungen auf die verschiedenen Sektoren 
einzuschätzen. Vereint in einer Behörde, können die 
Bereiche einander ohne Verzögerung informieren, 
ihr Vorgehen abstimmen und rasch handeln. 

Auf nationaler Ebene obliegt der BaFin die Aufsicht 
über Kreditinstitute, Finanzdienstleister, Kapitalver­
waltungsgesellschaften, Versicherungsunternehmen 
und Pensionsfonds sowie den Wertpapierhandel.

Als risikoorientierte Aufsicht richtet die BaFin ihr 
Aufsichtshandeln am gesamtwirtschaftlichen Gefähr­
dungspotenzial, am einzelwirtschaftlichen Risiko 
der von ihr beaufsichtigten Unternehmen sowie 
den kollektiven Verbraucherinteressen aus. 
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Für das Jahr 2020 hat die BaFin vier Schwerpunkt­
themen festgelegt, die für alle Geschäftsbereiche 
große Bedeutung haben:

1.	Digitalisierung, IT­ und Cyberrisiken
2.	Integrität des Finanzsystems und Bekämpfung 

von Finanzkriminalität
3.	Nachhaltige Geschäftsmodelle
4.	Nachhaltige Finanzwirtschaft, Sustainable Finance

Diese Aufsichtsschwerpunkte leiten sich aus den 
strategischen Zielen der BaFin ab – und prägen die 
Aufsichts- und Prüfungsplanung für das Jahr 2020. 
Zudem bringt die BaFin ihre Positionen im Sinne 
einer stärkeren aufsichtlichen Konvergenz aktiv in die 
internationale Gemeinschaft der Aufseher und Regu­
lierer ein. Im Mittelpunkt steht dabei die Zusammen­
arbeit mit der Europäischen Zentralbank (EZB) und 
den Europäischen Aufsichtsbehörden (ESAs). 
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I
BaFin-weite 
Schwerpunkte 
der Aufsicht
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1	 Digitalisierung, IT­ und 
Cyberrisiken

D ie BaFin begleitet den technologischen Wandel 
im Finanzsektor, der neue Geschäftsmodelle 

und Akteure hervorbringt, aktiv mit einer eigenen 
Digitalisierungsstrategie. Dabei positioniert sie 
sich ausdrücklich als technologieneutral und auf­
geschlossen für Innovationen. Sie identifiziert eine 
Vielzahl an maßgeblichen Treibern für den digitalen 
Wandel. 2020 rückt die BaFin insbesondere den 
zunehmenden Einsatz künstlicher Intelligenz, die 
 Distributed­Ledger­Technologie (DLT) und die auf ihr 
basierenden Kryptowerte in den Mittelpunkt. 
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Im Bereich „Big Data und künstliche Intelligenz 
(Big Data and Artificial Intelligence – BDAI)“ kon­
kretisiert die BaFin anhand von fünf Initiativen prinzi­
pienbasiert den Handlungsrahmen für beaufsichtigte 
Unternehmen. Ziel ist, größere Rechtssicherheit beim 
Einsatz solcher Technologien zu schaffen. Neben der 
Aufsicht über Algorithmen und (teil-)automatisierte 
Prozesse befasst sich die BaFin verstärkt mit Markt­
analysen zu BDAI, der Bedeutung von Daten im Wett­
bewerb, den Grenzen der Finanzaufsicht angesichts 
neuer Marktteilnehmer und Geschäftsmodelle sowie 
dem Einsatz von BDAI in der Geldwäscheprävention.

Der Umgang mit der DLT, virtuellen Währungen 
und Initial Coin Offerings gewinnt mit der Umset­
zung der Fünften Geldwäscherichtlinie in nationales 
Recht weiter an Bedeutung, da diese den erlaubnis­
pflichtigen Tatbestand des Kryptoverwahrgeschäfts 
etabliert. Dadurch, dass der Gesetzgeber Krypto­
werte als neue Kategorie von Finanzinstrumenten 
in das Kreditwesengesetz (KWG) eingeführt hat, 
hat er zudem die Verwaltungspraxis der BaFin zu 
Rechnungseinheiten und die Erlaubnispflicht für viele 
Handelsgeschäfte mit solchen Instrumenten bestä­
tigt. Die BaFin wird ihre Verwaltungspraxis weiterhin 
transparent machen und so die aufsichtliche Klarheit 
und Rechtssicherheit in diesem innovativen Feld der 
Finanztechnologie erhöhen.

In einer zunehmend digitalen Finanzwelt stellt die 
IT- und Cybersicherheit der beaufsichtigten Unter­
nehmen weiterhin einen Aufsichtsschwerpunkt dar. 
Dies gilt insbesondere, da der überwiegende Teil der 
IT­Sicherheitsvorfälle bei Finanzmarktteilnehmern auf 
hausinterne Schwächen der Unternehmen zurück­
zuführen ist – und nur zu einem kleineren Teil auf 
externe Angriffe. 
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2	 Integrität des 
Finanzsystems und 
Bekämpfung von 
Finanzkriminalität 

Die Integrität, Solidität und Stabilität des Finanz­
systems kann durch Finanzkriminalität, vor allem 
durch Geldwäsche und Terrorismusfinanzierung, 
schweren Schaden nehmen.

Mit der Verbreitung von Kryptowerten im Kontext 
der Digitalisierung steigen auch die damit verbun­
denen Geldwäscherisiken. Solche Risiken können 
insbesondere dann schlagend werden, wenn die 
„Papierspur“ unterbrochen wird, also Zahlungsflüsse 
nicht mehr nachvollzogen werden können. Die BaFin 
analysiert daher vertieft, in welcher Art und in wel­
chem Umfang Geschäfte mit Kryptowerten abgewi­
ckelt werden. Darüber hinaus sieht sich die Aufsicht 
an, mit welchen Mechanismen die Institute Präven­
tion gegen Geldwäsche und Terrorismusfinanzierung 
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betreiben. Die BaFin wird auf Grundlage dieser Ana­
lysen die erforderlichen risikoorientierten Folgemaß­
nahmen zur strengeren Aufsicht ergreifen.

Die Erlaubnispflicht setzt die BaFin auch im digi-
talen Raum konsequent durch. 2020 erfolgt eine 
intensivierte Beurteilung der Erlaubnispflicht neuer 
Geschäftsmodelle, vor allem solcher, die auf der 
Ausgabe von Token mittels DL-Technologie basieren 
(zum Beispiel das Kryptoverwahrgeschäft). Um den 
Marktteilnehmern die notwendige Rechtssicherheit 
zu geben, benennt die BaFin frühzeitig Ansprech­
partner und kommuniziert Anforderungen, die die 
Markteilnehmer erfüllen müssen, wenn sie eine 
Erlaubnis erhalten wollen. Stellt die BaFin Geschäfte 
fest, für die ein Betreiber die Erlaubnis der Behörde 
hätte einholen müssen, greift sie ein und nutzt dabei 
gegebenenfalls die ihr zur Verfügung stehenden 
Kompetenzen.

Ihre Geldwäscheprävention entwickelt die BaFin 
2020 anhand der Standards der Financial Action Task 
Force (FATF), weiter. Derzeit nimmt auch die Anti 
Financial Crime Alliance (AFCA), eine Öffentlich-
Private-Partnerschaft auf dem Gebiet der Prävention 
und Bekämpfung von Geldwäsche und Terrorismus­
finanzierung, ihre Arbeit auf. Die BaFin unterstützt 
diese dauerhafte strategische Zusammenarbeit 
zwischen staatlichen Akteuren und der Industrie 
zur Bekämpfung von Finanzkriminalität, indem sie 
gemeinsam mit der federführenden Zentralstelle für 
Finanztransaktionsuntersuchungen (FIU) den öffent­
lichen Sektor im Board vertritt. Ziel ist es, Muster und 
Phänomene herauszuarbeiten, die zur Entwicklung 
neuer Typologien und der Verbesserung der Präven­
tion von Geldwäsche und Terrorismusfinanzierung 
herangezogen werden können. 
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3	 Nachhaltige 
Geschäftsmodelle

Das anhaltende Niedrigzinsumfeld in der Euro­
zone, die sich eintrübenden Konjunkturprognosen 
für Deutschland sowie der digitale Wandel fordern 
die Finanzunternehmen heraus und zwingen sie, 
verstärkt über die Nachhaltigkeit ihrer Geschäfts­
modelle nachzudenken. So könnten die nach wie vor 
historisch niedrigen Zinsen dazu führen, dass Unter­
nehmen verstärkt höhere Risiken eingehen, um die 
notwendige Rendite zu erzielen. Eine abkühlende 
Konjunktur könnte als Katalysator wirken, zum Bei­
spiel, wenn Wertkorrekturen bei Immobiliendarle­
hen oder Unternehmensanleihen vorgenommen 
werden müssen. Entsprechend diesen Risiken befasst 
sich die BaFin auch 2020 intensiv mit der Ertrags­
kraft und Widerstandsfähigkeit der beaufsichtigten 
Unternehmen.

Hierfür untersucht die BaFin sektorübergreifend, 
wie sich das dauerhafte Niedrigzinsumfeld auf die 
Anlagestrategien und -praktiken der beaufsichtigten 
Unternehmen und die Kreditvergabestandards aus­
wirkt. Ein übergeordneter Schwerpunkt liegt dabei 
auf einem angemessenen Risikomanagement, um 
die gebotene Risikotragfähigkeit zu gewährleisten. 
In einem weiteren Schwerpunkt beurteilt die BaFin, 
wie nachhaltig und konsequent die Finanzdienstleis­
ter ihre eigene Digitalisierung vorantreiben. 
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4	 Nachhaltige 
Finanzwirtschaft, 
Sustainable Finance

Im September 2019 hat die BaFin ein „Merkblatt zum 
Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken“ zur Konsultation 
gestellt. Die Marktteilnehmer haben damit das Sig­
nal erhalten, dass die Aufsicht Umwelt-, Sozial- und 
Governance­Risiken (ESG) künftig stärker in den auf­
sichtlichen Fokus nimmt. Erklärtes Ziel ist, dass Kre­
ditinstitute, Versicherungsunternehmen und Kapi­
talverwaltungsgesellschaften Nachhaltigkeitsrisiken 
systematisch in ihr Risikomanagement integrieren. 
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Im Jahr 2020 entwickelt die BaFin ein Konzept und 
eine Strategie, um das aufsichtliche Ambitionsniveau 
für das Management von Nachhaltigkeitsrisiken zu 
konkretisieren. Ab 2021 sollen Nachhaltigkeitsrisiken 
systematisch durch bestehende Aufsichtsinstrumente 
der BaFin erfasst und adressiert werden. Zugleich 
agiert die BaFin als Beobachterin im Sustainable 
 Finance­Beirat der Bundesregierung und unterstützt 
das Bundesfinanzministerium national und interna­
tional auf dem Gebiet der nachhaltigen Finanzwirt­
schaft.

Die BaFin begleitet zudem die einschlägigen Arbei­
ten der europäischen Aufsichtsbehörden. Gleichzeitig 
beteiligt sich die BaFin im Network on Greening the 
Financial System (NGFS). Im Mittelpunkt stehen dabei 
die Erarbeitung eines Handbuchs für Aufsichtsbe­
hörden sowie die Entwicklung klimarisikobezogener 
Szenarien und entsprechender Anwendungsrichtli­
nien. Im zweiten Halbjahr 2020 richtet die BaFin eine 
Sitzung des NGFS Steering Committees aus. Darüber 
hinaus steht die BaFin im Austausch mit Entwicklern 
und Anbietern von analytischen Tools zur Bestim­
mung von Nachhaltigkeitsrisiken, um eine aufsicht­
liche Nutzung zu prüfen.



16

II
Geschäftsbereiche

II
Geschäftsbereiche



17

1	 Abwicklung

D rei übergeordnete Betätigungsfelder kenn­
zeichnen den Geschäftsbereich Abwicklung: 

Die BaFin hat weitreichende Befugnisse, die im 
Geschäftsbereich Abwicklung wahrgenommen 
werden, um ein Institut in Schieflage bei Bedarf 
geordnet abzuwickeln. Darüber hinaus hat der 
Geschäftsbereich die Aufgabe, den Missbrauch des 
Finanzsystems zu Zwecken der Geldwäsche, der Ter­
rorismusfinanzierung und betrügerischen Aktivitäten 
zu Lasten der Institute zu verhindern. Daneben ist der 
Geschäftsbereich für die Prüfung der Erlaubnispflicht 
und die Verfolgung unerlaubter Geschäfte zuständig.
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Im Themenfeld „Integrität des Finanzsystems und 
Bekämpfung von Finanzkriminalität“ betrachtet 
der Geschäftsbereich Abwicklung, neben der durch 
die Digitalisierung getriebenen Verbreitung von 
Kryptowerten sowie der Beurteilung neuer Geschäfts­
modelle und Erlaubnispflichten im digitalen Raum, 
die folgenden Aspekte:

■■ Im Finanztransfergeschäft sind Banken und 
Zahlungsdienstleister anfällig für Geldwäsche und 
Terrorismusfinanzierung. Dies hat auch die Nati­
onale Risikoanalyse zur Bekämpfung von Geld­
wäsche und Terrorismusfinanzierung bestätigt. 
Zahlungen im Rahmen des Finanztransfergeschäfts 
erfolgen in der Regel in bar und häufig außerhalb 
einer bestehenden Geschäftsbeziehung. Die BaFin 
hat in der Vergangenheit bereits im Zuge von Son­
derprüfungen nach § 44 KWG die aufsichtsrechtli­
chen Anforderungen im Bereich des Finanztrans­
fergeschäfts im Bankensektor untersucht. 2020 
werden die Erkenntnisse aus den individuellen 
Prüfungen vertieft – insbesondere im Hinblick auf 
die Gefahr der Terrorismusfinanzierung. Geprüft 
werden neben Banken auch Zahlungsinstitute.
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■■ Die Bekämpfung unerlaubten Finanztransfer-
geschäfts durch Geldsammelstellen steht 2020 
ebenfalls im Fokus. Geldsammelstellen und das 
sogenannte Hawala-Banking, das häufig im Ver­
bund mit großen Netzwerken oder Clanstrukturen 
steht, sind dabei Themen von großer Relevanz. 
Neben eigenen Maßnahmen im Rahmen der 
effektiven Gefahrenabwehr gegen Geldsammel­
stellen unterstützt die BaFin unter anderem die 
Strafverfolgungsbehörden beim Vorgehen gegen 
das Hawala-Banking.

■■ Basierend auf dem Verdachtsmeldewesen wird 
analysiert, warum in einzelnen Sektoren besonders 
viele oder wenige Verdachtsmeldungen abge­
geben wurden. So werden vor allem die Institute 
mit den größten Abweichungen im Vergleich zu 
ihrer jeweiligen Peer­Group näher auf individuelle 
Auffälligkeiten untersucht, um Gründe für starke 
Abweichungen von der jeweiligen Vergleichs­
gruppe zu identifizieren.

Darüber hinaus setzt der Geschäftsbereich Abwick­
lung folgende Schwerpunkte: 

Die BaFin wird 2020 für die Mehrzahl der betroffe­
nen Institute die künftigen institutsspezifischen 
Anforderungen an die Eigenmittel und berück-
sichtigungsfähigen Verbindlichkeiten („minimum 
requirement for own funds and eligible liabilities“ – 
MREL) berechnen und kommunizieren. Ziel ist es, 
bei Instituten eine ausreichende Verlustabsorptions- 
und Rekapitalisierungskapazität zu gewährleisten. 
Bei der Festlegung der MREL-Anforderungen wird 
die BaFin darauf achten, dass diese dem individuel­
len Profil einer Bank entsprechen und dabei insbe­
sondere der Struktur der Verbindlichkeiten Rechnung 
tragen.
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Die Krisenvorbereitung wird ebenfalls weiterent­
wickelt. Eine intensive Abwicklungsplanung für alle 
relevanten Institute sowie robuste und rechtssichere 
Krisenprozesse sind die Mindestvoraussetzungen, die 
alle an einer Abwicklung beteiligten Parteien erfüllen 
müssen, damit die operationellen und die rechtlichen 
Risiken bei einer Abwicklung von vornherein mini­
miert werden können. 2020 fokussiert sich die BaFin 
im Zuge der Krisenorganisation auf die spezifischen 
Verantwortlichkeiten, Prozesse, Kommunikations­
kanäle und -formate bei den einzelnen Parteien 
sowie auf ihre Verzahnung. So soll die Grundlage 
für ein einheitliches Verwaltungshandeln im Krisen­
fall noch weiter verbessert und die dabei erzielten 
Fortschritte für die institutsspezifische Abwicklungs
fähigkeit in der laufenden Aufsichtsplanung genutzt 
werden.

Sowohl in einem Krisenfall als auch bereits bei der 
Abwicklungsplanung kommt es entscheidend darauf 
an, dass eine Vielzahl institutsspezifischer Daten 
(zum Beispiel für Abwicklungsinstrumente, Separie­
rung und Bewertung) zeitnah bereitgestellt werden 
kann. Der Geschäftsbereich Abwicklung entwickelt 
2020 – anknüpfend an einen Schwerpunkt des 
Jahres 2019 – daher Anforderungen an Methodik 
und Daten, die über neue Rundschreiben und Merk­
blätter bekannt gemacht werden. Institute müssen 
die Anforderungen im Rahmen ihrer Abwicklungs­
planung (mit aufsichtlicher Begleitung) umsetzen. 
Parallel dazu arbeitet der Geschäftsbereich Abwick­
lung – mit Blick auf die neuen gesetzlichen Anfor­
derungen an das Abwicklungsmeldewesen – daran, 
die Datenqualität bei den Instituten und die Auswer­
tungsmöglichkeiten der Aufsicht zu verbessern. 
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2	 Bankenaufsicht

Der Geschäftsbereich Bankenaufsicht der BaFin ver­
antwortet die Aufsicht über Kreditinstitute mit dem 
Ziel, Missständen im Kreditwesen entgegenzuwirken. 
Die Bankenaufsicht erarbeitet gemeinsam mit der 
Deutschen Bundesbank jährlich die Schwerpunkte für 
die Aufsicht über die weniger bedeutenden Institute 
(Less Significant Institutions – LSIs). Dabei werden 
zunächst die Hauptrisiken für die LSIs und, darauf 
aufbauend, im Sinne einer risikoorientierten Aufsicht 
die aufsichtlichen Maßnahmen zur Adressierung die­
ser Risiken festgelegt. Für die bedeutenden Institute 
(Significant Institutions, SIs), die unter direkter Auf­
sicht der EZB stehen, legt der Einheitliche Aufsichts­
mechanismus (Single Supervisory Mechanism – SSM) 
die wesentlichen Schwerpunkte fest. Diese werden 
auch bei der Festlegung der LSI-Schwerpunkte 
berücksichtigt.
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Für 2020 haben die Bankenaufsicht der BaFin und die 
Deutsche Bundesbank insgesamt sechs wesentliche 
Risiken für den deutschen LSI-Sektor identifiziert:

■■ Zinsrisiken
■■ Geschäftsmodellrisiken
■■ IT­Risiken
■■ Kreditrisiken (darunter Entwicklungen im 
Immobiliensektor)

■■ Länderrisiken
■■ Rechts-, Reputations- und Compliancerisiken

Auf dieser Grundlage wurden für die Aufsicht über 
die deutschen LSIs die folgenden beiden aufsichtli­
chen Schwerpunkte festgelegt: 

■■ Follow­up zu den Stresstests 2019 für LSIs und 
Bausparkassen und den Umfragen zu Immobilien­
finanzierung und Kreditvergabestandards

■■ Intensive Auseinandersetzung mit und Adressie­
rung von IT­Risiken der Institute
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Diese werden in den vier zentralen aufsichtlichen 
Themenfeldern der BaFin berücksichtigt.

Im Themenfeld „Digitalisierung, IT- und Cyber
risiken“ legt die Bankenaufsicht weiterhin ein 
Augenmerk auf die IT­ und Cybersicherheit. Institute 
benötigen nicht nur eine angemessene technisch-
organisatorische Ausstattung der IT­Systeme und ein 
adäquates Management von IT­Risiken (zum Bei­
spiel durch Cyber-Angriffe); sie müssen auch eine 
angemessene Erkennung, Bearbeitung und Nach­
verfolgung von (potenziellen) IT-Sicherheitsvorfällen 
bei Dienstleistern sicherstellen (zum Beispiel  bei 
Cloud­Anbietern). Die Bankenaufsicht wird 2020 
entsprechende Schwerpunkte bei ihren Prüfungen 
setzen. Im Rahmen von Aufsichts- und Verbands­
gesprächen wird erfasst, welche Anstrengungen die 
LSIs unternommen haben, um ihre Arbeitsprozesse 
und Geschäftsmodelle an die fortschreitende Digita­
lisierung anzupassen. 

Im Themenfeld „Integrität des Finanzsystems 
und Bekämpfung von Finanzkriminalität“ richtet 
die Bankenaufsicht ihren Fokus auf Institute mit 
Mängeln in der Geldwäscheprävention. In enger 
Zusammenarbeit mit dem Geschäftsbereich Abwick­
lung gibt es entsprechende Aufsichtsgespräche mit 
Vertretern der Institute. Darüber hinaus begleitet 
die Bankenaufsicht die fortlaufenden Ermittlungen 
der Steuer- und Strafverfolgungsbehörden zu Cum-
Cum- und Cum-Ex-Geschäften. Etwaige Erkennt­
nisse aus dem Austausch mit diesen Behörden wer­
den systematisch auf ihre aufsichtliche Bedeutung 
hin geprüft, insbesondere zur Bewertung der fachli­
chen Eignung und persönlichen Zuverlässigkeit von 
Geschäftsleitern und Aufsichtsratsmitgliedern von 
Instituten. 
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Im Themenfeld „Nachhaltige Geschäftsmodelle“ 
begleitet die Bankenaufsicht die Institute weiterhin 
sehr eng bei deren Bemühungen, ihre Profitabilität 
und Widerstandsfähigkeit zu verbessern. 

■■ Gemeinsam mit der Deutschen Bundesbank wertet 
sie die Ergebnisse der Umfrage zur Lage der 
deutschen Kreditinstitute im Niedrigzinsumfeld aus 
2019 (LSI-Stresstest) aus, in die fast alle deutschen 
LSIs einbezogen wurden. Die Bankenaufsicht wird 
auf Grundlage von Einzelinstituts- wie auch Quer­
vergleichsanalysen auffällige Institute identifizieren 
und leitet, sofern erforderlich, aufsichtliche Maß­
nahmen ein. 

■■ Zugleich stehen die Entwicklungen bei der Immo­
bilienfinanzierung und den Kreditvergabestandards 
im Fokus. Hierzu hat die Bankenaufsicht bereits 
erste Umfragen und Analysen durchgeführt, um 
mögliche Risiken zu identifizieren. Damit legt die 
Bankenaufsicht ein Augenmerk auf eine angemes­
sene Steuerung und Bewertung von Kreditrisiken. 
Sie wird dazu auf mehreren Feldern aktiv, etwa bei 
Aufsichtsgesprächen. Außerdem werden bei bank­
geschäftlichen Prüfungen entsprechende Schwer­
punkte gesetzt.

■■ Selbstverständlich kommt in den Aufsichts- und 
Verbandsgesprächen auch der Veränderungsdruck 
auf Geschäftsmodelle und Arbeitsprozesse zur 
Sprache, der unter anderem durch die Digitalisie­
rung und damit einhergehende neue Wettbewer­
ber, insbesondere global tätige Technologiefirmen, 
sowie den demographischen Wandel aufkommt.

Im Themenfeld „Nachhaltige Finanzwirtschaft, 
Sustainable Finance“ unterstützt die Bankenaufsicht 
die BaFin-weiten Aktivitäten, indem sie 2020 gemein­
sam mit der Bundesbank ein Maßnahmenpaket 
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entwickelt, um diesen Themenkomplex angemessen 
in die bankaufsichtliche Praxis zu integrieren. Das 
Merkblatt zum Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken 
mit den darin formulierten aufsichtlichen Erwartun­
gen und Empfehlungen stellt dabei einen Ausgangs­
punkt dar, um Nachhaltigkeitsrisiken zeitnah syste­
matisch in den aufsichtlichen Prozess zu überführen. 
Zugleich engagiert sich die BaFin im SSM (Climate 
Risk  Contact Group) und bei der European Banking 
Authority (EBA; Sustainable Finance Network), um die 
von der deutschen Aufsicht entwickelten Prinzipien 
zum Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken möglichst 
umfassend auf europäischer Ebene zu verankern.
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Die Marktentwicklungen im Zahlungsverkehr 
und die neuen gesetzlichen Rahmenbedingungen 
durch die PSD 2, wie zum Beispiel die PSD2-Schnitt­
stelle und Mechanismen der Starken Kundenauthen­
tifizierung, sowie die Aufsicht über Zahlungsinstitute 
und E-Geld-Institute stehen ebenfalls im Fokus der 
Bankenaufsicht.

Einen zusätzlichen Aufsichtsschwerpunkt legt die 
Bankenaufsicht 2020 auf Länderrisiken und inten­
siviert dazu gemeinsam mit der Deutschen Bundes­
bank die Aufsicht über stark betroffene Institute.
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3	 Versicherungsaufsicht

Das Hauptziel der Versicherungsaufsicht ist der 
Schutz der Versicherungsnehmer und der Begünstig­
ten von Versicherungsleistungen. Große Bedeutung 
kommt dabei der Solvenzaufsicht zu.

Im Themenfeld Digitalisierung legt die Versiche­
rungsaufsicht 2020 ihr Augenmerk zum einen auf 
IT­ und Cybersicherheit, insbesondere auf die IT­ 
Governance der Unternehmen. Hierzu prüft die 
Versicherungsaufsicht unter anderem die Umsetzung 
der Versicherungsaufsichtlichen Anforderungen an 
die IT (VAIT) durch die beaufsichtigten Unternehmen. 

Zum anderen analysiert sie den Einsatz von Cyber­
policen durch Versicherungsunternehmen. Ziel ist 
es, die Entwicklung des Segments (unter anderem 
Anzahl der Policen sowie Geschäftsvolumina) zu 
bewerten und Rückschlüsse zu ziehen, inwieweit die 
Versicherungswirtschaft in der Lage ist, die Risiken 
richtig zu bepreisen. Hierbei baut sie auf der Abfrage 
im Jahr 2019 zu „verdeckten“ („non-affirmative“) 
Cyberrisiken in Versicherungspolicen auf.

Im Themenfeld „Nachhaltige Geschäftsmodelle“ 
legt die Versicherungsaufsicht 2020 die folgenden 
Schwerpunkte: 

■■ Sie untersucht intensiv, wie Lebensversicherer und 
Pensionskassen mit den Herausforderungen des 
Niedrigzinsumfelds umgehen. Dazu führt die BaFin 
unter anderem die intensivierte laufende Aufsicht fort, 
sie trifft Maßnahmen zum Umgang mit dem Höchst
rechnungszins, konzipiert und analysiert Prognose­
rechnungen und führt weitere Analysen durch.
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■■ Sie analysiert die Immobilien-Exposures und -Dar­
lehen der Aufsichtsobjekte im Hinblick darauf, wie 
sich Preissteigerungen bei Immobilien aufgrund 
gesunkener Zinsen und anderer Einflussfaktoren 
auswirken. Möglicherweise erhöhte Ausfallrisiken 
(zum Beispiel aufgrund höherer Beleihungswerte) 
stehen ebenso im Fokus wie die Beurteilung der 
Kreditvergabestandards. 

■■ Zudem identifiziert sie wesentliche Exposures an 
BBB, High Yield oder gleichwertigen Anlagen ohne 
Rating bei Einzelunternehmen, um die Auswirkun­
gen eines Risikoeintritts auf den Wert der Kapital­
anlagen zu erfassen und Unternehmen für das 
erhöhte Marktrisiko zu sensibilisieren.

■■ Mit Blick auf das Risikomanagement von Unter­
nehmen entwickelt die Versicherungsaufsicht 2020 
eine Handreichung zur Festsetzung eines Kapital­
aufschlags nach § 301 Absatz 1 Nr. 1 und Nr. 3 
Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG). 

■■ Vor dem Hintergrund des Veränderungsdrucks, 
den die Digitalisierung auf die Geschäftsmodelle 
der Unternehmen ausübt, schaut sich die Versiche­
rungsaufsicht auch sehr genau an, inwieweit die 
Versicherer ihre eigenen digitalen Transformations­
prozesse finanzieren und umsetzen können.

Die Transition zu einer nachhaltigen Finanzwirt-
schaft unterstützt die Versicherungsaufsicht im Rah­
men der BaFin-weiten Aktivitäten, indem sie 2020 ein 
Maßnahmenpaket entwickelt, um die Erwartungen 
und Empfehlungen des Merkblattes zum Umgang 
mit Nachhaltigkeitsrisiken angemessen und zeitnah 
in der aufsichtlichen Praxis zu berücksichtigen. Die 
BaFin engagiert sich außerdem bei EIOPA zu Sustain­
able Finance, um die Positionen der deutschen Auf­
sicht in die Diskussionen zum Umgang mit Nachhal­
tigkeitsrisiken auf europäischer Ebene einzubringen.
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Weitere Aufsichtsschwerpunkte beinhalten: 
■■ Analyse des Umfangs und der Auswirkungen der 
Transferierbarkeit der Eigenmittel in Versiche­
rungsgruppen, da der Gruppe im Krisenfall nur die 
transferierbaren Eigenmittel tatsächlich zur Verfü­
gung stehen. 

■■ Überprüfung des Umgangs der Unternehmen mit 
den Vorgaben des § 48a VAG für die Vertriebs­
vergütung, der seit dem 23. Februar 2018 in Kraft 
ist. Dabei nutzt die Versicherungsaufsicht die 
Erkenntnisse der jüngsten Abfrage zu den Provi­
sionszahlungen in der Lebensversicherung. Dieser 
Aufsichtsschwerpunkt ergibt sich auch aus der 
Zuständigkeit der BaFin für den kollektiven Ver­
braucherschutz. 



30

■■ Analyse der Prämiensituation der Rückversicherer 
im Bereich Nicht-Leben und der damit verbunde­
nen Risiken für die Rückversicherungsunternehmen 
und Aufsicht.

■■ Prüfung der marktnahen Bewertung der Schaden­
rückstellungen bei Schaden- und Unfallversiche­
rungen (Best­Estimate nach Solvency II) unter 
Nutzung einer Reservierungssoftware bei örtlichen 
Prüfungen und Prüfung der Schadenrückstellungen 
nach Handelsgesetzbuch als Basis. 

■■ Prüfung der versicherungstechnischen Rück­
stellungen im Bereich Leben: weitere Prüfungen 
der stochastischen Bewertungsmodelle (eigenes 
Bewertungsmodell oder Branchensimulations­
modell) von Lebensversicherungsunternehmen mit 
Standardformel.

■■ Praktische Ausgestaltung der gesetzlichen Infor­
mationspflichten der Versicherer bei einer Ver­
schlechterung der wirtschaftlichen Lage sowie der 
Abschlussprüfer bei bestandsgefährdenden Risiken. 
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4	 Wertpapieraufsicht

Die Wertpapieraufsicht soll Missständen entgegen­
wirken, die die Transparenz und Integrität des Finanz­
marktes sowie den Anlegerschutz beeinträchtigen. 

Ziel ist hierbei unter anderem, Marktmissbrauch im 
Wertpapierhandel entgegenzuwirken, um das Ver­
trauen in den Kapitalmarkt zu gewährleisten. Der 
Fokus der Aufsichtsstätigkeit liegt entsprechend 
darin, der Verletzung von Anlegerrechten entge­
genzuwirken sowie Marktasymmetrien zu minimie­
ren. Die übergeordneten Aufsichtsschwerpunkte der 
BaFin werden im Rahmen dieser Wohlverhaltensauf­
sicht fortlaufend berücksichtigt. 

Die Digitalisierung und ihre Herausforderungen 
stehen 2020 besonders im Fokus der Wertpapierauf­
sicht. Ein Schwerpunkt liegt darauf, dass technische 
Infrastrukturen an die neuen, mit der Digitalisierung 
einhergehenden Gegebenheiten angepasst werden. 
Die Implementierung der Anforderungen an die IT 
von Kapitalverwaltungsgesellschaften (KAIT) ist dabei 
ein wichtiger Baustein. 

Zudem befasst sich die Wertpapieraufsicht intensiv 
mit der Distributed­Ledger­Technologie und den 
auf ihr basierenden Instrumenten. Wichtige Schwer­
punktaufgaben, die in diesem Zusammenhang an­
fallen, bestehen darin, diese Instrumente rechtlich 
einzuordnen und eine transparente Kommunikation 
aufsichtlicher Bewertungen sicherzustellen. 

Darüber hinaus identifiziert und analysiert die Wert­
papieraufsicht fortlaufend weitere mögliche Risiken, 
die sich durch die dynamische Verbreitung neuer 
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Technologien ergeben können. Der Verbraucher­
schutz steht hierbei besonders im Fokus: Die BaFin 
beobachtet die durch den technologischen Wandel 
ausgelösten Auswirkungen auf die Kunden, bewertet 
diese vor dem Hintergrund der gesetzlich angeord­
neten Wohlverhaltensregeln und ergreift bedarfs­
gerecht aufsichtliche Maßnahmen. Die Analyse wird 
unter anderem durch dezidierte Marktuntersuchun­
gen unterstützt. Auch andere Risiken der Digitali­
sierung werden bedarfsgerecht über die gebotenen 
aufsichtlichen Instrumente adressiert.
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Daneben legt die BaFin weiterhin besonderes 
Gewicht auf den kollektiven Verbraucherschutz. So 
wird sie die Verbraucheraufklärung ausbauen, ins­
besondere mit Blick auf das Maßnahmenpaket des 
Bundesministeriums der Finanzen und des Bundes­
ministeriums der Justiz und für Verbraucherschutz zur 
weiteren Stärkung des Anlegerschutzes aus August 
2019. Flankierend wird die BaFin auch im Jahr 2020 
darauf achten, dass Missständen im Banken-, Versi­
cherungs- und Wertpapierdienstleistungssektor mit 
der notwendigen Intensität begegnet wird.

Um die Integrität des Finanzsystems zu fördern, 
legt die Wertpapieraufsicht ihr Augenmerk 2020 dar­
auf, die Datenqualität und -analyse zu verbessern. 
Ziel ist es, Fehlentwicklungen frühzeitig zu identi­
fizieren und gegebenenfalls Maßnahmen einzuleiten, 
damit Missstände verhindert werden können. Dabei 
werden zunehmend auch Meldedaten genutzt, deren 
Umfang durch die erweiterten Meldepflichten zu 
Finanzprodukten und -transaktionen im Laufe der 
vergangenen Jahre deutlich zugenommen hat:

■■ Die Datenqualität steht im Fokus, weil sie sowohl 
für die eigenen aufsichtlichen Ziele als auch für 
eine erfolgreiche internationale Zusammenarbeit 
der Aufsichtsbehörden von zentraler Bedeutung ist. 
Entsprechend legt die Wertpapieraufsicht 2020 ein 
Augenmerk darauf, dass die Meldepflichtigen die 
entsprechenden gesetzlichen Vorgaben einhalten. 
Außerdem entwickelt sie eigene Instrumente und 
Prozesse, um Datenstruktur und -qualität weiter zu 
verbessern. So sollen zum Beispiel automatisiert 
fehlerhafte Meldungen identifiziert werden können. 

■■ Die Datenanalyse(-kompetenz) wird gestärkt, um 
aufsichtlichen Handlungsbedarf, zum Beispiel 
im Bereich der Marktmanipulation, frühzeitig 
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zu erkennen. Zu diesem Ziel sollen 2020 unter 
anderem die Grundlagen geschaffen werden, um 
Sachverhalte anhand von umfangreichen und qua­
litätsgesicherten Meldedaten (teil-)automatisiert 
analysieren und auswerten zu können.

Die Aufsicht über Finanzanlagenvermittler, die 
der BaFin zum 1. Januar 2021 übertragen werden 
soll, erfordert als neues Betätigungsfeld der Wert­
papieraufsicht ebenfalls viel Aufmerksamkeit: Damit 
eine reibungslose Übernahme der Aufsicht über 
Finanzanlagenvermittler gewährleistet werden kann, 
arbeitet die Wertpapieraufsicht mit besonderem 
Schwerpunkt an der Angleichung der Aufsichts­
anforderungen und Aufsichtshandlungen im Hinblick 
auf alle am Vertrieb von Finanzinstrumenten betei­
ligten Personen. Diese Angleichung wird auch dazu 
führen, dass das Wertpapierhandelsgesetz entspre­
chend modifiziert werden muss. Gleichzeitig entwi­
ckelt die Wertpapieraufsicht 2020 Eckpunkte für eine 
Verwaltungspraxis, damit ab 2021 eine gleichförmige 
Aufsicht über die Einhaltung von Verhaltens-, Organi­
sations- und Prüfungspflichten gewährleistet werden 
kann.

Auf der europäischen Ebene setzt sich die Wertpa­
pieraufsicht für eine weitere Stärkung der Aufsichts­
konvergenz ein. Die Schwerpunkte liegen darin, ein 
Unionshandbuch zur Beaufsichtigung von Finanz­
marktteilnehmern zu erarbeiten und strategische 
Aufsichtsprioritäten auf europäischer Ebene zu ent­
wickeln. Auf der Agenda stehen außerdem verglei­
chende Analysen der nationalen Aufsichtsbehörden 
(Peer Reviews).
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