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iskantes Edelmetall

In Gold, Silber und Co. sehen rund 80 Prozent der Kaufer und Interessenten
eine sichere Vermogensanlage, wie eine BaFin-eigene Studie zeigt.
Dabei konnen Edelmetall-Geschafte in vielfacher Hinsicht verlustreich.sein:

Seite 3 und Seite 24
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Abwicklung Risikoreduzierungsgesetz

Eine Ubersicht iiber die MaBewertung, MaBail-in und Grofide Teile des EU-Bankenpakets werden

das Merkblatt zur externen Bail-in-Implementierung deutsches Recht. Was das RiG fiir die BaFin bedeutet,
sowie ihre geplanten Anderungen. erlautern zwei Exekutivdirektoren im Interview.
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Editorial

Liebe Leserin, lieber Leser,

Gold (bt seit jeher eine Faszination
auf Menschen aus — als Schmuck,
Wahrung oder Geldanlage. Gold-
kaufer erinnern sich noch gut an die
historische Rally von November 2018
bis November 2020, als der Goldpreis
um mehr als 50 Prozent stieg. Noch
im April dieses Jahres hatte die Bank
of America sogar ein Goldpreis-Ziel
von 3.000 US-Dollar pro Feinunze
(rund 31,1 Gramm) bis Ende 2022
ausgegeben.

Doch inzwischen triigt der schéne
Schein der Barren offenbar. Zuletzt
fiel der Goldpreis unter die Marke
von 1.800 US-Dollar, und markiert
derzeit weiter auf diesem Niveau. Ein
Grund fir die jingste Goldschwache:
Der Durchbruch in der Corona-
Impfstoffentwicklung verbreitet auch
an den Finanzmarkten Zuversicht.
Weil die unsichere Zeit vielleicht bald
enden konnte, ist das Krisenmetall
Gold gleich weniger gefragt. Zumin-
dest in der Momentaufnahme an den
Finanzmarkten.

Denn nach wie vor Gbt Gold auf
Anleger eine starke Anziehung aus.
Diesen Eindruck bestatigt nun auch
die BaFin-eigene Edelmetall-Studie
unter 1.000 Verbrauchern (Seite 24).
Demnach haben rund 40 Prozent der
Anleger schon einmal in Gold oder
andere Edelmetalle investiert — oder
konnen es sich flr die Zukunft vor-
stellen. Denn gut 80 Prozent der
Kaufer sowie Interessenten sehen

in den Barren eine sichere Kapital-
anlage. Und das, obwohl Gold, Silber
und Co. noch nicht einmal laufende
Ertrdge abwerfen, sondern nur durch
moglicherweise steigende Kurse
einen Gewinn versprechen.

Was die BaFin-Umfrage noch her-
ausgefunden hat: Rund 47 Prozent
der Kaufer haben ihre Edelmetalle
bei Banken gekauft, 53 Prozent bei
anderen Anbietern. Fiir den Hinter-
grund: In Deutschland unterliegt der
reine Goldkauf und -verkauf nicht der
staatlichen Finanzaufsicht. Dennoch
mochte die BaFin Verbraucher zu
Wachsamkeit bei Edelmetallgeschaf-
ten aufrufen, damit sie sich nicht von
moglichen Geheimtipps, versproche-
nen hohen Renditen, intransparenten
Websites und Hochglanzbroschiren
blenden lassen.

Die BaFin kommt ihrem gesetzlichen
Auftrag nach dann ins Spiel, wenn
Goldgeschéfte eine Vermdgens-
anlage darstellen. Denn: In Deutsch-
land dirfen Vermdgensanlagen nur
mit einem Verkaufsprospekt an-
geboten werden, den die BaFin zuvor
gebilligt hat. Zuletzt mussten die
BaFin-Aufseher wiederholt vor unge-
wohnlichen und vermutlich riskanten
Geschéaftsmodellen von Goldanbie-
tern warnen. In mehreren Féllen gab
es Anhaltspunkte fir mégliche Ver-
st6Be gegen die Prospektpflicht.

Anfang des Monats hat sich die
BaFin noch mit einer weiteren Ver-
braucherwarnung zu Wort gemeldet,
von der Hunderttausende Kunden
betroffen sein kénnen. Die Finanz-
aufsicht empfiehlt Bankkunden,
insbesondere ihre langfristig vari-
abel verzinsten Pramiensparvertrage
aus dem Jahr 2004 und friher sorg-
faltig zu prufen (Seite 6). Der Grund:
Viele altere Vertrdge enthalten Zins-
anpassungsklauseln, mit denen In-
stitute die zugesicherte Verzinsung
einseitig abdandern kdnnten. Diese
Klauseln sind laut Bundesgerichts-
hof seit dem Jahr 2004 unwirksam.

Dr. Sabine Reimer,
Leiterin Kommunikation

Bei Unstimmigkeiten rat die BaFin
Kunden, sich an Verbraucherzentralen
oder Anwalte zu wenden, um mog-
liche zivilrechtliche Anspriiche
geltend zu machen und um deren
Verjahrung zu unterbrechen.

Am Ende dieses auBergewdhnlichen
Jahres wiinsche ich lhnen und lhren
Familien eine schone und maoglichst
entspannte Weihnachtszeit.

Lobie Priies

Dr. Sabine Reimer

Héchstens 30 Seiten soll der Wieder-
aufbauprospekt umfassen, ein neues,
stark verkiirztes Prospektformat fiir
Aktienemissionen. Wie die Planungen
hierzu voranschreiten, erfahren Sie
auf Seite 13.
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In Kurze

Unternehmen & Markte

EZB zu Ausschiittungen
und Vergiitung

Auch BaFin appelliert erneut an Institute

Felix Hufeld begriiBt die heutige Entscheidung der Euro-
paischen Zentralbank (EZB) zur Ausschiittung von Divi-
denden und Aktienrtickkaufen: ,Den Instituten zu raten,
weiterhin sehr restriktiv mit Ausschiittungen umzugehen,
ist der richtige Weg", kommentiert der BaFin-Prasident.
Als Mitglied im Aufsichtsgremium des Einheitlichen Auf-
sichtsmechanismus gehort er zu denen, die die Entschei-
dung getroffen haben.

Die EZB empfiehlt den unter ihrer Aufsicht stehen-
den Instituten weiterhin duBerste Zurlickhaltung bei der
Ausschittung von Dividenden und Aktienriickkaufen. Sie
appelliert an die Institute, bis zum 30. September 2021
keine oder nur begrenzt Dividenden auszuschitten.
Die Dividenden sollen weniger als 15 Prozent ihrer ku-
mulierten Gewinne aus den Jahren 2019 und 2020 und
nicht mehr als 20 Basispunkte der harten Kernkapital-
quote (CET1 Ratio) ausmachen. Die konkrete Hohe der
Ausschittung sollen sie in Abstimmung mit dem zustan-
digen Gemeinsamen Aufsichtsteam bestimmen.

.Mit der Maoglichkeit einer Einzelfallbetrachtung
reagiert die EZB auch auf die groBe Unsicherheit, in
der wir uns gerade befinden”, erldutert Hufeld. Die
EZB erneuert zudem ihren Appell, variable Vergiitungs-
bestandteile sehr maBvoll zu gestalten. ,Auch hier ist in
der Corona-Krise besondere Zurtickhaltung gefordert”,
unterstreicht der BaFin-Prasident.

Kapital im System halten

Es lasse sich nicht genau abschatzen, welche wirt-
schaftlichen Folgen die Corona-Pandemie noch haben
werde, fuhrt Hufeld aus. Er rechne aber mit verstark-
ten Kreditausfallen. Die Banken sollten daher mdg-
lichst viel Kapital im System halten und dieses Sys-
tem nicht unnétig schwachen. ,Das gilt weiterhin auch
fur die deutschen weniger bedeutenden Institute”,
macht BaFin-Exekutivdirektor Raimund Roseler deut-
lich. Auch den weniger bedeutenden deutschen Insti-
tutenrate erweiterhin dringend, Dividenden und Gewinne
am besten gar nicht oder aber sehr restriktiv auszu-
schitten. Bislang seien diese Institute, die unter direkter
Aufsicht der BaFin stehen, verantwortungsvoll mit
Ausschittungen umgegangen. ,So sollte es auch blei-
ben.”
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Praxis der BaFin

Die BaFin praktiziert bereits die Einzelfallbetrachtung. All-
gemein verbieten kann sie solche Ausschiittungen nicht,
sie kann aber eingreifen, wenn ein Institut ausschuttet,
obwohl es die Kapital- und Liquiditatsanforderungen
nicht erfullt. ,Ein Institut, das ausschitten will, sollte sich
daher erst einmal kritisch fragen, ob es eine nachhaltig

‘

e —

Fonavirye

Haufige Fragen an die BaFin

Eine aktuelle Ubersicht (iber aufsichtliche und re-
gulatorische MaBnahmen in den Bereichen Banken-
aufsicht, Erlaubnispflicht, Versicherungsaufsicht und
Wertpapieraufsicht finden Sie unter bafin.de.

Meldungen internationaler Behorden

16.11.2020

ESMA legt Bericht Gber Liquiditatsrisiken
in Fonds vor

17.11.2020

FSB will Risiken im Nichtbanken-Sektor
besser verstehen

18.11.2020

FSB: Pandemie begrenzt Fortschritte
bei Finanzreformen

20.11.2020

EZB beflirchtet Spillover-Effekte aus der
Realwirtschaft auf kleine Banken

positive Ertragsprognose geben kann und auch dann
noch ausreichend Kapital und Liquiditat hatte, wenn die
Lage schwieriger wiirde”, mahnt Roseler. Sollte ein Institut
eine Ausschiittung beabsichtigen, erwartet die BaFin auch
weiterhin, dass dies ihr und der Deutschen Bundesbank
angezeigt wird — und zwar bevor das Institut einen ge-
sellschaftsrechtlich bindenden Beschluss erlasst.

Aktuelle Informationen zu Corona

Was die BaFin, die Europaische Zentralbank und die Europaischen Aufsichtsbehdrden
seit Mitte November 2020 unternommen haben, um die Folgen der Corona-Pandemie fir
den Finanzsektor und die Realwirtschaft abzumildern.

23.11.2020

Deutsche Banken fihrend bei individuellen
Liquiditatshilfen

25.11.2020

IOSCO definiert Themen mit Corona-Bezug
fur 2021

25.11.2020

EZB sieht ein abruptes Ende der Corona-
Hilfen, die steigende Verschuldung und
zunehmende Risikobereitschaft als Gefahren

01.12.2020

GHoS will Lehren aus der Pandemie in Basel Il
bericksichtigen und zieht Schlussstrich
unter die Agenda der Finanzkrise 2007/2008

02.12.2020

EBA reaktiviert Leitlinien zu allgemeinen
Zahlungsmoratorien

09.12.2020

IAIS will Pandemie-bedingte Trends und
Auswirkungen 2021 weiter analysieren

15.12.2020

EBA sieht Banken bei Rentabilitat und
Vermogenswerten unter Druck
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Pramiensparvertrage
BaFin ruft Sparer zu Uberpriifung auf

Die BaFin empfiehlt Verbraucherinnen und Verbrauchern,
ihre Pramiensparvertrage sorgfaltig zu Uberprifen. Viele
altere Vertrage enthalten Zinsanpassungsklauseln, mit
denen Kreditinstitute die zugesicherte Verzinsung ein-
seitig abandern kdnnten. Diese Klauseln sind laut Bun-
desgerichtshof (BGH) seit 2004 unwirksam.

.Wichtig ist, dass betroffene Sparer jetzt selbst ak-
tiv auf ihre Institute zugehen und sich erlautern lassen,
welche Klausel ihr Vertrag ganz konkret enthalt”, macht
BaFin-Vizeprasidentin Elisabeth Roegele deutlich. Der
nachste Schritt misse dann sein zu prifen, ob diese
rechtskonform sei. Bei Fragen zur Geltendmachung zivil-
rechtlicher Anspriiche oder zur Unterbrechung etwaiger
Verjahrungsfristen rat Roegele zudem, sich bei Bedarf an
eine Verbraucherzentrale oder auch einen Rechtsanwalt
zu wenden. Betroffen seien insbesondere langfristig
variabel verzinste Sparvertrage aus 2004 und friiher. Ein
Runder Tisch, den die BaFin zum Thema Pramiensparen
Ende November 2020 unter anderem mit den Verbanden
der Kreditwirtschaft und Verbraucherschutzorganisa-
tionen einberufen hatte, habe leider keine kunden-
gerechten Losungen gebracht. Neben ihrem Verbrau-
cheraufruf prife die Finanzaufsicht deshalb jetzt auch
konkrete verwaltungsrechtliche Optionen, mit denen
das Ziel ausreichender Kundeninformation erreicht wer-
den kann. Bereits im Februar 2020 (siehe BaFinJournal
Februar 2020) hatte sie die Banken aufgefordert, auf die
betroffenen langjahrigen Kunden zuzugehen und ihnen
eine Losung anzubieten.

Ein Pramiensparvertrag ist eine langfristige Sparform
mit variabler Verzinsung und gleichbleibender Sparleis-
tung. Kunden erhalten zusétzlich zum Zins eine Pramie,
die meist nach der Vertragslaufzeit gestaffelt ist. Viele Kre-
ditinstitute verwendeten in ihren Allgemeinen Geschafts-
bedingungen (AGB) Zinsanpassungsklauseln, die ihnen
einrdumten, Uber Anderungen der vertraglich vorge-
sehenen Verzinsung mit unbegrenzt einseitigen Ermes-
sensspielraumen zu entscheiden. Diese Praxis erklarte der
BGH 2004 fur unwirksam und dufBerte sich auch in spate-
ren Entscheidungen 2010 und 2017 zu den Anforderun-
gen an solche Klauseln. Dennoch bestehen weiterhin Un-
sicherheiten, wie Kreditinstitute mit den Anforderungen
der BGH-Rechtsprechung umzugehen haben. Hinwei-
se dazu liefert ein Urteil, welches das Oberlandesgericht
(OLG) Dresden im April 2020 auf die Musterfeststellungs-
klage der Verbraucherzentrale Sachsen getroffen hat. Es
stellt etwa klar, dass die Verzinsung sich an einem an-
gemessenen, langfristigen, 6ffentlich zuganglichen Refe-

renzzinssatz orientieren muss und monatlich anzupassen
ist. Als angemessen sieht das OLG Dresden beispielswei-
se die 9- bis 10-jahrige Zeitreihe der Deutschen Bundes-
bank WX 4260 (damalige Bezeichnung) an. Die Entschei-
dung ist bislang nicht rechtskraftig; es wurde Revision
beim Bundesgerichtshof eingelegt. Weitere Musterfest-
stellungsklagen sind anhangig.

Brexit

Fonds: Vertriebsanzeigen auch vor Ablauf
der Ubergangsfrist einreichen

Sollen Fonds aus dem Vereinigten Konigreich auch nach
Ablauf der Brexit-Ubergangsfrist Ende 2020 weiter in
Deutschland vertrieben werden, nimmt die BaFin ent-
sprechende Vertriebsanzeigen auch schon vor Ablauf
dieser Frist entgegen. Ziel ist es, dass der Vertrieb dieser
Fonds nicht unterbrochen werden muss.

Hintergrund: Mit Ablauf der Brexit-Ubergangs-
frist am 31. Dezember 2020 kdénnen Fonds aus dem
Vereinigten Koénigreich (UK-Fonds) in der Europaischen
Union nicht mehr auf Basis des Europdischen Passes ver-
trieben werden. Ein Vertrieb in Deutschland und den an-
deren Staaten der Europédischen Union ist nur méglich,
wenn ein UK-Fonds zuvor ein bilaterales Drittstaaten-
Vertriebsanzeigeverfahren durchlaufen hat.

In Deutschland basiert das Vertriebsanzeigeverfah-
ren fur dann ehemalige UK-OGAW, also Organismen fiir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren mit Sitz im Ver-
einigten Konigreich, auf § 320 Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB). Fiur Spezial-AIF aus dem Vereinigten Konigreich
basiert das Verfahren auf §& 329/§8 330 KAGB. Bei
Spezial-AlF handelt es sich um alternative Investment-
fonds, die ausschlieBlich an professionelle und semi-pro-
fessionelle Anleger vertrieben werden diirfen.

Offene Publikumsfonds
BaFin wendet ESMA-Leitlinien an

Die BaFin wird Leitlinien der Europdischen Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehorde ESMA zu offenen Publikums-
fonds in ihrer Aufsichtspraxis anwenden. Das teilte die
BaFin am 3. Dezember mit. Es handelt sich um die Leit-
linien zur erfolgsabhangigen Vergiitung in Organismen
fir gemeinsame Anlagen in Wertpapiere (OGAW) und
bestimmten Arten von alternativen Investmentfonds
(AIF). Die ESMA hatte am 5. November 2020 deren
deutsche Fassung veroffentlicht.
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Die Leitlinien beziehen sich auf die erfolgsabhéngige
Verglitung in OGAW und offenen Publikums-AlIF. Nicht
davon betroffen sind offene AIF, bei denen es sich um
Europaische Risikokapitalfonds (EuVECA) oder andere
Arten von Risikokapital-AIF, Européische Fonds fiir
soziales Unternehmertum (EuSEF), Private-Equity-AIF
oder Immobilien-AlF handelt.

Zweck der Leitlinien ist es, innerhalb des Européischen
Finanzaufsichtssystems (ESFS) kohéarente, effiziente und
wirksame Aufsichtspraktiken zu schaffen und sicher-
zustellen, dass die nationalen Aufsichtsbehdérden das
Unionsrecht einheitlich anwenden. Zudem sollen die Leit-
linien dazu beitragen, dass die erfolgsabhdngige Ver-
gltung standardisiert und konvergent gestaltet wird.

Insbesondere sollen die Leitlinien sicherstellen,
dass die von den Verwaltungsgesellschaften genutz-
ten Modelle fiir eine erfolgsabhdngige Vergitung den
Grundsétzen entsprechen, dass sie ihre Geschaftstatig-
keit ehrlich und fair und mit der gebotenen Sachkennt-
nis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit im bestmdglichen
Interesse des von ihnen verwalteten Fonds ausliben. Da-
durch soll verhindert werden, dass der Fonds und seine
Anlegerinnen und Anleger mit unangemessenen Kosten
belastet werden. Die Leitlinien sollen auch einen gemein-
samen Standard festlegen, der die Offenlegung der er-
folgsabhangigen Vergitung fiir die Anleger regelt.

Die BaFin auBert sich zu den ESMA-Leitlinien im
Ublichen Comply- or-Explain-Verfahren. Publiziert eine
Europaische Aufsichtsbehorde wie die ESMA Leitlinien,
mussen die nationalen Behorden erklaren, ob sie diese
Gbernehmen. Entscheiden sie sich dagegen, missen sie
dies erlautern.

Stromderivate

Allgemeinverfligungen zur Festsetzung
von Positionslimits

Die BaFin beabsichtigt, im Zuge einer Neuberechnung
offener Kontraktpositionen (Open Interest) mehrere
Positionslimits auf Stromderivate zu dndern. Die entspre-
chenden Allgemeinverfiigungen gelten voraussichtlich
ab dem 1. Marz 2021. Marktteilnehmer haben bis zum
17. Dezember bzw. 28. Dezember Gelegenheit, zu den
Entwirfen Stellung zu nehmen.

Um einheitliche Wettbewerbsbedingungen (Level-
Playing-Field) in Europa zu gewahrleisten, wenden die
nationalen Aufsichtsbehorden kiinftig einheitliche Be-
rechnungsmethoden fir das Open Interest an, wenn sie
Positionslimits festlegen. Die Positionslimits einzelner
Kontraktarten kénnen sich dadurch éndern.

Geldwaschebekampfung

Kreditinstitute missen virtuelle
IBAN speichern

Kreditinstitute mdissen virtuelle Internationale Bank-
kontonummern (International Bank Account Number —
IBAN), die sie an Zahlungsdienstleistungsunterneh-
men zur Weitergabe an deren Endkunden ausgeben,
in einem Dateisystem gemaB § 24c Absatz 1 Kredit-
wesengesetz (KWG) speichern. Das regelt eine neue
Allgemeinverfligung der BaFin.

Dabei missen die Kreditinstitute die Namen der End-
kunden angeben, an die Zahlungsdienstleistungsunter-
nehmen die virtuelle IBAN weitergeben.

Die Allgemeinverfiigung basiert auf § 6 Absatz 3 KWG
i.Vm. § 24c Absatz 1 KWG.

Liquiditatsanforderungen
BaFin veroffentlicht Schreiben

Die BaFin hat ein Schreiben zur Qualifizierung von Banken
und Sparkassen als kleines und nicht komplexes Institut
(Small and Non-Complex Institution — SNCI) gemal
Artikel 4 Absatz 1 Nr. 145 der européischen Eigenmittel-
verordnung (Capital Requirements Regulation — CRR)
und zum Antrag zur Nutzung der vereinfachten NSFR
(Simplified Net Stable Funding Ratio — sNSFR) gemaR
Artikel 428ai veroffentlicht, der mit Artikel 1 Nr. 116 der
Verordnung (EU) 2019/876 in die CRR eingefligt wird.

Hintergrund: Institute haben ab sofort die Moglich-
keit, einen Antrag zur Nutzung der sNSFR zu stellen.

Grundsétzlich ist ein Institut, das die Bedingungen
gemal Artikel 4 Absatz 1 Nr. 145 CRR erfillt, als kleines
und nicht komplexes Institut zu qualifizieren. Kleine und
nicht komplexe Institute kénnen gemafB Artikel 428ai
CRR bei der BaFin die Erlaubnis beantragen, dass sie statt
der vollstandigen NSFR nur die vereinfachte NSFR ein-
halten und melden missen.

Das veroffentlichte Schreiben stellt dar, wie die
Qualifizierung als SNCI erfolgt, wie der Antrag zur Nut-
zung der sNSFR gestellt werden muss und welche Anga-
ben gemacht werden missen.
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Kraftfahrzeug-
Haftpflichtversicherung

Jahresgemeinschaftsstatistik zeigt
Schadenverlauf

Die BaFin hat die Jahresgemeinschaftsstatistik 2019 Gber
den Schadenverlauf in der Kraftfahrzeug-Haftpflicht-
versicherung verdffentlicht. Sie kann von der Internet-
seite der Behorde als PDF-Datei heruntergeladen werden.
Die Daten stammen vom Gesamtverband der Deutschen
Versicherungswirtschaft e.V. (GDV), der die Statistik
fuhrt.

Die Jahresgemeinschaftsstatistik 2019 umfasst 99,79
Prozent des Marktvolumens, gemessen an den gesam-
ten gebuchten Beitragseinnahmen.

Rechtliche Grundlage der Jahresgemeinschafts-
statistik ist § 9 Absatz 1 Pflichtversicherungsgesetz
(PfIVG). Darin ist festgelegt, dass eine jahrliche Ge-
meinschaftsstatistik Gber den Schadenverlauf in der
Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung zu fiihren ist. Die
Versicherungsunternehmen mit Sitz in Deutschland sind
zur Lieferung der erforderlichen Daten verpflichtet.

Erstversicherer
Statistik 2019 veroffentlicht

Die BaFin hat ihre Statistik Gber Stand und Entwicklung
der deutschen Erstversicherer und Pensionsfonds 2019
auf ihrer Internetseite veroffentlicht.

Die Statistik enthalt auBerdem Angaben Uber Nieder-
lassungen von Versicherungsunternehmen mit Sitz au-
Berhalb der Mitgliedstaaten der Europaischen Union und
des Europaischen Wirtschaftsraums, die fiir die Tatigkeit
in Deutschland eine Zulassung brauchen.

BaFin-Fachbeirat

Prof. Andreas Hackethal
zum neuen Vorsitzenden gewahlt

Der Fachbeirat der BaFin hat bei seiner Sitzung am
26. November Prof. Dr. Andreas Hackethal zu seinem
neuen Vorsitzenden gewahlt. Er gehort dem 24-kdpfigen
Fachbeirat als einer von drei Vertretern der Wissenschaft
bereits seit 2008 an und folgt auf Prof. Dr. Isabel Schnabel.
Sie hatte sich vor einem Jahr aufgrund ihrer Berufung in
das Direktorium der Europdischen Zentralbank aus dem
Fachbeirat verabschiedet (siehe BaFinJournal Dezember

2019). Seither zégerte sich die Gelegenheit, einen neuen
Vorsitzenden zu wahlen, Corona-bedingt hinaus. Doch
nachdem die Frihjahrssitzung des Fachbeirats noch
hatte ausfallen mussen, konnte er am 26. November
per Webkonferenz zusammentreten und Hackethal wah-
len.

Hackethal leitet die Forschungsabteilung “Household
Finance” am Leibniz-Institut fir Finanzmarktforschung
SAFE und ist Direktor des Center for Financial Studies an
der Goethe Universitat. In der Forschung beschéftigt er
sich empirisch mit der Digitalisierung der Finanzbranche,
den Finanzentscheidungen privater Haushalte, Alters-
vorsorge und Finanzberatung.

Nach seiner Wahl tbernahm Hackethal die Leitung
der Sitzung, bei der zundchst Claudio Borio, Chef-
O6konom der Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich
(BIZ), Uber globale Risiken
und Herausforderungen im
Zusammenhang mit der
Corona-Pandemie  sprach.
Es folgte die urspriinglich
fur die Frihjahrssitzung des
Fachbeirats geplante Bera-
tung zur Geldwaschepra-
vention. Dr. Jens Firhoff,
BaFin, fihrte ins Thema ein
und Ubergab an Dr. Marcus
Pleyer, den Vorsitzenden der
Financial Action Task Force (FATF). Auch Christof Schulte,
Leiter der Financial Intelligence Unit (FIU), gab Einblicke
in seine Arbeit und setzte Impulse fir die Diskussion im
Fachbeirat.

Der Fachbeirat der BaFin vereint die Expertise
von Vertretern aus Finanzwissenschaft, Kredit- und Ver-
sicherungswirtschaft sowie Verbraucherschutzvereini-
gungen und Deutscher Bundesbank. Seine 24 Mitglie-
der bestellt das Bundesministerium der Finanzen auf
funf Jahre. Das Gremium berat die BaFin bei der Erfil-
lung ihrer Aufgaben; insbesondere unterstiitzt es die
BaFin dabei, ihre Aufsichtsschwerpunkte weiterzuent-
wickeln.

BaFin-Tech 2021

Veranstaltung in Kooperation mit der
Deutschen Bundesbank am 15./16. Juni 2021

Die vierte BaFin-Tech findet am 15. und 16. Juni 2021 in
Berlin statt. Zum ersten Mal kooperiert die BaFin dabei
mit der Deutschen Bundesbank. Veranstaltungsort ist das
Westhafen Event & Convention Center (WECC) in Berlin.
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Diskutiert wird in verschiedenen Formaten. Im Mittel-
punkt werden aktuelle Fragen der Digitalisierung der
Finanzindustrie und finanztechnologische Innovationen
stehen. Die BaFin wird dazu aufsichtlich-regulatorische
Expertise beisteuern, die Bundesbank zentralbankspezi-
fisches Fachwissen. Aber auch externe Expertinnen und
Experten werden Input liefern.

Die Veranstaltung richtet sich an Vertreterinnen und
Vertreter neuer und etablierter Unternehmen der Finanz-
industrie sowie an Fachleute aus Wissenschaft und Praxis.
Néhere Informationen zum Programm, zum Format
und zur Teilnahme veréffentlichen BaFin und Deutsche
Bundesbank voraussichtlich ab Mitte Februar auf ihren
Internetseiten.

Abwicklungskonferenz
BaFin verschiebt Veranstaltung

Aufgrund der aktuellen Entwicklungen im Zusammen-
hang mit der COVID-19-Pandemie hat sich die BaFin ent-
schieden, die fiir den 25. Februar 2021 geplante digitale
Abwicklungskonferenz zu verschieben. Diese wird vor-
aussichtlich im zweiten Halbjahr 2021 nachgeholt. Den
Termin gibt die BaFin rechtzeitig auf ihrer Internetseite,
in ihrem Newsletter und im BaFinJournal bekannt.

Internationales

Solvency II

EIOPA-Bericht: 59 deutsche Versicherer
nutzten 2019 die UbergangsmaBnahmen,
86 die Volatilitatsanpassung

Die Europaische Aufsichtsbehdrde flir das Versicherungs-
wesen und die betriebliche Altersversorgung EIOPA hat
Anfang Dezember zum fiinften Mal ihren jahrlichen
Bericht zu den MaBnahmen fir langfristige Garantien
(Long Term Guarantees — LTG) sowie fiir das Aktienrisiko
vorgelegt. Daraus geht auf Landesebene hervor, wie sich
die LTG-MaBnahmen auf die Finanzstabilitat, das Invest-

Die BaFin nimmt den Aufruf der Bundesregierung
sehr ernst, vermeidbare Kontakte zu minimieren. Dazu
gehort auch das Aufeinandertreffen von Akteuren vor und
hinter der Kamera bei einer digitalen Konferenz.

Versicherungsaufsicht

Anmeldung zur Jahreskonferenz der
Versicherungsaufsicht 2021

Interessierte konnen sich ab sofort fir die digitale Jahres-
konferenz der Versicherungsaufsicht am 21. April 2021
anmelden.

Am Vormittag liegt der Schwerpunkt auf der Regulie-
rung von Versicherungsunternehmen. Unter anderem
ist ein Panel mit hochrangiger Besetzung geplant. Im
zweiten Teil der digitalen Veranstaltung steht die Praxis
der Aufsicht im Fokus. In einem moderierten Gesprach
geht es um aktuelle Aufsichtsschwerpunkte.

Mit der etablierten Veranstaltungsreihe mochte die
BaFin auch in der fir alle schwierigen Corona-Zeit den
Informationsaustausch mit der Branche fortsetzen.

Zu- und Absagen versendet die BaFin etwa acht
Wochen vor der Veranstaltung per E-Mail. Obwohl es
sich um eine digitale Veranstaltung handelt, ist die Teil-
nahmezahl begrenzt.

mentverhalten, den Schutz der Versicherungsnehmer
und die Solvenzsituation der Versicherer auswirken.

Zum Jahresende 2019 nutzten 59 deutsche Ver-
sicherungsunternehmen die UbergangsmaBnahme fiir
versicherungstechnische Ruickstellungen nach § 352 Ver-
sicherungsaufsichtsgesetz (VAG), darunter 57 Lebens-
versicherungsunternehmen. Die MaBnahme ermdglicht
es den Unternehmen, sich den Solvency-II-Anforderun-
gen schrittweise anzupassen. Ohne UbergangsmaBnah-
me héatten 10 Unternehmen ihre Solvenzanforderung
nicht bedecken kdnnen.

Die Volatilitdtsanpassung nach § 82 VAG soll
prozyklisches Anlageverhalten infolge Ubertriebener
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Anleihe-Spreads verhindern. 2019 verwendeten 86
deutsche Unternehmen die Volatilitdtsanpassung, dar-
unter 58 Lebensversicherer.

Zu den wichtigsten LTG-MaBnahmen im deutschen
Markt z&hlt neben den UbergangsmaBnahmen und der
Volatilitatsanpassung auch die Extrapolation der Zins-
kurve.

Abwicklungsbericht

FSB bilanziert Fortschritte bei Banken,
zentralen Gegenparteien und Versicherern

Sei vorbereitet, be prepared: Unter diesem Titel hat der
Finanzstabilitatsrat FSB seinen Abwicklungsbericht 2020
vorgelegt. Die Abwicklungsfahigkeit von Finanzinstitu-
tionen bleibe eine Prioritat, schreibt das FSB, bevor es
die einzelnen Branchen in den Blick nimmt.

Global systemrelevante Banken (Global Systemically
Important Banks — G-SIBs) erreichten schatzungsweise
bereits die erst ab 2022 vorgeschriebene externe Ge-
samtverlustabsorptionsfahigkeit (Total Loss-Absorbing
Capacity — TLAC). Nach Einschatzung des FSB sind den
Marktteilnehmern jedoch nur wenige Informationen
darlber zuganglich, wie sich die TLAC innerhalb von
Bankengruppen verteilt.

Die Marktturbulenzen in der Corona-Pandemie hat-
ten die Vorteile des zentralen Clearings fiir die globale
Finanzstabilitat aufgezeigt (siehe Meldung ,Zentrale
Gegenparteien”). Der Ausschuss fiir Zahlungsverkehr und
Marktinfrastrukturen CPMI und die Internationale Orga-
nisation der Wertpapieraufsichtsbehorden I0SCO haben
13 zentrale Gegenparteien (Central Counterparties —
CCPs), darunter die Eurex Clearing AG, als systemisch be-
deutend in mehr als einem Staat eingestuft. Die Wider-
stands- und Abwicklungsfahigkeit von CCPs zu starken,
bleibt eine Prioritat des FSB.

Die Fortschritte bei der Umsetzung der nationalen
Versicherungsabwicklungssysteme haben sich aus FSB-
Sicht hingegen verlangsamt. Nennenswerte Reformen
habe es im Berichtszeitraum nicht gegeben. Einige Mit-
gliedsstaaten hatten jedoch systemrelevante Versiche-
rer fiir Zwecke der Sanierungs- und Abwicklungsplanung
identifiziert. Die BaFin hat dies beispielsweise getan.

Zentrale Gegenparteien

FSB legt Leitlinien zu finanziellen Ressourcen
im Falle der Abwicklung vor

Der Finanzstabilitatsrat FSB hat am 16. November 2020
.Leitlinien zu finanziellen Ressourcen zur Unterstiitzung
der Abwicklung von zentralen Gegenparteien (Central
Counterparties — CCPs) und zur Behandlung ihres Eigen-
kapitals” veroffentlicht. Mit Hilfe der Leitlinien sollen
Abwicklungsbehoérden in Zusammenarbeit mit den zu-
standigen Aufsichtsbehorden die Angemessenheit der
vorhandenen finanziellen Ressourcen einer CCP fiir den
Abwicklungsfall bewerten und feststellen, ob mdgliche
Licken ein Abwicklungshindernis darstellen. Stellt die
Abwicklungsbehorde dies fest, ist die CCP verpflich-
tet, der Abwicklungsbehorde innerhalb einer von der
Behorde festgelegten Frist geeignete MaBBnahmen vor-
zuschlagen, um die Hindernisse zu beseitigen oder
zumindest abzubauen. Dariiber hinaus diskutieren bei
systemisch bedeutenden CCPs die jeweiligen Krisen-
management-Gruppen (Crisis Management Groups -
CMGs) tber Moglichkeiten, diese Liicken zu decken und
damit die Abwicklungshindernisse zu beseitigen.

Das FSB knipft mit seinen Leitlinien an die ,Key
attributes of effective resolution regimes for financial
institutions” inklusive der in Anhang Il enthaltenen Um-
setzungsleitlinien (FMI Annex) aus dem Jahr 2011 an so-
wie an den FSB-Leitfaden zur Sanierung und Abwicklung
von CCPs aus dem Jahr 2017. Die weiteren Arbeiten an
den Vorgaben fir die Verwendung, Zusammensetzung
und Hohe der Finanzmittel fir Sanierung und Abwicklung
sollen 2021 fortgesetzt werden. Dabei soll auch bewertet
werden, ob neue Arten von vorfinanzierten finanziellen
Ressourcen fiir den Abwicklungsfall erforderlich sind.

Abwicklungsfahigkeit

SRB legt Leitlinien tGber Auswirkungen
von Fusionen, Ubernahmen und anderen
Unternehmenstransaktionen vor

Der Ausschuss fiir die Einheitliche Abwicklung SRB
hat am 7. Dezember 2020 Leitlinien veroffentlicht,
in denen er konkretisiert, was er von Instituten er-
wartet, die in Fusionen, Ubernahmen (Mergers and
Acquisitions — M&As) und andere Unternehmenstrans-
aktionen involviert sind. Diese Transaktionen kdnnen sich
positiv auf die Widerstandsfahigkeit und Profitabilitat
der Institute auswirken und ihre Abwicklungsfahigkeit
starken — eines der Ziele, die das SRB verfolgt. Die Leit-
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linien thematisieren, wie sich Unternehmenstransaktio-
nen auf die Abwicklungsfahigkeit in einzelnen Bereichen
auswirken, zum Beispiel in der Verlustabsorptions- und
Rekapitalisierungskapazitat, den Informationssystemen,
der operationellen Kontinuitat, dem Zugang zu Finanz-
marktinfrastrukturen und der Rechtsstruktur.

Das SRB erwartet von den Instituten, so schnell wie
moglich Gber M&As bzw. andere Unternehmenstrans-
aktionen informiert zu werden, damit es zum Beispiel die
bestehenden Abwicklungsansdtze zeitnah Uberprifen
kann.

Nationale Insolvenzrahmen

In Benchmarking-Bericht der EBA
fehlen Daten zu Deutschland

Die Europdische Bankenaufsicht EBA hat auf Anfrage
der EU-Kommission die nationalen Insolvenzverfah-
ren im Hinblick auf deren Erlésquoten, den Zeitraum
des Verfahrens sowie die Kosten bis zur Verwertung
der Sicherheiten untersucht. Der Bericht fuhrt erst-
mals Benchmarks fiir die Abwicklung von Krediten ein,
und er benennt die Unterschiede zwischen nationalen
Insolvenzregelungen.

Der Bericht der EBA weist fuir Deutschland Licken auf,
denn es standen nicht fir alle Analysen reprasentative
Daten zur Verfligung. Die BaFin bedauert es sehr, dass
sich trotz ihrer mehrfachen Bitte lediglich eine sehr kleine
Zahl von deutschen Kreditinstituten an der Umfrage be-
teiligte. Eine Ursache bestand darin, dass die Banken ihre
Einzelengagements nicht anonymisieren durften und
dass sie Daten zu Verwertungserldsen und -dauern oft-
mals nicht kundenbezogen erfassen. Die Institute hatten
also ein aufwandiges Aktenstudium durchfiihren mus-
sen, um die erforderlichen Angaben zu machen.

Fur Deutschland fehlen Angaben zu Unternehmens-
und Konsumentenkrediten in den Tabellen 8, 10, 18, 20,
26 und 30.

Fir ihren Bericht analysierte die EBA die Daten von
Einzelkrediten bei mehr als 160 Banken in 27 EU-Staaten.
Die Abfrage bei den beteiligten Kreditinstituten umfasste
mehr als 1,2 Millionen Einzelkreditnehmer aus verschie-
denen Vermdgenskategorien: Klein- und mittelstandische
Unternehmen (Small and Medium-Sized Enterprises —
SMEs), Commercial Reals Estate (CRE), Residential Real
Estate (RRE), Kreditkartenverbindlichkeiten und sons-
tige Konsumentenkredite. Hintergrund der Anfrage der
EU-Kommission ist die Bankenunion. Um sie zu komplet-
tieren, mussen die beteiligten Staaten ihre nationalen
Insolvenzverfahren vereinheitlichen.

Liquiditatsrisiko

EBA: Anpassungsrechnung wirkte sich
bis Marz 2020 nicht nachteilig auf Liquiditats-
deckungsquote von Kreditinstituten aus

Die Européische Bankenaufsichtsbehodrde EBA hat mit
empirischen Meldedaten aus dem Zeitraum Dezem-
ber 2016 bis Marz 2020 die Wirkungsweise der Anpas-
sungsrechnung nach Artikel 17 Absatz 2 der Delegierten
Verordnung (EU) 2018/1620 Uberprift. Das Ergebnis: Es
gibt keine empirische Evidenz dafiir, dass sie sich grund-
satzlich nachteilig auf die Liquiditatsdeckungsquote
(Liquidity Coverage Ratio — LCR) von Kreditinstituten aus-
wirkt. Die EBA hat verschiedene Szenarien zugrundege-
legt und auch mogliche Modifikationen der Anpassungs-
rechnung berlcksichtigt. Es zeigte sich hierbei ebenfalls
nur eine geringe Wirkung.

Hintergrund der Anpassungsrechnung (Unwind
Mechanism) ist die Maoglichkeit, mit Hilfe von be-
sicherten Transaktionen wie etwa Wertpapierpensions-
und -tauschgeschaften mit Laufzeiten von bis zu
30 Tagen die Obergrenzen fir andere als hochliquide
Level-1-Aktiva (High-Quality Liquid Asset — HQLA) zu
umgehen. Dieser Art der Arbitrage schiebt die Anpas-
sungsrechnung einen Riegel vor. Die Anpassungsrech-
nung kann jedoch dazu fiihren, dass sich die LCR erheb-
lich verschlechtert. Dieser Effekt tritt auf, wenn in Relation
zum Liquiditatspuffer hochvolumige, mit Nicht-HQLA
besicherte Transaktionen innerhalb des 30 Tage-Hori-
zonts fallig werden.

Die EBA hat den Report auf der Grundlage eines Man-
dats der EU-Kommission erstellt. Sie wird ihre Analyse
im nachsten Jahr fortfihren und den Teilnehmerkreis
um kleine Institute erweitern, da die vorliegenden Er-
gebnisse nur begrenzt aussagefahig sind und etwaige
Anderungen in der Geldpolitik andere Ergebnisse lie-
fern konnten. So haben sich bei den im Juni 2020 fal-
lig gewordenen langfristigen Zentralbankgeschaften die
potenziellen Effekte der Anpassungsrechnung vor allem
bei kleinen Instituten darin gezeigt, dass sich die LCR-
Quoten erheblich verminderten.

Die BaFin teilt im Wesentlichen die im Bericht darge-
stellte Einschatzung.
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Marktrisiko

EBA veroffentlicht Standards zum
Umgang mit Fremdwahrungs- und
Rohwarenpositionen

Die Europaische Bankenaufsicht EBA hat am 3. Dezember
2020 ihre technischen Regulierungsstandards zur Berech-
nung von Kapitalanforderungen fiir Fremdwahrungs-
und Rohwarenpositionen im Bankbuch veréffentlicht.

Die Standards geben den Instituten vor, wie sie
Fremdwdhrungs- und Rohwarenpositionen mit dem
Standardansatz allgemein berechnen miissen. Zudem
legen sie dar, wie Institute Fremdwahrungspositionen
zu historischen Anschaffungskosten bewerten missen.
Fur interne Marktrisikomodelle sehen die Standards so-
wohl den Standardansatz ergdanzende als auch von ihm
abweichende Anforderungen fir Fremdwahrungs- und
Rohwarenpositionen vor. Sie gehen zudem naher auf die
aktuellen und theoretischen Gewinn- und Verlustrech-
nungen im internen Marktrisikomodell fir das Fremd-
wahrungsrisiko ein.

Das Mandat fir die Standards ist in Artikel 325 Absatz
9 der zweiten européischen Eigenmittelverordnung (Ca-
pital Requirements Regulation Il — CRR II) verankert. Die
durch die COVID-19 Pandemie um zwei Monate verlan-
gerte Konsultationsfrist hat dazu gefiihrt, dass die EBA

Auf einen Blick

Wichtige Termine
bis Ende Januar 2021

15. Dezember ESMA MB,
Video-/Telefonkonferenz

15. Dezember ESRB GB, Telefonkonferenz

16. Dezember ESMA BoS,
Video-/Telefonkonferenz

17. Dezember BCBS, Telefonkonferenz

27./28. Januar ESMA MB/BoS, voraussichtlich
als Video-/ Telefonkonferenz

EBA MB, voraussichtlich
als Telefonkonferenz

28. Januar

den Entwurf nicht puinktlich zum 28. September 2020 an
die Europaische Kommission liefern konnte.

Die BaFin unterstiitzt die Inhalte und Vorgaben der
Standards und hat ihnen zugestimmt.

NPL-Verbriefungen
BCBS veroffentlicht finale technische Ergéanzung

Der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht BCBS hat am
26. November Vorgaben dazu veroéffentlicht, wie Banken
die Verbriefungen notleidender Kredite (Non-perfor-
ming Loan Securitisations — NPL-Verbriefungen) behan-
deln missen. BCBS-Mitgliedsstaaten wie Deutschland
sollen die technische Ergédnzung (Technical Amendment)
bis zum 1. Januar 2023 in nationales Recht umsetzen.

Das Verbriefungsrahmenwerk (Securitisation Frame-
work) legt nun u.a. fest, dass fiir h6chstrangige Tranchen
von bestimmte Anforderungen erfillenden NPL-Ver-
briefungen ein Risikogewicht von 100 Prozent gilt, wenn
Banken die formelbasierten Ansatze anwenden. Dadurch
will der BCBS insbesondere eine unangemessen hohe
Kapitalanforderung vermeiden.

Im Gegensatz zur Konsultationsfassung aus dem Juni
2020 erstreckt sich der Vorschlag nicht auf den Ansatz
fur Verbriefungspositionen, der auf externen Ratings
basiert (siehe BaFinJournal Juli 2020). Die geltenden
Eigenkapitalanforderungen fiir Verbriefungen von nicht
notleidenden Vermdgenswerten (Performing Assets) be-
trifft die technische Anderung ebenfalls nicht.

Verbriefungstransaktionen

EBA legt Empfehlungen zum
signifikanten Risikotransfer vor

Die Europdische Bankenaufsichtsbehérde EBA hat am
23. November einen Bericht zum signifikanten Risiko-
transfer (SRT) bei Verbriefungstransaktionen veroffent-
licht. Er enthélt eine Reihe detaillierter Empfehlungen an
die Europaische Kommission, wie sie die von den zustan-
digen Behorden bei der SRT-Bewertung angewende-
ten Praktiken und Prozesse harmonisieren kann. Es geht
darum, wie Aufsichtsbehdrden kiinftig die strukturellen
Merkmale von Verbriefungstransaktionen beurteilen,
guantitative SRT-Tests verwenden und die zur Bewertung
des SRT bei einzelnen Transaktionen angewendeten auf-
sichtlichen Prozesse gestalten sollten.

Bei den aufsichtlichen Prozessen ist es aus EBA-Sicht
erforderlich, dass die zustéandigen Behorden leichter und
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schneller zu einer Beurteilung des SRT finden, ohne de-
ren Qualitat und Griindlichkeit zu beeintrachtigen. Die
EBA rat dazu, bestimmte strukturelle Merkmale von Ver-
briefungstransaktionen einzuteilen in solche, bei deren
Vorliegen ein Nachweis des SRT nicht mdéglich ist, und
solche, bei deren Vorliegen eine beschleunigte SRT-
Bewertung nach einem Standardverfahren erfolgen kann.
Dadurch werde Marktteilnehmern klarer, wie es sich auf
die SRT-Bewertung auswirkt, wenn sie einzelne struktu-
relle Merkmale verwenden. Das Verfahren wiirde zudem
eine harmonisierte SRT-Beurteilung durch die zustan-
digen Behorden unterstiitzen.

Dartber hinaus hat die EBA bei bestimmten SRT-
Regelungen der europdischen Eigenmittelverordnung
(Capital Requirements Regulation — CRR) Schwachen
festgestellt, die die Wirksamkeit der aufsichtlichen Be-
wertung des signifikanten Risikotransfers beeintrachti-
gen. Daher enthalt der Bericht auch mehrere Empfeh-
lungen dazu, wie der europdische Gesetzgeber die CRR
anpassen sollte, um die SRT-Anforderungen zu verbes-
sern.

GemaB Artikel 244 Absatz 6 und Artikel 245 Absatz 6
CRR kann die EU-Kommission ,nach Beriicksichtigung
des Berichts einen delegierten Rechtsakt” erlassen, der
die CRR-Anforderungen an den SRT ergénzt.

Die BaFin teilt im Wesentlichen die in dem Bericht
dargestellten Ergebnisse.

Brexit

ESAs: Transaktionen unter Beteiligung britischer
Verbriefungsparteien verlieren Privileg

Der Gemeinsame Ausschuss der Europaischen Aufsichts-
behorden (European Supervisory Authorities — ESAs) hat
am 7. Dezember in einer Stellungnahme klargestellt,
dass einfache, transparente und standardisierte Verbrie-
fungstransaktionen ihren Status als ,STS" (Simple, Trans-
parent and Standardised Securisations) verlieren, wenn
eine Verbriefungspartei nach dem Ende der Brexit-Uber-
gangszeit im Vereinigten Konigreich niedergelassen ist.
Dies gilt fur Asset-backed Commercial Papers (ABCP) mit
STS-Status und auch fiir STS-Nicht-ABCP-Verbriefungen.
Zu den Verbriefungsparteien, die nach Artikel 18 der Ver-
briefungsverordnung (EU) 2017/2402 in der Union nie-
dergelassen sein missen, damit sich eine Transaktion
als STS-Verbriefung qualifiziert, gehoren der Originator,
der Sponsor und die Verbriefungszweckgesellschaft
(Securitisation Special Purpose Vehicle — SSPE).

Mit dem Verlust des STS-Status dirfen Investoren
eine Verbriefung aufsichtlich nicht mehr privilegiert be-

handeln. Die ESAs raten betroffenen Parteien wie etwa
Kreditinstituten und Versicherungsunternehmen daher,
bereits vor dem 31. Dezember 2020 zu bewerten, wie
sich eine solche Statusdnderung auf ihre Investitionen
auswirkt.

Die ESMA arbeitet mit den zustandigen nationa-
len Aufsichtsbehoérden zusammen, um sicherzustel-
len, dass die Liste der STS-Verbriefungen der ESMA am
1. Januar 2021 auf dem neuesten Stand ist.

ESMA halt in Stellungnahme an
Handelsverpflichtung flr Derivate fest

Die Européaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbe-
hérde ESMA hat am 25. November klargestellt, dass
die Handelsverpflichtung fur Derivate (Derivatives
Trading Obligation — DTO) nach Ablauf der Brexit-Uber-
gangsfrist unverandert weiterhin anzuwenden ist. Die
ESMA ist der Ansicht, dass es kein Risiko fiir die Sta-
bilitat des Finanzsystems darstellt, wenn EU-Invest-
mentfirmen inklusive ihrer Niederlassungen auBerhalb
der Europdischen Union die EU-DTO weiterhin anwen-
den. Die ESMA rdumt zwar ein, dass dieser Ansatz eine
Herausforderung fiir einige EU-Gegenparteien darstellt —
insbesondere fiir britische Zweigniederlassungen von
EU-Wertpapierfirmen. Sie geht aber davon aus, dass die
betroffenen EU-Gegenparteien ihren Verpflichtungen
aus der DTO durch den Handel an EU-Handelspldtzen
oder zugelassenen Handelsplatzen in Drittlandern nach-
kommen kénnen.

Auf der Grundlage des aktuellen Rechtsrahmens und
mangels einer Aquivalenzentscheidung der Europaischen
Kommission sieht die ESMA keinen Raum fiir eine andere
Auslegungsvorgabe. Gleichzeitig kindigt sie an, die
Situation weiterhin genau zu beobachten, um beurtei-
len zu kénnen, ob die Méarkte nach Ablauf der Uber-
gangszeit fir die Zwecke des DTO ausreichend liquide
sind.

Wiederaufbauprospekt

Europaisches Parlament unterstitzt
Vorschlag der EU-Kommission

Der Ausschuss fur Wirtschaft und Wahrung des
Européischen Parlaments Econ hat am 19. November
seinen Bericht Uber regulatorische Erleichterungen im
Prospektbereich vorgelegt, mit denen die Europaische
Kommission auf die Corona-Krise reagieren mochte. Der
wesentliche Vorschlag der EU-Kommission besteht da-
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rin, einen Wiederaufbauprospekt einzufiihren, ein neu-
es, stark verkirztes Prospektformat fir Aktienemissionen
von Emittenten, die bereits seit mindestens 18 Monaten
am geregelten Markt oder einem EU-Wachstumsmarkt
zugelassen sind.

In ihrem Bericht unterstiitzt der Econ die Vorschlage
der EU-Kommission zur erleichterten Aufnahme von
Eigenkapital in weiten Teilen. Die EU-Kommission plant
den Wiederaufbaufprospekt auf maximal 30 Seiten zu
beschranken. AuBerdem sollen die zustandigen Behor-
den ihn innerhalb von fiinf Arbeitstagen priifen statt —
wie bislang — in zehn. Inhaltlich schlagt der Econ die Auf-
nahme weiterer Prospektangaben vor, damit deutlich
wird, wie sich die Corona-Pandemie auf den Emitten-
ten konkret auswirkt. Nach den Vorstellungen des Econ
sollten Emittenten den Wiederaufbauprospekt bis zum
31. Dezember 2022 nutzen konnen.

Eine politische Einigung streben das Europaische
Parlament und der Rat bis zum Jahresende an, so dass
sie die EU-Prospektverordnung formal Anfang 2021 ver-
abschieden kénnen.

Referenzzinssatzreform

Wichtige Veroffentlichungen
zum LIBOR-Ubergang

Die Administratorin des Referenzzinssatzes LIBOR
(London Offered Interbank Rate), die ICE Benchmark
Administration (IBA), beabsichtigt, ab Januar 2022 die
Veroffentlichung des LIBOR fiir die Wahrungen britisches
Pfund Sterling (GBP), Euro (EUR), Schweizer Franken
(CHF) und Yen (JPY) einzustellen. Damit reagiert sie auf
die Riickmeldungen der zum LIBOR beitragenden Panel-
banken. Am 30. November gab die IBA zudem bekannt,
beim US-Dollar-LIBOR nur bestimmte Laufzeitsdtze bis
zum 30. Juni 2023 aufrechterhalten zu wollen.

Zum gleichen Zeitpunkt verdffentlichte die britische
Finanzaufsichtsbehérde Financial Conduct Authority
(FCA) eine Stellungnahme, in der sie ihren neuen MaB-
nahmenkatalog nach der Financial Service Bill vom Ok-
tober 2020 erldutert, mit dem sie die ordnungsgemaBe
Abwicklung des LIBOR sicherstellt.

Die US-amerikanischen Behdrden Federal Reserve
Board (FED), Federal Deposit Insurance Corporation
(FDIC) und Office of the Comptroller of the Currency
(OCQ) veroffentlichten am 30. November Leitlinien mit
dem Ziel, eine Verwendung des USD-LIBOR nach Ende
2021 zu begrenzen.

Am 30. November haben sich auBerdem der Euro-
paische Rat unter der Ratsprasidentschaft Deutschlands

und das Européische Parlament auf eine Anderung der
Referenzwerte-Verordnung (EU) 1011/2016 geeinigt.
Die EU-Botschafter haben im Namen des Rates die Eini-
gung zwischen der deutschen Prasidentschaft und den
Verhandlungsfiihrern des Europdischen Parlaments am
10. Dezember 2020 bestatigt. Nach Abschluss des Ge-
setzgebungsprozesses konnte die EU-Kommission in be-
stimmten Fallen eine Ersatzrate gesetzlich festlegen, um
sicherzustellen, dass es die Finanzstabilitat der EU nicht
beeintrachtigt, wenn ein Administrator beabsichtigt,
einen systemisch relevanten Referenzwert wie den LIBOR
einzustellen.

Parallel dazu hat der Finanzstabilitatsrat FSB seinen
Fortschrittsbericht zum Ubergang verschiedener IBORs
auf alternative Referenzwerte verdffentlicht. In seinem
Report informiert das FSB Uber die Schritte, die Arbeits-
gruppen in den verschiedenen Wahrungsraumen zur Ab-
kehr von IBOR-Referenzwerten unternommen haben.

Clearingpflicht

ESMA befurwortet Ausnahme fur Post Trade
Risk Reduction Services

Die Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbe-
horde ESMA hat sich dafiir ausgesprochen, Post Trade
Risk Reduction (PTRR) Services von der Clearingpflicht
nach der europaischen Marktinfrastrukturverordnung
(European Market Infrastructure Regulation — EMIR) aus-
zunehmen. Daflr sollten die Anbieter solcher Dienstleis-
tungen aber bestimmte Anforderungen erflllen - wie
zum Beispiel das Erbringen der Services ausschlieB3-
lich auf multilateraler Basis. Mit ihrem Report leistet
die ESMA einen Beitrag zu der weltweiten Debatte, inwie-
weit solche Dienstleistungen regulierungsbediirftig sind.
Die Anbieter erbringen zunehmend kritische Dienstleis-
tungen fur die Finanzbranche, sind aber bislang selber
nicht reguliert. Es obliegt nun der Auftraggeberin des
Reports, der EU-Kommission, auf den ESMA-Report ge-
gebenenfalls mit einem Gesetzgebungsvorschlag zu re-
agieren.

Ein Beispiel fir PTRR Services ist die Portfolio-
Kompression. Dabei |6sen unterschiedliche Parteien ihre
Derivategeschafte so auf, dass sie weiterhin vergleich-
bare Risikopositionen halten, aber viele Transaktionen
wegfallen kénnen — vergleichbar mit einer multilateralen
Aufrechnung. Die Methode reduziert operationelle Risi-
ken und hat den Vorteil, weniger Kapital fur die Besiche-
rung der Positionen zu binden. Ein weiteres Beispiel ist
das Rebalancing. Auch dadurch entstehen weniger kom-
plexe Portfolien mit demselben Marktrisiko.
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Da durch solche Transaktionen schuldrechtlich neue
Geschéfte entstehen, gilt es zu prifen, ob die Clearing-
pflicht nach EMIR greift. Dies kdnnte dazu fiihren, dass
Vertragsparteien diese risikoreduzierenden Praktiken
seltener anwenden, als grundsatzlich moglich ware. Die
ESMA arbeitete fur ihren Report mit dem Europaischen
Ausschuss fir Systemrisiken ESRB zusammen.

Aufsichtskonvergenz

ESMA nimmt die Kosten von Anlageprodukten
und die Qualitat von Marktdaten 2021 starker
in den Blick

Die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde
ESMA hat Mitte November mitgeteilt, dass sie die Kos-
ten und die Leistung von Anlageprodukten fir Endver-
braucher sowie die Qualitdt der Marktdaten 2021 als
strategische Aufsichtsprioritaten behandeln wird (Union
Strategic Supervisory Priorities — USSPs).

Der flir den Anlegerschutz wichtige erste USSP spie-
gelt die mit mangelnder Transparenz und unangemessen
hohen Kosten auf dem Privatanleger-Markt einherge-
henden Probleme wider. Beides kénnte Anleger scha-
digen und das Vertrauen in die Finanzmarkte beeintrach-
tigen. Wertpapierfirmen und Fondsmanager sollen daher
sicherstellen, dass sie Kosten und Gebiihren angemessen
gestalten und transparent offenlegen.

Die zweite Prioritdt tragt der Tatsache Rechnung,
dass Daten heutzutage eine wichtige Rolle bei der Wert-
papiermarktregulierung spielen und ein wesentliches
Element von datengesteuerten Aufsichtsansatzen sind.
Verlassliche und zeitnahe Daten helfen Aufsichtsbehor-
den dabei, Marktmissbrauch zu verhindern und aufzu-
decken. Die regulatorischen Anforderungen in diesem
Bereich sind seit der Finanzkrise 2008 stark gestiegen,
was bereits zu einer besseren Datenqualitat gefiihrt hat.

Dennoch ist es den Aufsichtsbehdrden — wie auch In-
vestoren und Marktteilnehmern — wichtig, dass sich die
Datenqualitat weiter verbessert. Die ESMA hofft, dass ein
besseres Verstandnis der Anforderungen auf Seiten der
Marktteilnehmer eine schlechte und verspatete Bericht-
erstattung kiinftig verhindert.

Klimaleitfaden
EZB veroffentlicht Endfassung

Die Europaische Zentralbank hat am 27. November die
endglltige Fassung ihres Leitfadens zu Klima- und Um-

weltrisiken verdffentlicht. Fur die bedeutenden Institute
(Significant Institutions — Sls) unter EZB-Aufsicht ist er
sofort glltig. Aus dem Leitfaden gehe hervor, wie Ban-
ken ihre Klima- und Umweltrisiken nach den geltenden
aufsichtlichen Regelungen umsichtig steuern und auf
transparente Weise offenlegen sollten, schreibt die EZB

in einer Pressemitteilung.

Hinweis

Weitere internationale
Konsultationen

ESMA Konsultation zu Aufsichtsgebihren
far Anbieter von Datenmeldediensten
(bis 4. Januar 2021)

ESMA Konsultation zu Ausnahmekriterien
far Anbieter von Datenmeldediensten
(bis 4. Januar 2021)

EIOPA Konsultation zu nachhaltigkeits-
bezogenen Leistungsindikatoren in
der nichtfinanziellen Berichterstattung
(bis 12. Januar 2021)

EIOPA Konsultation UGber Aufsichtspraktiken
und -erwartungen im Falle eines
VerstoBes gegen die Solvenzkapital-
anforderung (bis 17. Februar 2021)

EIOPA Diskussionspapier zu einer Methodo-
logie zur mdglichen Einbeziehung des
Klimawandels in die Standardformel
(bis 26. Februar 2021)

IOSCO Konsultation zu Fragen im
Zusammenhang mit dem Zugang zu
Marktdaten an Sekundarmarktmarkten
(bis 26. Februar 2021)

EIOPA Diskussionspapier tber das Under-
writing und die Bepreisung im Nicht-
Leben-Sektor vor dem Hintergrund des
Klimawandels (bis 26. Februar 2021)

EIOPA Umfrage zu der Methodik und den
verwendeten Daten im Pilot-Dashboard
Uber unversicherte Naturkatastrophen-
schaden (Protection Gap;
bis 31. Méarz 2021)
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Die EZB teilt mit, sie werde die Banken Anfang 2021
auffordern, selbst einzuschatzen, wie sie die im Leitfaden
formulierten aufsichtlichen Erwartungen erfillen. Auf
dieser Basis sollten die Banken MaBnahmenplane ausar-
beiten. Im Anschluss werde die EZB die Selbsteinschat-
zung und Plane der Banken beurteilen und beim auf-
sichtlichen Dialog hinterfragen. Im Jahr 2022 werde sie
die Verfahren der Banken einer eingehenden aufsicht-
lichen Uberpriifung unterziehen und - falls nétig — kon-
krete FolgemaBnahmen einfordern.

Nach Einschatzung der EZB spricht immer mehr da-
fur, dass der Klimawandel finanzielle Folgen fir Banken
hat. Vor diesem Hintergrund macht sie Klimarisiken zum
Schwerpunkt ihres Stresstests 2022.

Die EZB hat auBerdem einen Bericht veroffentlicht,
aus dem hervorgeht, dass Banken Nachholbedarf bei
der Offenlegung ihrer Klima- und Umweltrisiken haben.
Seit letztem Jahr seien zwar Fortschritte erzielt worden.
Banken mussten jedoch noch erhebliche Anstrengungen
unternehmen, um ihre offengelegten Informationen mit
entsprechenden quantitativen und qualitativen Daten
zu unterlegen. Die EZB plant, in der zweiten Jahres-
halfte 2021 zu ermitteln, wo noch Handlungsbedarf be-
steht, und wird diesen mit den Banken erortern.

Klimawandel
FSB sieht Risiken fir die Finanzstabilitat

Der Finanzstabilitatsrat FSB hat am 23. November in
einem Bericht vor unerwarteten Risiken durch den Klima-
wandel gewarnt. Zu den transitorischen Risiken des
Klimawandels zahlt das FSB einen von den Marktteilneh-
mern nicht erwarteten ungeordneten Ubergang zu einer
kohlenstoffarmen Wirtschaft. Dies kdnne das Finanzsys-
tem destabilisieren.

Physische Risiken wirken sich laut FSB derzeit kaum
auf die Vermogenspreise aus. Dennoch: Die wirtschaft-
lichen Verluste durch Naturkatastrophen hatten in den
letzten Jahrzehnten zugenommen. Ohne Klimaschutz-
mafBnahmen dirften die physischen Risiken fur die Welt-
wirtschaft kinftig zunehmen. Und erhohte physische
Risiken kénnten sowohl zu Markt- als auch Kreditrisiken
fur das Finanzsystem flhren.

Das FSB weist auch auf Wechselwirkungen klima-
bedingter Risiken mit Schocks an den Finanzmarkten
und makrodkonomischen Schwachstellen hin. So seien
beispielsweise bestimmte Schwellen- und Entwicklungs-
lander, die besonders anfillig fiir den Klimawandel sind,
auch von grenziiberschreitenden Bankkrediten abhangig.

Finanzinstitutionen legt das FSB ein robustes Risiko-
management nahe, um sich auf die Folgen des Klima-
wandel vorzubereiten.
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Verbraucher

Consult-1t OHG: Klarstellung zur
Verbrauchermeldung vom 21. August 2020

Im Nachgang zu ihrer Verbrauchermeldung vom 21. Au-
gust 2020 stellt die BaFin nunmehr klar, dass die Tatig-
keit als ,Treuhandmanager” bzw. ,Endkundenmanager”
nicht durch die Consult-It OHG, Burgwedel (vormals
Hannover), sondern durch unbekannte Dritte unter Ver-
wendung der Identitdt des Unternehmens beworben
und angeboten wurde. Es handelt sich um einen Fall von
Identitatsdiebstahl.

Abwicklung unerlaubter Geschifte

Almo Markets VIP GmbH: BaFin
ordnet Einstellung und Abwicklung des
Finanztransfergeschafts an

Die BaFin hat mit Bescheid vom 27. Oktober 2020 ge-
genlber der Almo Markets VIP GmbH angeordnet, das
von ihr unerlaubt betriebene Finanztransfergeschift so-
fort einzustellen und abzuwickeln.

Die Almo Markets VIP GmbH nimmt auf ihren Ge-
schaftskonten Gelder von Privatpersonen entgegen und
leitet sie auf diverse auslandische Konten verschiedener
Gesellschaften weiter, die Uberwiegend im Ausland ansés-
sig sind. Auf diese Weise zahlen unter anderem Kunden der
nicht lizenzierten Internethandelsplattformen www.53ca-
pitaltrade.com, www.YesOption.com, www.yestrading.com,
www.tradegbp.com, www.tradedax.com sowie www.coin-
brokerz.com Gelder ein, damit diese ihrem intern bei der
Handelsplattform geflihrten Handelskonto gutgeschrie-
ben werden.

Lipans Smart Consult GmbH:
BaFin ordnet Einstellung und Abwicklung
des Finanztransfergeschafts an

Die BaFin hat mit Bescheid vom 27. Oktober 2020 ge-
genuber der Lipans Smart Consult GmbH angeordnet,
das von ihr unerlaubt betriebene Finanztransfergeschaft
sofort einzustellen und abzuwickeln.

Die Lipans Smart Consult GmbH nimmt auf ihren Ge-
schaftskonten Gelder von Privatpersonen entgegen und
leitet sie auf diverse auslandische Konten verschiedener
Gesellschaften weiter, die Gberwiegend im Ausland an-
sdssig sind.

ADCADA healthcare GmbH, Bentwisch:
BaFin ordnet Einstellung und Abwicklung des
unerlaubten Einlagengeschafts an

Die BaFin hat der ADCADA healthcare GmbH, Bentwisch,
mit Bescheid vom 16. November 2020 aufgegeben, das
ohne Erlaubnis betriebene Einlagengeschaft sofort ein-
zustellen und unverziiglich abzuwickeln.

Das Unternehmen nahm unter der Bezeichnung
+ADCADA healthcare Bond” unbedingt riickzahlbare An-
legergelder an und betreibt damit das Einlagengeschaft
ohne die erforderliche Erlaubnis der BaFin.

Das Unternehmen ist verpflichtet, die angenomme-
nen Gelder per Uberweisung unverziiglich und vollstan-
dig an die Kapitalgeber zuriickzuzahlen.

ADCADA International AG, Ruggell
(Liechtenstein) und ADCADA Immobilien AG
PCC, Ruggell (Liechtenstein): BaFin ordnet
Einstellung und Abwicklung des unerlaubten
Einlagengeschafts an und bestellt Abwickler

Die BaFin hat der ADCADA International AG und der
ADCADA Immobilien AG PCC, beide geschaftsansassig in
Ruggell, Liechtenstein, mit Bescheiden vom 16. Novem-
ber 2020 aufgegeben, das ohne Erlaubnis betriebene
Einlagengeschaft sofort einzustellen und unverziglich
abzuwickeln.

Die Unternehmen nahmen unter den Bezeichnungen
~adcada.money Festzins” und ,adcada.money Hypozins”
unbedingt riickzahlbare Anlegergelder an und betreiben
damit das Einlagengeschéft ohne die erforderliche Er-
laubnis der BaFin.

Die Unternehmen sind verpflichtet, die angenomme-
nen Gelder per Uberweisung unverziiglich und vollstan-
dig an die Kapitalgeber zuriickzuzahlen.

Zur Durchsetzung der Abwicklungsanordnungen wurde

Herr Rechtsanwalt

Gerhard Brinkmann

¢/o Gorg Partnerschaft von Rechtsanwélten mbB
Schillerstrale 18

18055 Rostock

als Abwickler bestellt.

Anleger werden aufgefordert, ihre Forderungen bei ihm
zu melden.
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Kein Verkaufsprospekt

BodenWert Immobilien AG: Hinreichend
begriindeter Verdacht fur
fehlendes Wertpapier-Informationsblatt

Die BaFin hat den hinreichend begriindeten Verdacht,
dass die BodenWert Immobilien AG in Deutschland
die Inhaberschuldverschreibung mit der Bezeichnung
JMMOBILIEN FESTZINS Nr. 24" ohne das erforderliche
Wertpapier-Informationsblatt (WIB) 6ffentlich anbietet.

Das o6ffentliche Angebot von Wertpapieren ohne ein
gestattetes Wertpapier-Informationsblatt stellt einen
Verstol3 gegen die WIB-Pflicht nach § 4 Absatz 1 Wert-
papierprospektgesetz (WpPG) dar.

Nach § 4 Absatz 1 WpPG darf ein Anbieter, der eine
Ausnahme der Prospektpflicht nach § 3 Nummer 2 WpPG

Hinweis

Prospekte

In Deutschland dirfen Wertpapiere im Grund-
satz — das heiBt vorbehaltlich einer Prospekt-
ausnahme — nicht ohne die Veroffentlichung eines
von der BaFin zuvor gebilligten Prospekts 6ffent-
lich angeboten werden. Im Rahmen einer solchen
Billigung priift die BaFin, ob der Prospekt die ge-
setzlich geforderten Mindestangaben enthalt und
ob sein Inhalt verstandlich und koharent (wider-
spruchsfrei) ist. Sie prift die Prospektangaben
jedoch nicht auf inhaltliche Richtigkeit. Ebenso
erfolgt weder eine Uberpriifung der Seriositat des
Emittenten noch eine Kontrolle des Produkts.

Bei unrichtigen oder unvollstandigen Angaben
im Prospekt kann eine Haftung der Prospektver-
antwortlichen gemaB §§ 9 bzw. 10 Wertpapier-
prospektgesetz (WpPG) bestehen. Gleiches gilt
nach § 14 WpPG fir Anbieter und Emittenten von
Wertpapieren, wenn pflichtwidrig kein Prospekt
veroffentlicht wurde.

Ein VerstoB3 gegen die Prospektpflicht stellt nach
§ 24 Absatz 3 Nr. 1 WpPG eine Ordnungswidrig-
keit dar und kann gemaB § 24 Absatz 6 WpPG mit
GeldbuBe von bis zu 5 Millionen Euro bzw. 3 Pro-
zent des Gesamtumsatzes des letzten Geschéfts-
jahres geahndet werden. Auch kénnen GeldbuBen
bis zum Zweifachen des aus dem VerstoB gezo-
genen wirtschaftlichen Vorteils verhdngt werden.

in Anspruch nimmt, die Wertpapiere im Inland erst 6f-
fentlich anbieten, wenn er zuvor ein WIB nach den Ab-
satzen 3 bis 5 und 6 S. 2 sowie Absatz 7 S. 4 erstellt, bei
der BaFin hinterlegt und verdffentlicht hat. Das WIB darf
nach § 4 Absatz 2 S. 1 WpPG erst veroffentlicht werden,
wenn die BaFin die Veroffentlichung gestattet hat.

Entgegen § 4 Absatz 1 WpPG wurde fir das &ffent-
liche Angebot der BodenWert Immobilien AG kein Wert-
papier-Informationsblatt veroffentlicht. Anhaltspunkte
flr eine weitere Ausnahme von der Prospektpflicht sind
nicht ersichtlich.

Hillhouse Group: Hinreichend begriindeter
Verdacht auf fehlenden Prospekt

Die BaFin hat den hinreichend begriindeten Verdacht,
dass die Hillhouse Group, laut eigenen Angaben mit Sitz
in De Corridor 5¢, 3621 ZA Amsterdam, in Deutschland
Wertpapiere in Form von Aktien der Ant Financial ohne
den erforderlichen Prospekt 6ffentlich anbietet. Das An-
gebot erfolgt Gber E-Mail (unter anderem Uber die E-Mail
Adresse pwm@®@hillhouse-europe.com) und telefonisch.

Das offentliche Angebot von Wertpapieren ohne
einen gebilligten Prospekt stellt — sofern keine Ausnah-
me greift — einen VerstoB gegen die Prospektpflicht nach
Artikel 3 Absatz 1 der EU-Prospektverordnung dar.

Entgegen Artikel 3 Absatz 1 der EU-Prospektverord-
nung wurde flr das offentliche Angebot der Hillhouse
Group kein Prospekt verdffentlicht. Anhaltspunkte fir
eine Ausnahme von der Prospektpflicht sind nicht er-
sichtlich.

ParkinGo (Lux) S.C.S.: Verstol3 gegen
gesetzliche Auskunfts- und Vorlagepflichten

Aufgrund des offentlichen Angebots von Wertpapieren
mit der Bezeichnung GOToken (GOTS) wurde von der
BaFin gegeniber der ParkinGo (Lux) S.C.S., Luxembourg,
am 30. September 2020 ein Auskunfts- und Vorlage-
ersuchen erlassen. Die ParkinGo (Lux) S.C.S. hat der BaFin
weder die angeforderten Auskinfte Gbersandt noch die
ersuchten Informationen tUbermittelt. Damit ist sie einer
ihr obliegenden gesetzlichen Pflicht nach § 18 Absatz 2
Wertpapierprospektgesetz (WpPG) nicht nachgekommen.

Fur das offentliche Angebot von Wertpapieren in
der Union muss nach Artikel 3 Absatz 1 der Verordnung
(EU) 2017/1129 ein Prospekt veroffentlicht werden, d. h.
Wertpapiere wie die GOToken dirfen regelmaBig nur
nach der Veroffentlichung eines von der BaFin gebillig-
ten Wertpapierprospekts offentlich in der Bundes-
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republik Deutschland angeboten werden. Ein gebilligter
Wertpapierprospekt wurde vorliegend jedoch nicht ver-
offentlicht.

Bitte bedenken Sie, dass Investitionen in Wertpapie-
re immer nur auf der Grundlage der erforderlichen Infor-
mationen getatigt werden sollten.

Untersagung

Waltika Partners LTD/ imperial-finance.co:
BaFin untersagt den unerlaubt erbrachten
Eigenhandel

Die BaFin hat gegeniiber der Waltika Partners LTD,
St. Vincent und die Grenadinen, mit Bescheid vom
11. November 2020 die sofortige Einstellung des grenz-
Uberschreitenden Eigenhandels angeordnet.

Die Gesellschaft Waltika Partners LTD ist Betreiberin
der Handelsplattform ,Imperial Finance Group” fiir finan-
zielle Differenzkontrakte (CFD), Devisen und Aktien, die
Uber die Domain imperial-finance.co erreicht werden
kann.

Damit betreibt das Unternehmen gewerbsmaBig den
Eigenhandel nach § 1 Absatz 1a Satz 2 Nr. 4 lit. ¢ Kre-
ditwesengesetz (KWG), ohne Uber die nach § 32 Absatz
1 KWG erforderliche Erlaubnis der BaFin zu verfligen. Es
handelt daher unerlaubt.

Handelsplattform cryptodeutsch.com:
BaFin untersagt den unerlaubt erbrachten
Eigenhandel

Die BaFin hat mit Bescheid vom 18. November 2020 ge-
genliber der Handelsplattform cryptodeutsch.com die
sofortige Einstellung des unerlaubt betriebenen Eigen-
handels angeordnet.

Uber die Plattform cryptodeutsch.com werden
deutschen Kunden Differenzkontrakte (Contracts for
Difference — CFD) angeboten, die auf Forex-Produkte,
Kryptowahrungen, Aktien, Indizes sowie Rohstoffe und
Waren (Commodities) laufen.

Damit betreibt der Anbieter der Plattform gewerbs-
maBig den Eigenhandel nach § 1 Absatz 1a Satz 2 Nr. 4
lit. ¢ Kreditwesengesetz (KWG). Uber die nach § 32 Ab-
satz 1 KWG erforderliche Erlaubnis verfligt die Handels-
plattform bzw. ihr Betreiber nicht und handelt daher un-
erlaubt.

Ein Impressum ist auf der Internetseite nicht vor-
handen. Ebenso wenig werden dort Angaben zum Ge-
schaftssitz oder dem verantwortlichen Unternehmen

gemacht. Uber E-Mail-Adressen mit dem Domanen-
teil cryptodeutsch.com kontaktieren Personen deutsche
Anleger und geben sich dabei als Mitarbeiter einer ,Zu-
lassungsabteilung” im Auftrag einer ,Borsenaufsichts-
behorde” aus. In anderen Fallen, die der BaFin bekannt
geworden sind, treten Personen auf diesem Wege auf
und behaupten falschlicherweise, fiir die Lizenzierung
nach dem deutschen Wertpapierhandelsgesetz zustdn-
dig zu sein. Fir die Durchfiihrung der vorgetauschten
Lizenzierung wird eine Zahlung verlangt.

Jonar N. Stein/www.jonarnstein.com:

BaFin untersagt die unerlaubt erbrachte
Anlageberatung und Finanzportfolioverwaltung
sowie das unerlaubt betriebene Depotgeschaft

Die BaFin hat mit Bescheid vom 15. September 2020 ge-
genlber der Gesellschaft Jonar N. Stein, Hongkong, die
sofortige Einstellung der unerlaubt erbrachten Anlage-
beratung und Finanzportfolioverwaltung sowie des un-
erlaubt betriebenen Depotgeschafts angeordnet.

Das Unternehmen wendet sich eigeninitiativ an po-
tenzielle Interessenten. Uber ein bei der Jonar N. Stein
erdffnetes Handelskonto handelt die Gesellschaft an-
schlieBend mit Finanzinstrumenten zugunsten ihrer Kun-
den. Dariiber hinaus unterbreitet die Jonar N. Stein ihren
Kunden Anlageempfehlungen im Hinblick auf bestimm-
te Finanzinstrumente, die dann ebenfalls Gber das jewei-
lige Handelskonto angeschafft oder verduBert werden.
Die fur Anleger erworbenen Wertpapiere werden von der
Jonar N. Stein verwahrt und verwaltet.

Damit erbringt die Gesellschaft gewerbsmaBig die
Anlageberatung nach § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 1a Kredit-
wesengesetz (KWG) und die Finanzportfolioverwaltung
nach § 1 Absatz 1a Satz 2 Nr. 3 KWG. Zudem betreibt das
Unternehmen gewerbsmaBig das Depotgeschaft nach
§ 1 Absatz 1 Satz 2 Nr. 5 KWG. Uber die nach § 32 Absatz
1 KWG erforderlichen Erlaubnisse verfligt die Jonar N.
Stein nicht und handelt daher unerlaubt.

Wolar Holdings LTD/Online-Handelsplattform
cryptechs.io: BaFin untersagt die unerlaubt
erbrachte Finanzportfolioverwaltung

Die BaFin hat mit Bescheid vom 22. Oktober 2020 ge-
genlber der Wolar Holdings LTD, St. Vincent und die
Grenadinen, die sofortige Einstellung der unerlaubt er-
brachten Finanzportfolioverwaltung angeordnet.

Das Unternehmen bietet Kunden die Eroffnung
von Handelskonten auf seiner Webseite cryptechs.io an,
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Uber die Forex-Produkte, Rohstoffe und Waren
(.,commodities”), Aktien, Kryptowahrungen, Indizes und
finanzielle Differenzkontrakte (CFD) gehandelt werden
kénnen. Die Handelsentscheidungen werden von Mit-
arbeitern der Wolar Holdings LTD ohne Einbezug der
Anleger getroffen.

Damit betreibt die Gesellschaft gewerbsméaBig die
Finanzportfolioverwaltung gemaB § 1 Absatz 1a Satz 2
Nr. 3 Kreditwesengesetz (KWG). Uber die nach § 32 Ab-
satz 1 KWG erforderliche Erlaubnis verfligt die Wolar
Holdings LTD nicht und handelt daher unerlaubt.

Klarstellungen: Keine Zulassungen

Coinibank ist kein nach § 32 KWG
zugelassenes Institut

Die BaFin weist darauf hin, dass sie der Coinibank/
coinibank.co mit angeblicher Geschéftsanschrift in Min-
chen und Berlin keine Erlaubnis gemaB § 32 Kreditwesen-
gesetz (KWG) zum Betreiben von Bankgeschaften oder
Erbringen von Finanzdienstleistungen in Deutschland er-
teilt hat. Das Unternehmen unterliegt nicht der Aufsicht
der BaFin.

Das Unternehmen versendet an Kunden unter miss-
brauchlicher Verwendung des Namens und des Logos
der BaFin in Frankfurt am Main Rechnungen. Es verwen-
det zudem unzulassig das Logo der BaFin und des Bun-
desministeriums der Finanzen auf weiteren Unterlagen
fur Kunden und erzeugt damit den falschen Anschein
einer Prifung oder Aufsicht durch die BaFin oder das
Bundesfinanzministerium.

Swiss Premium Fx ist kein nach § 32 KWG
zugelassenes Institut

Die BaFin weist darauf hin, dass sie der Swiss Premium Fx
mit angeblichem Firmensitz in Eschborn keine Erlaub-
nis gemaB § 32 Kreditwesengesetz (KWG) zum Betreiben
von Bankgeschaften oder Erbringen von Finanzdienst-

Hinweis
Informationen fiir Verbraucher

Aktuelle Meldungen finden Sie auf der Internet-
seite der BaFin unter der Rubrik Verbraucher. Dort
sehen Sie auch, ob Bescheide rechtskraftig sind.

leistungen in Deutschland erteilt hat. Das Unternehmen
unterliegt nicht der Aufsicht der BaFin.

Das Unternehmen versendet an potenzielle Kunden
Formulare mit Zahlungsinformationen und mit dem
Logo der BaFin und des Auswartigen Amtes. Es behaup-
tet zudem wahrheitswidrig, von der zypriotischen Auf-
sicht CySEC lizenziert zu sein.

Samuel Speitelsbach: Verdacht unerlaubter
Versicherungsgeschafte

Die BaFin hat Anhaltspunkte, dass Herr Speitelsbach,
Mosbach, unerlaubt eine Krankenversicherung anbietet.
Speitelsbach wirbt im Internet unter www.amg.de unter
der Bezeichnung ,Arzte mit Grenzen” fir eine Absiche-
rung im Krankheitsfall. Er verflgt Uber keine Erlaubnis
der BaFin zum Betrieb einer Krankenversicherung.

Warnhinweise
zu Kaufempfehlungen

Hinweis: Versto3 der PR Relation Media Tech
Ltd. gegen § 86 Absatz 1 WpHG

Die PR Relation Media Tech Ltd. verdffentlichte kirzlich
eine Anlageempfehlung (Kaufempfehlung) zur Aktie der
Rainforest Resources Inc. Der BaFin liegt von dem Un-
ternehmen keine Tatigkeitsanzeige nach § 86 Absatz 1
Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) vor. Zudem gibt die
PR Relation Media Tech Ltd. in der Anlageempfehlung
falschlicherweise an, sich bei der BaFin ordnungsgemaf
angezeigt zu haben.

Nach § 86 Absatz 1 WpHG haben andere Personen als
Wertpapierdienstleistungsunternehmen, Kapitalverwal-
tungsgesellschaften, EU-Verwaltungsgesellschaften und
Investmentgesellschaften, die in Ausiibung ihres Berufes
oder im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit fur die Erstel-
lung von Anlageempfehlungen oder Anlagestrategie-
empfehlungen im Sinne der Marktmissbrauchsverord-
nung verantwortlich sind, dies der BaFin vor Erstellung
oder Weitergabe der Empfehlungen anzuzeigen. Dies
gilt gemaB § 1 Absatz 2 WpHG auch fiir im Ausland ta-
tige Analysten, sofern ihre Empfehlungen einen Emitten-
ten mit Sitz im Inland betreffen oder diese sich auf Fi-
nanzinstrumente beziehen, die an einem inlandischen
organisierten Markt, einem inlandischen multilateralen
Handelssystem oder einem inléndischen organisierten
Handelssystem gehandelt werden.

Im Ubrigen empfiehlt die BaFin generell, sich vor An-
lageentscheidungen aus mehreren Quellen zu informie-
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ren und dabei auf deren Seriositdt zu achten. Weitere
Informationen zum Thema Anlagestrategie- und Anla-
geempfehlung finden Sie hier.

Warnung

BaFin warnt vor vermeintlich lukrativem
Jobangebot im Home-Office

Die BaFin warnt davor, auf ein vermeintlich lukratives
Jobangebot als ,Transaktionsverwalter/in“ einzugehen,
welches angeblich von der Wertblick GmbH stammt.

Die Wertblick GmbH ist nicht Verfasserin der
betreffenden Stellenanzeigen oder E-Mails. Vielmehr
wird der Name der Gesellschaft unberechtigt benutzt,
um Kontoinhaber fiir Tatigkeiten anzuwerben, die
vermutlich der Verdeckung von Straftaten dienen.

Denn die angebotene Tatigkeit besteht darin, Uber
das eigene inlandische Bankkonto Zahlungen Dritter
entgegen zu nehmen und diese an Dritte weiterzuleiten.
Die auf das Konto des ,Transaktionsverwalters"/der
.Transaktionsverwalterin® (berwiesenen Gelder stam-
men dabei vermutlich von Dritten, die selbst Opfer
krimineller, insbesondere betriigerischer Handlungen
geworden sind.

Darliber hinaus ist die Tatigkeit als ,Transaktionsverwal-
ter/in” erlaubnispflichtig nach dem Zahlungsdienste-
aufsichtsgesetz (ZAG).

Vor einer derartigen Tatigkeit, die bislang haufig als
LTatigkeit als Treuhandassistent/in” bezeichnet wurde,
hat die BaFin bereits mehrfach gewarnt. Die oftmals in
Aussicht gestellte ,Anmeldung des privaten Kontos bei
der BaFin” und in diesem Zusammenhang versendete
,Bestdtigungen” sind gezielte Tauschungen Uber die Le-
gitimitat des Geschaftsmodells. Derartige Eintragungen
sind gesetzlich nicht vorgesehen und werden von der
BaFin auch nicht vorgenommen.

Betrug: BaFin verschickt keine Rechnungen
an Privatpersonen

Die BaFin weist darauf hin, dass sie keine Rechnungen an
Personen verschickt, in denen sie um die Uberweisung
von Betrdgen ,fiir Steuer” bittet. Der BaFin ist mindestens
ein Fall bekannt geworden, in dem unbekannte Tater im
Namen der BaFin in Frankfurt am Main Rechnungen ver-
schickt haben. In diesen werden unter anderem Betrage
fur angebliche Investitionen an der Borse und Gewinn-
steuern ausgewiesen. Der Adressat wird gebeten, einen
Betrag auf ein Konto zu lberweisen.

Im bekannten Fall ist die Rechnung mit dem Namen
,Natalie Lenz" unterzeichnet. Eine Person dieses Namens

Hinweis
Hinweisgeberstelle der BaFin

Die BaFin nimmt ihre Aufgaben und Befugnisse ge-
mal § 4 Absatz 4 Finanzdienstleistungsaufsichts-
gesetz (FiNnDAG) nur im offentlichen Interesse
wahr. Aufgrund der gesetzlichen Verschwiegen-
heitspflicht kann sie Dritte nicht tGber den Verlauf
und das Ergebnis eines Verwaltungsverfahrens
unterrichten.

Sie kénnen die BaFin aber bei ihrer Arbeit unter-
stitzen. Wenn Sie konkrete Hinweise zu den
hier genannten Anbietern haben, beispielsweise
Muster der Vertragsunterlagen, E-Mail-Adressen,
Ruf- und Faxnummern der Kommunikationspart-
ner oder die Kontoverbindung des Anbieters,
dann wenden Sie sich an unsere Hinweisgeber-
stelle.
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arbeitet nicht fur die BaFin. Als Zahlungsempfanger ist
.Jager Consultancy” genannt.

Die BaFin bittet alle Personen, die derartige Rech-
nungen erhalten, Anzeige bei der Polizei oder Staats-
anwaltschaft zu erstatten und die geforderten Betrége
auf keinen Fall zu Gberweisen.

Seien Sie generell wachsam, wenn sich Dritte als Be-
schaftigte der BaFin ausgeben.

BaFin weist auf Praktiken unserioser
Kreditvermittler hin

Wenn Kreditvermittler schnelle Hilfe in finanziellen Not-
lagen versprechen und Darlehen ohne Sicherheiten und
Bonitatsprifung in Aussicht stellen, sollten Verbraucher
misstrauisch werden. Denn die Vermittler kdnnen selbst
keine Kredite vergeben, sondern leiten die Anfragen le-
diglich an Banken weiter. Allein diese entscheiden Uber
die Kreditvergabe. Dabei sind die Banken in Deutschland
gesetzlich verpflichtet, die Kreditwiirdigkeit des Kunden
zu prifen.

Die BaFin erhalt regelmaBig Hinweise zu unseridsen
Darlehensvermittlern oder Kreditbetrligern. Darunter
sind auch Angebote aus dem européischen Ausland. Be-
trigerische Anbieter — zum Beispiel aus Frankreich — er-
wecken haufig mit vermeintlichen Briefkdpfen von Regie-
rungsbehorden einen offiziellen Eindruck. Sie verlangen

Gebuihren von den potenziellen Kreditnehmern, noch be-
vor die Bank das Darlehen gewahrt hat. Dazu kommt es
im Anschuss auch gar nicht; die Darlehenssumme bleibt
aus. Nachdem die Kunden bezahlt haben, konnen sie
auch keinen Kontakt mehr zum Anbieter herstellen. An-
gebote aus der Schweiz erwecken oft nur den Eindruck,
ein Darlehen zu vermitteln. Tatsdchlich geht es in der Re-
gel aber darum, einen Vertrag zur Schuldensanierung zu
vermitteln, flr den hohe Kosten entstehen kdnnen.

Nach Erkenntnissen der Verbraucherzentralen verlan-
gen unseridse Kreditvermittler unter anderem oft unzu-
lassige Gebiihren, etwa indem sie per Nachnahme ver-
meintliche Vertragsunterlagen versenden, die sich fir
den Verbraucher als wertlos herausstellen. Haufig kop-
peln Anbieter die Kreditvermittlung auch an den Kauf
einer Prepaid-Kreditkarte. Fir diese konnen dann hohe
Kosten entstehen, auch wenn kein Kreditvertrag zustan-
de kommt.

Anders als die Banken stehen Kreditvermittler nicht
unter der Aufsicht der BaFin, sondern unterliegen der
Gewerbeaufsicht der Lander. Die BaFin kann aber nur
bei beaufsichtigten Unternehmen im Sinne des Verbrau-
cherschutzes tatig werden. Betroffene Verbraucher kon-
nen sich an die Verbraucherzentralen, die zustandige
Gewerbeaufsicht oder — bei Betrugsverdacht — an die Po-
lizei wenden. Bei auslandischen Anbietern kdnnen mog-
licherweise die Aufsichtsbehorden des jeweiligen Landes
weiterhelfen.
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Auf einen Blick

Internationale Behorden und Gremien

BCBS Basel Committee on Banking Supervision EZB Europaische Zentralbank
Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht
FASB Financial Accounting Standards Board

BIZ Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich
FATF Financial Action Task Force
CEBS Committee of European Banking Supervisors
Ausschuss der Europdischen Bankenaufsichts- FinCoNet International Financial Consumer
behérden (EBA-Vorgdngergremium) Protection Organisation
Internationale Organisation fiir finanziellen
CEIOPS Committee of European Insurance and Verbraucherschutz
Occupational Pensions Supervisors
Ausschuss der Europdischen Aufsichts- FSB Financial Stability Board
behérden fiir das Versicherungswesen und Finanzstabilitdtsrat
die betriebliche Altersversorgung
(EIOPA-Vorgdngergremium) 1AIS International Association of Insurance
Supervisors
CESR Committee of European Securities Regulators Internationale Vereinigung der
Ausschuss der Europdischen Versicherungsaufsichtsbehérden
Wertpapier-Regulierungsbehorden
(ESMA-Vorgdngergremium) 1ASB International Accounting Standards Board
Internationales Gremium
CPMI Committee on Payments and Market ftir Rechnungslegungsstandards
Infrastructures
Ausschuss fiir Zahlungsverkehr und Markt- I0SCO International Organization of
infrastrukturen Securities Commissions
Internationale Organisation der
EBA European Banking Authority Wertpapieraufsichtsbehdrden
Europdische Bankenaufsichtsbehérde
IWF Internationaler Wahrungsfonds

EDSA Europaischer Datenschutzausschuss
PIOB Public Interest Oversight Board
EIOPA  European Insurance and Occupational

Pensions Authority SIF Sustainable Insurance Forum
Europdische Aufsichtsbehérde fiir das Forum fiir eine nachhaltige
Versicherungswesen und die betriebliche Versicherungswirtschaft

Altersversorgung
SRB Single Resolution Board

ESAs European Supervisory Authorities Ausschuss fiir die Einheitliche Abwicklung

Europdische Aufsichtsbehérden
TCFD Task Force on Climate-Related

ESMA  European Securities and Markets Authority Financial Disclosures
Europdische Wertpapier- und Arbeitsgruppe fiir die Offenlegung
Marktaufsichtsbehérde klimabedingter Finanzinformationen

ESRB European Systemic Risk Board
Europdischer Ausschuss fiir Systemrisiken
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Mehr Schein als Sein
bei Edelmetallinvestments

Vier von zehn Anlegerinnen und Anlegern haben schon in Gold oder
andere Edelmetalle investiert oder konnen es sich vorstellen. Dabei sind
Edelmetallinvestitionen eine riskante und spekulative Geldanlage.

Gold glanzt, sein Image als Kapitalanlage ebenfalls. Und
das in zweierlei Hinsicht: In einer Umfrage der BaFin (siehe
Infokasten ,Edelmetallumfrage”, Seite 25) wahnten sich

83 Prozent der Kaufer oder Interessenten mit Edelmetallen
auf der sicheren Seite. Im gegenwartigen Zinstief erschei-
nen Investitionen in Gold, Silber oder Platin aber nicht nur
als sichere, sondern sogar als lukrative Geldanlage. Risiken
und Kosten werden offenbar unterschatzt.

Mit den vermeintlich positiven Eigenschaften, die Kunden
Gold zuschreiben, werben auch einzelne Kreditinstitute
und andere Anbieter. Haufig hieB es auf den Internet-
seiten, die die BaFin parallel zur Edelmetallumfrage analy-
sierte, Gold sei wertbestandig, zeitlos, krisensicher.

Wo Anleger Edelmetalle kaufen

Unter den 1.000 Befragten hatten 259 bereits Edelmetalle
erworben, 124 konnten sich vorstellen, darin zu inves-
tieren. 47 Prozent der Erwerber haben ihre Edelmetalle bei
Banken gekauft, wohingegen 53 Prozent ihren Kauf tGber
andere Anbieter abwickelten.

63 Prozent der Befragten, die ihre Edelmetalle bei einer
Bank erworben hatten, gaben an, ihr Bankberater habe
ihnen den Kauf empfohlen. Informationen der Bank waren
fur 26 Prozent aller Edelmetallerwerber ausschlaggebend
fur den Kauf. Bei den Befragten, die noch nicht in
Edelmetalle investiert hatten, aber daran interessiert
waren, gingen 32 Prozent davon aus, dass Informationen
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der Bank voraussichtlich die entscheidende Rolle
spielen werden, wenn sie Uber eine Investition ent-
scheiden.

Fur Erwerber sind bei der Entscheidungsfindung nur
andere Seiten im Internet (32 Prozent) wichtiger als die
Informationen der Bank. Bei den Interessenten Ubertreffen
lediglich Freunde, Verwandte und Bekannte (36 Prozent)
die Bedeutung der Bank (siehe Abbildung 1).

Von den insgesamt 383 Edelmetallerwerbern und Inte-
ressenten halten 78 Prozent Edelmetalle fir sicherer als
Bankeinlagen. Das deckt sich mit der Grundannahme

von 83 Prozent dieser Befragten, dass eine Investition

in Edelmetalle sicher sei. Dabei sind Einlagen auf einem
Sparkonto in Deutschland durch die gesetzliche Einlagen-
sicherung bis zu 100.000 Euro je Kunde und je Kredit-
institut abgesichert. Eine gesetzliche Einlagensicherung
fur Gold und Co. existiert hingegen nicht.

Physische Ubergabe bevorzugt

Kreditinstitute und andere Anbieter bieten den Kunden
unterschiedliche Erwerbsformen an. Eine Méglichkeit ist
das Alleineigentum etwa an Barren oder Miinzen. Die
kdnnen sich Anleger in den Safe legen oder in einem
Edelmetalldepot bei einem Dritten verwahren. Méglich
ist aber zum Beispiel auch, Miteigentumsrechte an einem
Edelmetallsammelbestand zu erwerben, der bei einem
Zentralverwahrer lagert.

Banken haben mitunter in ihrer Angebotspalette auch
Edelmetallkonten mit schuldrechtlichem Anspruch auf
physische Lieferung. Die gesetzliche Einlagensicherung
gilt auch hier nicht.

Auf einen Blick

Edelmetallumfrage

Im August 2020 befragte die OmniQuest Gesell-
schaft fur Beratungsprojekte mbH im Auftrag der
BaFin 1.000 in Deutschland ansassige Verbrauche-
rinnen und Verbraucher im Erwachsenenalter zu
ihren Einstellungen zu physischen Edelmetallen als
Kapitalanlage.

Die Antworten auf die 18 Fragen der reprasenta-
tiven Umfrage liefern der BaFin Erkenntnisse
daruber, in welcher Form Anleger in erster Linie
Edelmetalle erwerben, welche Informationsquellen
sie vor allem nutzen, welche Motive eine Rolle
spielen und ob bzw. wie sie die Kosten beim Edel-
metallerwerb einschatzen kénnen.

Die einzelnen Ergebnisse stellt die BaFin auf ihrer
Internetseite bereit.

In der Umfrage gaben 61 Prozent der Erwerber und

57 Prozent der Interessenten an, die physische Ubergabe
zu bevorzugen. Das Edelmetalldepot mit Herausgabe-
anspruch (19 bzw. 25 Prozent) und das Edelmetallkonto
mit Lieferanspruch (31 bzw. 25 Prozent) waren als Erwerbs-
formen weniger gefragt.

Vor Verlust und Inflation geschiitzt?

Der Goldkurs hangt vom Verhéltnis zwischen Angebot und
Nachfrage ab, kann sich in Krisenzeiten aber auch aufbla-
sen und unversehens fallen. Da Gold auf dem Weltmarkt in

Abbildung 1: Durch welche Informationsquellen wurde bzw. wird lhre Entscheidung

voraussichtlich am starksten beeinflusst?

e 32

Internet allgemein 32
Freunde, Verwandte, Bekannte P— 26 36
Informationen der Bank (auch Internetseite der Bank) I 20 32
Informationen von Edelmetallanbietern (auch Internetseite der Anbieter) — 9 23
Informationen aus Medien/Presse lber Edelmetalle als Anlageform — 13 24
s

Werbung in Medien 2

Werbung per E-Mail oder Post

Soziale Netzwerke

Investitionsvorhaben
M Investition getatigt

In Prozent, Fallzahlen n= 259 (Erwerber) und n=124 (Interessenten)
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Quelle: BaFin, OmniQuest Gesellschaft fiir Beratungsprojekte GmbH
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US-Dollar gehandelt wird, bestimmt auch dessen Wechsel- Die Uberzeugung von 79 Prozent der Erwerber und Inte-

kurs zum Euro den Preis mit. So banal es klingt: Wer zu ressenten, Edelmetalle boten einen Inflationsschutz, speist
einem bestimmten Preis kauft und niedriger verkauft, sich moglicherweise aus der Hoffnung, Gold als Zweitwah-
erleidet einen Verlust. Dieses Verlustrisikos waren sich in rung einsetzen zu konnen, sollte sich die Geldentwertung

der Umfrage 58 Prozent der Erwerber und Interessenten
vollauf bewusst. 33 Prozent waren allerdings félschlicher-
weise der Auffassung, ein Verlustrisiko bestehe nicht (siehe
Abbildung 2, Seite 27).

Interview

~Anleger in der Falle”

Herr Bock: Edelmetalle haben ein

positives Image. Zu Recht?

Gold und anderen Edelmetallen wird nachgesagt, sie
seien ein sicherer Hafen und in Zeiten niedriger Zinsen
auch noch lukrativ. Als Verbraucherschiitzer kann ich da
nur sagen: Vorsicht! Wer in Gold und andere Edelme-
talle investiert, greift namlich ausgerechnet zu einer
Anlage, die Uberhaupt keine laufenden Ertrage abwirft.
Wenn der Kursverlauf stagniert oder der Preis plotzlich
sinkt, sitzen Anleger in der Falle. Da muss man schon
einen sehr langen Atem haben. Und man darf nicht
darauf angewiesen sein, sein investiertes Geld zurtick-
zubekommen — oder sogar Ertrage zu erzielen. Und

da habe ich noch nichts zu Kosten und dergleichen
gesagt.

Ich will Edelmetalle als Anlageklasse nicht verteufeln.
Aber wie bei allen anderen Anlageformen gilt:

Wer sein gesamtes Vermdgen oder grof3e Teile davon
auf Gold und Co. setzt, geht ein sehr groBes Konzen-
trationsrisiko ein. Eine Investition in Edelmetalle muss
ins Gesamtbild passen und nattrlich auch den Anlage-
zielen eines Anlegers entsprechen, also auch seiner
Risikobereitschaft.

Was hat die BaFin mit Edelmetallinvestments

zu tun?

Den reinen Kauf oder Verkauf beaufsichtigen wir

nicht. Allerdings kann fiir bestimmte Produkte eine
Prospektpflicht nach dem Vermdgensanlagengesetz
bestehen. Zum Beispiel bei Modellen, bei denen
Anbieter versprechen, das Geld des Anlegers werde in
Gold gesteckt und verzinst, zurlickgezahlt oder ander-
weitig in bar ausgeglichen. Es gehort zu den Aufgaben

stark beschleunigen. Das hat bislang nicht immer funk-
tioniert: Als die Inflationsraten zwischen 1980 und 2000
relativ hoch waren, entfaltete Gold einer Analyse zufolge
jedenfalls keine Schutzwirkung.

Christian Bock, Leiter der Abteilung Verbraucherschutz, zu den Risiken von Investments in Edelmetalle.

der BaFin, diese Prospekte zu billigen, sofern die
gesetzlichen Vorgaben erfiillt sind, und einzuschreiten,
wenn die Prospektpflicht verletzt wird. Es ist aber nicht
unsere Aufgabe, die Seriositat eines Anbieters oder die
Ertragschancen seines Angebots zu priifen.

Wenn dem Anleger sogar die unbedingte Riickzah-
lung seines Kaufpreises versprochen wird, dann liegt
ein erlaubnispflichtiges Einlagengeschaft nach dem
Kreditwesengesetz vor und der Anbieter bendtigt eine
Bankerlaubnis. In diesen Féllen sollten sich Anleger
vorab auf der Internetseite der BaFin informieren, ob
der Anbieter unter Aufsicht steht.

Insgesamt rate ich allen, die Uiber ein Edelmetallin-
vestment nachdenken, Anbieter und Angebote sehr
kritisch unter die Lupe zu nehmen. Das gilt fir den Kauf
genauso wie fir die Lagerung.

Gibt es aktuelle regulatorische Entwicklungen?

Es tut sich tatsachlich etwas. Der Referentenentwurf
des Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetzes will
bestimmte Geschaftsmodelle von Edelmetallanbietern
und -verwahrern als Vermdgensanlagen einstufen
und der Prospektpflicht unterwerfen. Konkret geht es
um Konstellationen, bei denen nach Ende der Laufzeit
Edelmetalle zusammen mit einer Zinszahlung in Geld
oder weiteren Edelmetallen ausgekehrt werden. Dies
wiirde zumindest gewissen Informationsasymmetrien
zwischen Anbietern und Anlegern entgegenwirken, da
die Anbieter den gebilligten Prospekt veroffentlichen
mussen und dieser bei der BaFin hinterlegt wird. Der
Prospekt ist insofern Transparenz- und Haftungsdoku-
ment fir den Anleger.
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Abbildung 2: Welche der nachfolgenden Angaben sind lhrer Meinung nach

bei der Investition in Edelmetalle zutreffend?

Es besteht ein Verlustrisiko

Es handelt sich um eine
sichere Kapitalanlage

Edelmetalle bieten Inflationsschutz

Edelmetalle sind sicherer als
Spareinlagen bei Banken

B Trifft zu

In Prozent, Fallzahlen n= 383

Mehrheit investiert hochstens 10 Prozent

Mit ihrer Umfrage fand die BaFin auch heraus, welchen
Anteil ihres Vermogens Anlegerinnen und Anleger in Edel-
metalle investierten: 60 Prozent der Erwerber legten bis zu
10 Prozent ihres Vermdgens an. Immerhin 34 Prozent der
befragten Erwerber bezifferten ihren Edelmetallanteil am
Vermogen auf 11 bis 25 Prozent.

Nicht alle rechnen mit Nebenkosten

Der Erwerb von Gold ist oft mit Kosten verbunden, die
neben dem Kaufpreis entstehen. 29 Prozent der Erwerber
und Interessenten konnten sich das nicht vorstellen,
weitere 22 Prozent wussten die Kostenfrage nicht ein-
zuschéatzen (siehe Abbildung 3). Jene 49 Prozent, die

sich der Kosten bewusst waren, nannten ein Aufgeld
beim Erwerb (56 Prozent), Transaktionskosten bei der
physischen Auslieferung (60 Prozent) oder auch Kosten

Trifft nicht zu

33 9
12 5

14 7

15 7

WeiB nicht

Quelle: BaFin, OmniQuest Gesellschaft fiir Beratungsprojekte GmbH

einer laufenden Aufbewahrung (68 Prozent) als Beispiele.’
Alle diese Kosten kdnnen tatsachlich anfallen.

Fazit

Auf null diirfte der Kurs von Gold und anderen Edel-
metallen wohl nie sinken. Davon sollten sich Ver-
braucherinnen und Verbraucher aber nicht blenden lassen.
Ein Totalverlust mag so gut wie ausgeschlossen sein, ein
groBer Verlust dagegen nicht. Denn der Preis fur Edel-
metalle kann stark schwanken. Ein weiteres Risiko kommt
hinzu: Nicht jeder Anbieter und jedes Konzept sind seri6s.
Anleger sollten daher gut abwégen, welchen Anteil Edel-
metalle an ihrem Vermdgen haben sollten.

1 Summe Uber 100 Prozent, da Mehrfachantworten moglich waren.

Abbildung 3: Konnen im Zusammenhang mit dem Kauf von Edelmetallen neben dem Kaufpreis

noch weitere Kosten entstehen und wenn ja, welche?

Aufgeld/Aufschlag beim Erwerb

WeiB nicht

22 %

Ja

Nein 29 %

Gebuhr fir laufende Verwaltung, wenn Gold
beim einen Verwahrer aufbewahrt wird

Transaktionskosten
bei physischer Auslieferung

Sonstiges

WeiB nicht

—_

In Prozent, Fallzahlen n= 383 (Ausgangsfrage) und n=187 (Erwerber, die die Ausgangfrage mit ,Ja” beantwortet haben)

Quelle: BaFin, OmniQuest Gesellschaft fiir Beratungsprojekte GmbH
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Banken sicherer machen

Durch das Risikoreduzierungsgesetz werden groBe Teile des
europaischen Bankenpakets deutsches Recht. Im Zentrum: Eigenmittel,
Verbindlichkeiten und handelnde Personen in den Kreditinstituten.

Unterkomplexitat kann man dem Risikoreduzierungs- worden sind: die CRD V und die BRRD Il (siehe Infokasten
gesetz (RiG) nicht attestieren. Kein Wunder, gehort das RiG ~ ,Risikoreduzierungsgesetz und Bankenpaket”, Seite 32).
doch zu den Gesetzen, mit denen in Deutschland wichtige Die Anderungen, die beide Richtlinien via RiG mit sich
Lehren aus der Finanzkrise 2007/2008 in nationales Recht bringen, schlagen sich vor allem im Kreditwesengesetz
Ubergehen. Die hat bekanntlich viele schwierige regula- (KWG) nieder und im Sanierungs- und Abwicklungsgesetz
torische Fragen aufgeworfen. (SAG). Aber auch die Einlagensicherung wird neugestaltet.

Ein Uberblick tiber zentrale Neuerungen.
Das RiG wird nun vom 28. Dezember an verschiedene

Bereiche des Bankenaufsichtsrechts neu regeln. In erster Auswirkungen auf das Kreditwesengesetz

Linie setzt es zwei europaische Richtlinien in deutsches Das RiG weitet im KWG die Vorgaben zur Risikotrdger-
Recht um, die im Sommer 2019 als Teile des EU-Banken- identifizierung aus, implementiert dort neue Regeln zum
pakets (siehe BaFinJournal Dezember 2018) verabschiedet Verschuldungspuffer und fiihrt ein Zulassungsverfahren
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fur Mutterfinanzholdinggesellschaften ein. Darlber
hinaus konkretisiert das RiG die Vorschrift zur Anordnung
erhdhter Eigenmittelanforderungen im Rahmen des auf-
sichtlichen Uberpriifungs- und Bewertungsprozesses
(Supervisory Review and Evaluation Process — SREP), ver-
ankert eine Eigenmittelempfehlung im Gesetz und ver-
pflichtet groBe Drittstaatengruppen im Europa-Geschaft
dazu, zwischengeschaltete EU-Mutterunternehmen zu
grunden.

Risikotrageridentifizierung

Das RiG regelt die Systematik der Identifizierung von
Risikotragern in § 25a Absatz 5b KWG neu. Egal, wie groB
sie sind, alle Institute missen kiinftig bestimmte Personen-
gruppen als Risikotrager identifizieren — unter anderem
Geschéftsleiter und Aufsichtsrate, die der neue § 1 Absatz
21 KWG explizit auffihrt, aber u.a. auch Mitarbeiter

mit Managementverantwortung fir die wesentlichen
Geschaftsbereiche des Instituts. Bedeutende Institute
mussen dariiber hinaus nach den erweiterten Kriterien
der Delegierten Verordnung (EU) 604/2014 Risikotrager
auch auBerhalb dieser Personengruppen identifizieren.

Was ein bedeutendes Institut in seinem Sinne ist, regelt
das KWG kiinftig zentral in § 1 Absatz 3c. Der bisherige

§ 25n KWG entfallt. Die neue Definition nimmt Instituten
zudem die Mdglichkeit, Giber eine Risikoanalyse zu wider-
legen, dass sie ein bedeutendes Institut sind.

Leverage-Ratio-Puffer ab Anfang 2023

Die CRR Il, ebenfalls Teil des europaischen Bankenpakets,
fuhrt eine Verschuldungsquote (Leverage Ratio) als ver-
bindliche Saule-I-Anforderung ab dem 28. Juni 2021 ein.
Die Leverage Ratio (LR) betragt 3 Prozent der Gesamt-
risikopositionsmessgroBe, einer fiir die Ermittlung der LR
angepassten Bilanzsumme, und muss in Kernkapital ge-
halten werden. Als Verordnung gilt die CRR Il unmittelbar
und muss nicht erst durch ein nationales Gesetz umgesetzt
werden.

Im Einklang mit der CRD V regelt das RiG nun die Anfor-
derungen an einen zusatzlichen Leverage-Ratio-Puffer,
den global systemrelevante Institute (Global Systemically
Important Institutions — G-Slls) ab dem 1. Januar 2023 bil-
den missen. Die Anforderungen an den Puffer sind kiinftig
in § 10j KWG zu finden. Dort ist auch zu lesen, was passie-
ren kann, wenn ein Institut den LR-Puffer unterschreitet.
Dann muss das Institut u.a. einen Kapitalerhaltungsplan
erstellen und diesen von der Aufsicht genehmigen lassen.

Urspriinglich sollte der LR-Puffer ab dem 1. Januar 2022
greifen. Der europadische Gesetzgeber hat sich aber dem

Definition

Minimum Requirements on
Own Funds and Eligible Liabilities
(MREL)

Um die Abwicklungsfahigkeit von Instituten und
Unternehmen zu verbessern, mussen Institute, bei
denen ein o6ffentliches Interesse an einer Abwick-
lung im Krisenfall besteht, ausreichende Mittel be-
reithalten. Damit soll sichergestellt werden, dass der
Bail-in, das Instrument der Glaubigerbeteiligung,
angewendet werden kann. Diese MREL, die
Mindestanforderungen an Eigenmittel und beriick-
sichtigungsfahige Verbindlichkeiten (Minimum
Requirements on Own Funds and Eligible Liabilities)
dienen der Verlustabsorption und Rekapitalisierung.

Basler Ausschuss flir Bankenaufsicht BCBS angeschlossen
und den Starttermin wegen der Corona-Pandemie um ein
Jahr verschoben.

Zulassung von Mutterfinanzholdinggesellschaften

So wie es Artikel 21a CRD nunmehr vorsieht, flhrt das RiG
im neuen § 2f KWG ein Zulassungsverfahren fiir gemischte
Finanzholdinggesellschaften ein, die an der Spitze einer
beaufsichtigten Gruppe stehen. Dadurch wird die Aufsicht
Uber Finanzholdinggesellschaften im Bankensektor
deutlich intensiviert.

Die fir die Gruppenaufsicht zustandige Behorde ent-
scheidet nach Antrag der Gesellschaft, ob eine Zulassungs-
pflicht besteht; hat die Finanzholdinggesellschaft ihren
Sitz in einem anderen Staat des Europaischen Wirtschafts-
raumes, trifft die fur die Gruppenaufsicht zustandige
Behorde diese Entscheidung gemeinsam mit der zu-
standigen Behorde dieses Staates. Bei den sogenannten
weniger bedeutenden Instituten (Less Significant
Institutions — LSIs) ist die BaFin zustandig, soweit die
Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis in Deutsch-

land erfolgt. Bei bedeutenden Instituten (Significant
Institutions — Sls) ist die EZB federfihrend.

In Abhangigkeit vom Aufbau der Gruppe und vom Grad
der Einbindung der Mutter kann es auch sein, dass keine
Zulassung erforderlich ist. Sobald die Behoérde einer
Finanzholdinggesellschaft aber eine Zulassung nach § 2f
KWG erteilt hat, ist das Unternehmen an der Spitze der
Gruppe dafir verantwortlich, dass die aufsichtlichen Pflich-
ten auf Gruppenebene eingehalten werden. Zugleich
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verfligt die Aufsichtsbehorde gegentiber diesen zugelas-
senen Finanzholdinggesellschaften Gber mehr hoheitliche
Befugnisse.

Fur Finanzholdinggesellschaften, die von der Regelung des
§ 2f KWG betroffen sind und die bereits am 29. Juni 2019
bestanden, sieht die Ubergangsvorschrift des § 64a

Absatz 1 KWG vor, dass sie bis zum 28. Juni 2021 einen
Antrag stellen.

Ubergangsvorschrift fiir Wertpapierfirmen

Nicht Teil des Umsetzungspakets aus der CRD V, aber den-
noch besonders erwahnenswert, ist § 64a Absatz 3 RiG, der
in das KWG eine Ubergangsregelung einfiihrt fiir Wert-
papierfirmen, die in den Anwendungsbereich der Invest-
mentfirmenverordnung (EU) 2019/2033 fallen. Da diese
Unternehmen ab dem 26. Juni 2021 mit dem Wertpapier-
institutsgesetz (WplG) ein eigenes Aufsichtsregime er-
halten, bleibt fiir sie im Ubergangszeitraum zwischen

dem 29. Dezember 2020 und dem 26. Juni 2021 ganz
Uberwiegend das Kreditwesengesetz anwendbar — und
zwar in der bis zum 28. Dezember 2020 geltenden
Fassung. Das erspart den betroffenen Unternehmen er-
heblichen Implementierungsaufwand fir Regeln, die

Interview

,Das RiG starkt uns”

Herr Dr. P6tzsch, der
Name ist Programm: Das
Risikoreduzierungsgesetz
(RiG) soll die Risiken im
Bankensektor reduzieren.
Und wenn das nicht klappt,
kommen Abwickler wie Sie
ins Spiel?

Das ist nur halb richtig. Natur-

lich soll das neue Gesetz das
Risiko reduzieren, dass Banken in die Knie gehen. Wenn
das aber doch passiert, geht es darum, Risiken fiir weitere
Banken und Gefahren fiir die Stabilitat des Finanzsystems
bestmoglich zu senken — den Domino-Effekt zu verhin-
dern, wenn Sie so wollen.

Was bringt denn das RiG?
Neue schlagkraftige Instrumente fir uns als Nationale
Abwicklungsbehorde. Die wirken doppelt: Sie starken uns,

sie bereits ein halbes Jahr spater nicht mehr anwenden
mussten.

Was sich im Sanierungs- und

Abwicklungsgesetz andert

Im Sanierungs- und Abwicklungsgesetz (SAG) andert
das RiG eine zentrale GroBe: die MREL (siehe Infokasten
+Minimum Requirements on Own Funds and Eligible
Liabilities”, Seite 29). Auch einige damit einhergehende
Pflichten werden angepasst.

Fir groBBe Banken mit einer Bilanzsumme von Uber

100 Milliarden Euro (Top-Tier-Banken) treten zusatzliche
Nachranganforderungen neben die MREL. Diese Banken
mussen kinftig einen Teil ihrer MREL-Anforderung, und
zwar in Hohe von acht Prozent der Bilanzsumme, mit
Eigenmitteln und nachrangigen beriicksichtigungsfahigen
Verbindlichkeiten erfillen. Generell werden die MREL-
Anforderungen kiinftig nicht mehr als einzelne Quote in
Bezug auf die Gesamtverbindlichkeiten und Eigenmittel
ausgedrickt, sondern es gibt zwei Quoten. Eine teilt

die MREL durch den Gesamtrisikobetrag, eine andere
teilt die MREL durch die GesamtrisikomessgroBe.

Damit bezieht sich MREL zukiinftig auf die gleichen

Dr. Thorsten Potzsch, Exekutivdirektor Abwicklung, zum Risikoreduzierungsgesetz

und sie verbessern die Abwicklungsfahigkeit der Institute.
Ich gebe Ihnen nur wenige Beispiele: Wir kénnen nun die
Zahlungs- und Lieferverpflichtungen schon aussetzen,
bevor wir das 6ffentliche Interesse festgestellt haben, das
ja eine Abwicklungsvoraussetzung ist.

Und verstoBen Institute gegen die MREL-Vorschriften,
kdnnen wir ihnen untersagen, bestimmte Ausschittungen
vorzunehmen. Dariiber hinaus kénnten wir aber auch wei-
tere MaBnahmen ergreifen — im Extremfall kénnten sogar
Geschaftsleiter abberufen werden.

Kommen wir mit dem RiG der Lésung des
Too-big-to-Fail-Problems naher?

Ja, so ist es gedacht. Ziel der neuen Regelungen ist,
das Risiko zu reduzieren, dass bei Bankenabwicklungen
auf Steuergelder zurtickgegriffen wird. Mit dem RiG
verstarken wir den Gleichlauf von Kontrolle und
Haftung.

BaFin Journal | Dezember 2020

Themen | 30



Interview

Herr Roseler, welchen
Stellenwert hat das RiG, das
Risikoreduzierungsgesetz?
Das RiG setzt das europaische
Bankenpaket von 2019 und

damit einen wesentlichen Teil
des Basel-llI-Reformpakets
um. Es ist also ein weiterer und

© BaFi

‘ ! entscheidender Baustein in der

der Bewaltigung der Finanzkrise
2007/2008, und wir kommen unserem Ziel sehr viel naher,
die Lehren aus dieser Krise abzuarbeiten. Mit dem Gesetz
werden zahlreiche MaBnahmen ergriffen, um die Stabilitat
des Bankensektors gezielt zu starken und sicherzustellen,
dass Verluste in Bankenkrisen von den Investoren der
Banken und nicht mehr vom Steuerzahler getragen wer-
den. Wir starken deshalb die Verlustpuffer, die von
Banken vorgehalten werden missen. Damit kdnnen wir
nun auch einen Schlussstrich unter jahrelange Diskus-
sionen und Verhandlungen ziehen, die wir in den ver-
gangenen Jahren auf globaler und europaischer Ebene
gefihrt haben.

Wie richtig der nach dem Lehman-Kollaps eingeschlagene
Reformweg war, zeigt sich gerade in der Corona-
Pandemie. Unser Bankensystem ist heute deutlich wider-
standsfahiger als vor dem Lehman-Kollaps. Das RiG geht
diesen Weg nun noch einen Schritt weiter und sorgt fur
ein weiteres Plus an Sicherheit.

Ist ein Ende der Reformen in Sicht?
Natrlich wird es auch kiinftig Reformen geben. Zum
einen missen wir noch einige Teile des Basel-Ill-Reform-

Ich denke hier beispielsweise an den Output Floor. Aber
selbst wenn wir damit den Post-Lehman-Reformprozess in

ReferenzgréBen wie die aufsichtlichen Eigenmittelanforde-
rungen.

Um auch die wirksame Abwicklung einer Gruppe sicher-
zustellen, unterscheidet die zustandige Behdrde bei

der MREL-Festlegung kiinftig zwischen Einheiten inner-
halb einer Gruppe, bei denen AbwicklungsmaBnahmen

pakets umsetzen — auf europdischer und nationaler Ebene.

.Schlussstrich unter jahrelange Verhandlungen”

Wie Raimund Réseler, Exekutivdirektor Bankenaufsicht, das Risikoreduzierungsgesetz einschatzt

seinem Hauptelementen abgeschlossen haben, ware ein
Ende aller Reformen schlicht falsch. Regulierung muss den
Anforderungen der Zeit standhalten. Wir werden sie daher
immer wieder auf den Prifstand stellen missen. Auch in
Zukunft mlssen weitere Schritte zum Abbau von Risiken
in der EU, d.h. zum Beispiel von notleidenden Krediten,
und zum Aufbau von Verlustpuffern unternommen wer-
den.

Auch beim Thema Proportionalitat konnen wir in Brissel
in Zukunft noch weitere Verbesserungen erreichen. Es
gibt im Bankenpaket — und damit im RiG — auch erste
wichtige und richtige Schritte in diese Richtung, fir die
fur uns eingesetzt haben: Erstmals wird definiert, was wir
unter kleinen und nicht komplexen Instituten zu verstehen
haben. Diese Institute konnen nun zum Beispiel eine ver-
einfachte Methode zur Berechnung ihrer Liquiditatsquote
verwenden.

Auf der anderen Seite des Spektrums werden wir uns

an den Begriff ,PSI” fur ,potenziell systemrelevantes
Institut” gewdhnen missen. Fur ein PSI gelten hdhere
regulatorische Anforderungen. Diese Abschichtung von
aufsichtlichen Anforderungen spiegelt das jeweilige Risiko
der beaufsichtigten Institute wider und ist die Grundidee
hinter unserer postulierten Proportionalitat.

Was sind fiir Sie die wichtigsten Neuerungen

aus dem RiG?

Das RiG wirkt als Gesamtwerk aus vielen — zum Teil sehr
komplizierten — Neuerungen. Aber ein Beispiel ist sicher-
lich, dass flr Finanzholdinggesellschaften, die an der
Spitze einer beaufsichtigten Gruppe stehen, ein Zulas-
sungsverfahren eingefiihrt wird. Dadurch werden wir in
der Aufsicht tiber Finanzholdinggesellschaften im Banken-
sektor splirbar gestarkt.

durchgefiihrt werden, und solchen, die nicht abgewickelt
werden. Die BaFin ist als Nationale Abwicklungsbehorde
im Einheitlichen Abwicklungsmechanismus SRM zustéandig
fur die deutschen weniger bedeutenden Institute. Der

Einheitliche Abwicklungsausschuss SRB ist zustandig fir
die bedeutenden Institute und fir die grenziiberschreitend
agierenden, weniger bedeutenden Institutsgruppen.
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Abwicklungseinheiten missen eine konsolidierte
MREL-Anforderung firr die gesamte Abwicklungsgruppe
mit Eigenmitteln und Verbindlichkeiten gegeniber exter-
nen Glaubigern erfillen. Nicht-Abwicklungseinheiten
erhalten dagegen eine interne MREL-Anforderung auf
Einzelbasis. Die Institute missen umfangreiche Bericht-
erstattungs- und Offenlegungspflichten erflllen, wenn die
Abwicklungsplanung keine Liquidation in einem reguléren
Insolvenzverfahren vorsieht.

Die Abwicklungsbehorde erhdlt umfangreiche Befugnisse,
um auf VerstoBe gegen die MREL-Anforderungen rea-
gieren zu konnen. Sie kann dem Unternehmen zum Bei-
spiel untersagen, bestimmte Ausschittungen vorzu-
nehmen. Zudem kdénnen FrihinterventionsmaBnahmen

Auf einen Blick

Entschadigungseinrichtungen:
Beleihung und Entleihung

Das Bundesfinanzministerium Gbertrug der Ent-
schadigungseinrichtung deutscher Banken GmbH
(EdB) und der Entschadigungseinrichtung des
Bundesverbandes Offentlicher Banken Deutsch-
lands GmbH (EdO) deren Aufgaben und Befugnisse
1998 im Wege der Beleihung jeweils mittels einer
Rechtsverordnung. Der neue § 25a EinSiG stellt
klar, dass auch die Aufhebung der Beleihung im
Wege der Verordnung zu erfolgen hat. Eine solche
Entleihung wird erforderlich, falls die Beleihungs-
voraussetzungen entfallen, etwa weil sich die Anzahl
oder die Risikoprofile der Mitgliedsbanken einer
Entschadigungseinrichtung andern.

Der Einlagenschutz bleibt lickenlos erhalten. Der
neue § 25a Einlagensicherungsgesetz (EinSiG)
regelt, dass die verbleibende Entschadigungs-
einrichtung als Rechtsnachfolgerin der entliehenen
Einrichtung vollumféanglich deren Rechte und Pflich-
ten Ubernimmt. Die betroffenen Mitgliedsinstitute
wechseln zur verbleibenden Entschadigungs-
einrichtung oder kdnnen sich alternativ einem
Institutssicherungssystem anschlieBen, soweit sie
die dortigen satzungsrechtlichen Voraussetzungen
erfillen. In diesem Fall wiirde das von ihnen bei
dem entliehenen Einlagensicherungssystem an-
gesparte Vermdgen risikogerecht aufgeteilt. Diese
Wahloption gibt den von der Entleihung betroffe-
nen Instituten groBtmaoglichen Handlungsspielraum.

ergriffen werden und beispielsweise die Geschéftsleitung
ausgetauscht werden.

Weitere Anderungen des SAG

Kinftig kann die Abwicklungsbehorde nicht erst dann Zah-
lungs- oder Lieferverpflichtungen einer Bank aussetzen,
wenn sich das Institut bereits in Abwicklung befindet (§ 82
SAG). Sie wird ein Moratorium bereits dann verhangen
kdnnen, wenn sie festgestellt hat, dass das Institut in sei-
nem Bestand gefahrdet ist. Die Abwicklungsbehorde erhélt
dadurch bis zu zwei Werktage mehr Zeit zu prifen, ob

das offentliche Interesse an einer Abwicklung besteht. Sie
kann den Zeitgewinn auch zur Wahl der AbwicklungsmaB-
nahmen nutzen oder um die wirksame Anwendung von
Abwicklungsinstrumenten sicherzustellen.

GemaB § 55 SAG werden Institute und gruppenangehdorige
Unternehmen dazu verpflichtet, in Vertragsbestimmungen
von Bail-in-fahigen Verbindlichkeiten unter Drittstaaten-
Recht zu vereinbaren, dass die Vertragspartner einen
Bail-in anerkennen. Nach § 55 SAG kann das Institut
gegenuber der Abwicklungsbehdrde anzeigen, wenn die
Aufnahme der geforderten Bail-in-Anerkennungsklausel
aus rechtlichen oder sonstigen Griinden nicht durchfiihr-
bar war. Ohne Bail-in-Anerkennung ist eine Verbindlichkeit
aber dann grundsatzlich nicht auf die MREL-Anforderun-
gen anrechenbar.

Mindeststiickelung

Das RiG dndert zudem punktuell das Wertpapierhandels-
gesetz (WpHG). So schreibt der neu eingefligte § 65b
WpHG vor, dass fiir nachrangige berticksichtigungsfahige
Verbindlichkeiten nach & 2 Absatz 3 Nummer 40a SAG
sowie relevante Kapitalinstrumente nach § 2 Absatz 2 SAG
grundsatzlich eine Mindeststlickelung von 50.000 Euro gilt,
wenn Banken sie an Privatkunden vertreiben. Die Vorschrift
setzt Artikel 44a Absatz 5 BRRD um und soll zum Zwecke
des Anlegerschutzes sicherstellen, dass Privatkunden nicht
UberméBig in diese Instrumente investieren. Aus Griinden
der VerhaltnismaBigkeit wird die Mindeststiickelung bei
relevanten Kapitalinstrumenten nach § 2 Absatz 2 SAG von
kleinen und nicht komplexen Instituten abweichend auf
25.000 Euro herabgesetzt.

Anderungen bei der Einlagensicherung

Im Einlagensicherungsgesetz (EinSiG) stoft das RiG

eine Verdnderung bei den gesetzlichen Entschadigungs-
einrichtungen an. Aktuell existieren zwei gesetzliche Ent-
schadigungseinrichtungen: die Entschadigungseinrichtung
deutscher Banken GmbH (EdB) fiir private Banken und

die Entschadigungseinrichtung Offentlicher Banken
Deutschlands GmbH (EdO) fiir 6ffentliche Banken. Das
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Auf einen Blick

Das Risikoreduzierungsgesetz (RiG) setzt unter an-
derem zwei europaische Richtlinien in deutsches
Recht um, die zum EU-Bankenpaket aus dem Jahr
2019 gehoren. Mit diesem Paket wird ein GroBteil der
Regulierungsreformen, die als Lehren aus der Finanz-
krise 2007/2008 angestoBen worden sind, abgeschlos-
sen. So hat der europdische Gesetzgeber darin vor
allem Elemente des Regulierungsrahmens aufgegriffen,
den der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht BCBS
und der Finanzstabilitatsrat FSB nach Ausbruch der
Finanzkrise vereinbart hatten. Die Reformen sollen

die Widerstandsfahigkeit der europaischen Institute
starken und die Aufsicht Uber grenziiberschreitende
Bankengruppen verbessern.

Diese beiden Richtlinien setzt das RiG vor allem um:

= CRD V: Richtlinie (EU) 2019/878, die Richtlinie
zur Anderung der Eigenmittelrichtlinie (Capital
Requirements Directive — CRD). Bekannt ist diese
Anderungsrichtlinie unter der Kurzbezeichnung
Eigenmittelrichtlinie V oder dem Kiirzel CRD V.

Die Vorgaben der CRD sind traditionell vor allem
im deutschen Kreditwesengesetz verankert. Dort

Bundesfinanzministerium beabsichtigt nach Inkrafttreten
des RiG, die Beleihung der EdO zu beenden (siehe Info-
kasten ,Entschadigungseinrichtungen: Beleihung und Ent-
leihung”), so dass es zukiinftig nur noch eine gesetzliche
Entschadigungseinrichtung geben wird.

Diese Neuregelung tragt dem Ausscheiden der Forder-
banken aus dem Anwendungsbereich von CRD IV und CRR
und damit letztlich aus dem des EinSiG Rechnung. Dadurch
sind statt der ehemals 17 Institute aktuell nur noch finf
Mitglied der EJO. Von diesen Fiinfen halt wiederum nur
ein Institut den Gberwiegenden Teil der zu schiitzenden
Einlagen. Um Einlagen weiterhin langfristig ausreichend

zu schiitzen, musste der Gesetzgeber die Einlagensiche-
rung neu organisieren. Der Grund liegt auf der Hand: Ein

Risikoreduzierungsgesetz und Bankenpaket

machen sich nun auch die Anderungen bemerkbar,
welche die CRD V via RiG mit sich bringt.

® BRRD II: Richtlinie (EU) 2019/879, die Richtlinie
zur Anderung der Sanierungs- und Abwicklungs-
richtlinie in Bezug auf die Verlustabsorptions- und
Rekapitalisierungskapazitat von Kreditinstituten und
Wertpapierfirmen. Gebrauchlich sind die weniger
sperrigen Kurzformen Sanierungs- und Abwicklungs-
richtlinie Il und BRRD Il (Banking Recovery and
Resolution Directive Il — BRRD II).

Die Vorgaben der BRRD sind im Sanierungs- und
Abwicklungsgesetz (SAG) umgesetzt. Durch die
BRRD Il — beziehungsweise das RiG — ergeben sich
auch dort einige wesentliche Anderungen.

Ebenfalls Teile des europdischen Bankenpakets sind:
die CRR II, also die Reform der europaischen Eigen-
mittelverordnung (Capital Requirements Regulation),
und die SRMR Il zur Anderung der européischen
Verordnung Uber einen einheitlichen Abwicklungs-
mechanismus (Single Resolution Mechanism
Regulation — SRMR). Als Verordnungen gelten beide
unmittelbar.

Einlagensicherungssystem ist umso stabiler, je groBer die
Zahl seiner Mitgliedsinstitute ist und je homogener deren
Risikoprofile sind.

Autoren

Jan Eckardt

BaFin-Referat Fortentwicklung nationales Recht
Dr. Andreas Méller

BaFin-Referat Fortentwicklung des nationalen
und EU-Rechts (Abwicklung)

Dr. Nathalie Schreyer

BaFin-Referat Einlagensicherung und
Anlegerentschadigung
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Pflichtlektiire
fur die Abwicklung

Wer sich mit der Abwicklung einer Bank befasst, kommt an drei Dokumenten
nicht vorbei: den MaBewertung, den MaBail-in und dem Merkblatt zur
externen Bail-in-Implementierung. Alle drei hat die BaFin im Jahr 2020
konsultiert. Ein Uberblick tiber die aktuelle Praxis und geplante Anderungen.

MaBewertung
Veroffentlichung der ersten
Fassung im Januar 2021

Merkblatt
zur externen
Bail-in-
Implementierung
Konsultation der
zweiten Fassung
bis 15. Januar 2021

MaBail-in
Konsultation der
zweiten Fassung bis
16. Dezember 2020
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Bei der Schieflage einer Bank ist tatsachlich etwas aus der
Balance geraten: ihre Bilanz. Unter normalen Umstanden ist
eine Bilanz ausgeglichen, links und rechts stehen unter dem
Strich dieselben Summen. Buchhalter sagen auch: Aktiv- und
Passivseite sind gleich lang. So steht es im Lehrbuch. Ist ein
Institut Uberschuldet, ist eingetreten, was eigentlich nicht sein
darf. Die Passivseite des T-Kontos — also die Seite mit den
Verbindlichkeiten — ist langer als die Aktivseite. Dort stehen
die Vermodgenswerte des Instituts. Das ist aber noch nicht
das Ende des Instituts. Es ist erst einmal nur der Anfang der
Abwicklung.

Eine solche Abwicklung gemaB Sanierungs- und Abwicklungs-
gesetz (SAG) bzw. SRM-Verordnung ist in Deutschland noch
nicht angeordnet worden. Als Nationale Abwicklungsbehorde
bereitet sich die BaFin seit 2018 aber genau darauf vor

(siehe BaFinJournal Juli 2019). Im Ernstfall wiirde sie zuerst

die Eigentumstitel 16schen, wozu zum Beispiel die Aktien des
Instituts gehoren. Im Anschluss wiirde sie die Verbindlich-
keiten gemaB ihrem Insolvenzrang herabschreiben, bis
schlussendlich Aktiv- und Passivseite des T-Kontos wieder im
Einklang sind — oder eben: gleich lang. An diesem Punkt ist
die Uberschuldung zwar beseitigt, doch das reicht nicht aus.
SchlieBlich sollen das Institut oder Teile davon — insbesondere
seine kritischen Funktionen - dauerhaft fortbestehen.

Deshalb muss das Institut im nachsten Schritt rekapitalisiert
werden, d.h. man schafft neue Eigentumstitel, indem Verbind-
lichkeiten in Anteile umgewandelt werden. Danach sollte

das Institut wieder alle kritischen Funktionen weiterfiihren
kénnen und das Vertrauen in das Institut und den Finanz-
markt wiederhergestellt sein. Das ware der optimale Verlauf
einer Abwicklung mit Glaubigerbeteiligung (Bail-in, siehe
Infokasten ,Bail-in aus rechtlicher Sicht”) statt Staats- und
Steuerzahlerbeteiligung (Bail-out).

Der Bail-in ist das zentrale Abwicklungsinstrument im
Baukasten einer Abwicklungsbehdérde. Er ist grundsatzlich
Bestandteil jeder Abwicklungsstrategie und mit anderen
Abwicklungsinstrumenten kombinierbar (siehe Infokasten
.Madglichkeiten der Abwicklung”, Seite 37).

Im Fokus stehen beim Bail-in sowohl die Abwicklungsbehdrde
als auch die Entscheidungstrager in den Instituten. Zu den
Aufgaben der Behorde zahlt es unter anderem, die Herab-

Auf einen Blick

Bail-in aus rechtlicher Sicht

= Der Bail-in umfasst nach dem Sanierungs- und
Abwicklungsgesetz (SAG) zwei Komponenten:

= Die Beteiligung der Inhaber relevanter
Kapitalinstrumente gemaf § 89 SAG bzw.
Artikel 21 SRM-Verordnung.

= Die Glaubigerbeteiligung gemaB § 90 SAG bzw.
Artikel 27 SRM-Verordnung.

schreibungs- und Wandlungsprozentsatze zu berechnen und
den Verwaltungsakt zu erstellen. Dabei handelt es sich um
eine Allgemeinverfligung Uber die Herabschreibung sowie
Umwandlung der Verbindlichkeiten in Anteile.

Die Institute mussen der Abwicklungsbehdérde unter anderem
bewertungsrelevante Daten bereitstellen, eine interne Auswir-
kungsanalyse durchfiihren und den Bail-in letztlich technisch
implementieren.

Die Zusammenarbeit zwischen Abwicklungsbehdérde und
Instituten ist wesentlich flr eine erfolgreiche Abwicklungs-
maBnahme: Im Ernstfall kommt es auf automatisierte Ablaufe
und Informationen quasi auf Knopfdruck an. Die Rundschrei-
ben und Merkblatter der BaFin zum Bail-in bilden die Grund-
lage dafir (siehe Infokasten ,Adressatenkreise”, Seite 36).

Erste Fassungen aus dem Jahr 2019

Im Februar 2019 hat die BaFin in einem Rundschreiben Min-
destanforderungen definiert, die Institute erfiillen missen, um
im Hinblick auf den Bail-in als abwicklungsfahig zu gelten. Es
ging darin vornehmlich um die bereitzustellenden Informa-
tionen sowie die technisch-organisatorische Ausstattung der
Institute. Auf diese ,Mindestanforderungen zur Umsetzbarkeit
eines Bail-in” (MaBail-in, siehe BaFinJournal Februar 2019)

folgte ein halbes Jahr spater das ,Merkblatt zur externen
Bail-in-Implementierung” (siehe BaFinJournal August 2019),
welches das Zusammenspiel mit den Finanzmarktinfrastruk-
turen starker in den Blick nahm. Der Gesamtprozess der
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Auf einen Blick

Adressatenkreise

Die MaBail-in richten sich an alle Institute im Sinne
von § 2 Absatz 1 Sanierungs- und Abwicklungs-
gesetz (SAG) und an die Unternehmen nach § 1
Nummer 3 SAG in der Bundesrepublik Deutschland,
die nicht in den direkten Zustandigkeitsbereich des
Ausschusses fir die Einheitliche Abwicklung SRB

als Abwicklungsbehdérde im Sinne von Artikel 7
Absatz 2 SRM-Verordnung fallen. Das Merkblatt

zur externen Bail-in-Implementierung wendet sich
grundsatzlich an alle Institute, die in den Zustandig-
keitsbereich der BaFin als Nationale Abwicklungsbe-
horde (NAB) fallen, und — im Rahmen der nationa-
len Implementierung des Bail-in — auch an solche,
die unter die direkte Verantwortung des SRB fallen.

Die BaFin ist als NAB zustandig fir die deutschen
weniger bedeutenden Institute (Less Significant
Institutions — LSIs). Das SRB ist zustandig fiur die
bedeutenden Institute (Significant Institutions — Sls)
und fir die grenziberschreitend agierenden LSls.

externen Bail-in-Implementierung gliedert sich idealtypisch in
zwanzig operative Schritte und dauert finf Werktage.

Erweiterung des Rundschreibens MaBail-in

Nun lauft die erste Novellierungsrunde. Noch bis zum

16. Dezember 2020 konsultiert die BaFin die zweite Fassung
ihrer MaBail-in. Die MaBail-in regeln unter anderem die
Datenerhebung auf der Passivseite. Im Unterschied zur ersten
Version vom 4. Juli 2019, die zunéchst nur auf die Verbindlich-
keiten bis einschlieBlich der Senior-non-preferred-Insolvenz-
klasse' fokussierte, umfasst die neue Version nun grundséatz-
lich alle Bail-in-fahigen Verbindlichkeiten. Das gilt auch fir
weitere Verbindlichkeiten, die zwar gesetzlich vom Bail-in
ausgenommen sind, die aber dennoch zum Abwicklungsstich-

1 Schuldtitel i.S.d. § 38 Insolvenzordnung (InsO) i.V.m. § 46f Absatz 6 Satz 1
und Absatz 9 Kreditwesengesetz (KWG).

tag Bail-in-fahige Komponenten aufweisen kdnnen —zum
Beispiel besicherte Verbindlichkeiten.

Davon weiterhin ausgenommen sind Verbindlichkeiten, die
dem Grunde und/oder der Hohe nach zum Anfragestichtag
noch nicht feststehen wie etwa Verbindlichkeiten aus Rechts-
streitigkeiten. Derivate, Wertpapierfinanzierungsgeschafte
und strukturierte Schuldtitel sind hingegen von der Datener-
hebung erfasst.

Damit die Institute diesen groBeren Informationsumfang
ressourcenschonend bewaltigen kdnnen, hat die BaFin gleich-
falls die Proportionalitdtskomponente erweitert: Das Rund-
schreiben ermdglicht es den Instituten, sich bei den Informa-
tionen, die sie bereitstellen, auf bestimmte Insolvenzklassen
zu beschranken. So kann es im Einzelfall beispielsweise
ausreichend sein, Informationen nur fir Verbindlichkeiten bis
einschlieBlich der Senior-non-preferred-Insolvenzklasse be-
reitzustellen, sofern die 6konomischen Voraussetzungen auf
Seiten des Instituts vorliegen. AuBerdem erganzte die BaFin
Datenpunkte in den MaBail-in, um auch ihr Merkblatt zur
externen Bail-in-Implementierung erweitern zu kdnnen.

Erweiterung des Merkblatts zur externen
Bail-in-Implementierung

Auch ihr Merkblatt zur externen Bail-in-Implementierung
konsultiert die BaFin derzeit — Riickmeldung sind bis zum

15. Januar 2021 maoglich. In der ersten Version des Merkblatts
vom 1. Oktober 2019 stand zundchst ein Basisszenario im
Mittelpunkt. Es betrachtete vor der Umwandlung zum Beispiel
nur Aktiengesellschaften mit Inhaberaktien, ging nur von in
Euro emittierten Anleihen aus und beschrankte sich auf die
Aktivitdten der an der Erstellung des Merkblatts beteiligten
Finanzmarktinfrastrukturen, namentlich Clearstream Banking,
WM Datenservice und Frankfurter Wertpapierborse.

Die zweite Version des Merkblatts erweitert den Fokus nun

prozessual und technisch auf alle Rechtsformen sowie alle
Aktiengattungen und berticksichtigt auch Fremdwahrungs-
anleihen. Wahrend die Handelsaufhebung und Handelsaus-
setzung bisher nur den regulierten Markt der Frankfurter
Wertpapierborse umfasste, beinhaltet die neue Version auch
die Handelsaussetzung an regulierten und nicht-regulierten
Markten der Regionalbdrsen — etwa an der Baden-Wirttem-
bergischen Wertpapierbdrse in Stuttgart.
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Zuvor ging das Merkblatt auch davon aus, dass die Umwand-
lung bei einer Aktiengesellschaft die Gattung der Aktien
nicht verandert. Um die neuen gattungsgleichen Aktien am
regulierten Markt zuzulassen, geniigte eine Mitteilung der
Abwicklungsbehdrde. Der ,vereinfachte Zulassungsantrag” in
der neuen Fassung deckt nun alle weiteren Félle ab. Neben
der Aktiengattung konnen sich ndmlich auch die Rechtsform
des Instituts oder die Bérsennotierung nach der Abwicklung
andern.

Was ist noch neu? Im Gegensatz zur ersten Version beinhaltet
die Konsultationsfassung die Méglichkeit, Zahlungen wahrend
der Phase der technischen Implementierung — also zeitlich
befristet — auszusetzen. AuBerdem ist die Poolfaktorreduzie-
rung in die neue Fassung eingegangen.

Zusammenhang mit dem Rundschreiben MaBewertung
Ein weiteres im Jahr 2020 konsultiertes Rundschreiben

sind die ,Mindestanforderungen an Informationssysteme

zur Bereitstellung von Informationen fiir Bewertungen im

Rahmen einer Abwicklung” (MaBewertung, siehe BaFinJournal

September 2020), die konkrete Vorgaben zur Art der Infor-
mationen machen, die fiir die vorzunehmenden Bewertungen
im Rahmen einer Abwicklung benétigt werden. Das Rund-
schreiben beantwortet die Frage, welche Informationen die
Institute hierflr bereitstellen missen. Die MaBewertung sind
proportional angelegt und verfolgen einen zweistufigen
Ansatz: Wahrend Stufe | im Wesentlichen auf bereits be-
stehenden internen und externen Standardberichten sowie
Dokumenten der Bank aufsetzt, wird die BaFin auf Stufe Il ein
Datenmodell von den Instituten verlangen. Stufe Il ist in den
aktuellen MaBewertung noch nicht enthalten. Das d@ndert aber
nichts am engen Zusammenhang zwischen den MaBewertung
und den MaBail-in: ohne Bewertungsergebnisse kein Bail-in.

Da die neue Fassung der MaBail-in die Datenabfrage auf

alle Bail-in-fahigen Verbindlichkeiten erweitert, gewinnt die
Rolle der MaBewertung sogar noch an Bedeutung. Denn die
Aufgabe des Bewerters ist es nun nicht mehr nur, Verluste,
Nettovermogenswerte und Rekapitalisierungsbedarf des ab-
zuwickelnden Instituts zu bestimmen. Je nach konkretem Ein-
zelfall, muss er jetzt beispielsweise auch fir strukturierte und/
oder teilweise besicherte Instrumente Bail-in-Werte feststellen
sowie flr Derivate und Wertpapierfinanzierungsgeschéfte
Close-out-Betrage schatzen.

Auf einen Blick

Moglichkeiten der Abwicklung

Neben der Beteiligung der Anteilsinhaber und
Glaubiger einer Bank (Bail-in) gibt es weitere M6g-
lichkeiten einer geordneten Abwicklung: Banken
kénnen auch per Anordnung durch die BaFin an
Wettbewerber verduBert oder auf ein Briicken-
institut oder eine Vermdgensverwaltungsgesell-
schaft ibertragen werden. Wenn kein &ffentliches
Interesse vorliegt, ist vor allem fiir kleinere Banken
aber nicht die Abwicklung, sondern ein ordentliches
Insolvenzverfahren nach Priifung der Verhaltnis-
maBigkeit der Mittel die Regel.

Ausblick

Die Konsultation der zweiten MaBail-in-Fassung wird nicht
die letzte bleiben. Die BaFin plant, in kiinftigen Fassungen zu-
satzlich noch die interne Verlustabsorption und nicht erfasste
ungewisse Verbindlichkeiten aufzunehmen.

Beim Merkblatt zur externen Bail-in-Implementierung wird
es in Zukunft darum gehen, die internationalen Zentral-
verwahrer — Clearstream Banking Luxemburg und Euroclear
Bank — einzubinden.

Die erste Fassung der MaBewertung wird nach abgeschlos-
sener Konsultation zwar erst im Januar 2021 veroffentlicht,
doch wirft die zweite Fassung bereits ihren Schatten voraus.
Besagte Stufe Il soll dann detaillierte Datenanforderungen
sowie ein ebenso detailliertes Datenmodell einfiihren. Dies-
beziiglich wird die BaFin im Jahr 2021 mit den Instituten in
den Dialog treten.

Autor
Dr. Christian Nowak
BaFin-Referat Abwicklungsinstrumente
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Bekannt-
machungen

Die amtlichen Veroéffentlichungen
der BaFin.’

Aufnahme des
Dienstleistungsverkehrs

HDI Global Specialty SE

Die BaFin hat der HDI Global Specialty SE die Zustim-
mung zur Aufnahme des Erst- und Riickversicherungs-
geschéfts im Dienstleistungsverkehr von ihrer Nieder-
lassung in Italien aus fir die nachstehenden Lander
erteilt:

Belgien, Bulgarien, Danemark, Deutschland, Estland,
Finnland, Frankreich, Gibraltar, Griechenland, Irland,
Island, Italien, Kroatien, Luxemburg, Malta, Niederlande,
Norwegen, Osterreich, Polen, Portugal, Ruménien,
Schweden, Slowakei, Slowenien, Spanien, Tschechische
Republik, Ungarn, Vereinigtes Kénigreich und Zypern.

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

Nr.4  Schienenfahrzeug-Kasko
Nr. 14 Kredit

Versicherungsunternehmen:
HDI Global Specialty SE (5178)
Podblielskistralle 396

30659 Hannover

| VA 43-1 5079-BE-5178-2020/0002

Anmeldung zum
Dienstleistungsverkehr
in Deutschland

Monument Assurance Belgium SA

Das belgische Versicherungsunternehmen Monument
Assurance Belgium SA ist berechtigt, Gber seine
Hauptniederlassung in Belgien das Versicherungsgeschaft
im Dienstleistungsverkehr in Deutschland in folgenden
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung
gemaB Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 19 Leben (soweit nicht unter den Nummern
20 bis 24 aufgefiihrt)

* Bekanntmachungen der Versicherungsaufsicht. Die amtlichen Veréffentlichungen der Banken- und Wertpapieraufsicht sind im Bundesanzeiger zu finden.
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Versicherungsunternehmen:

Monument Assurance Belgium SA (9584)
Koloniénstraat 11

1000 Brissel

BELGIEN

| VA 26-1 5000-BE-9584-2020/0001

Erweiterung des
Geschaftsbetriebes

ARAG SE

Die BaFin hat durch Verfigung vom 2. Dezember 2020
der ARAG SE die Erlaubnis zum Geschéaftsbetrieb in

der Nichtlebens-Ruckversicherung (Sparten Nummern 1
bis 18 der Anlage 1 zum VAG) erteilt.

Die Erlaubnis gilt fur die Mitgliedstaaten der Europa-
ischen Union und die anderen Vertragsstaaten des
Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum
(EWR-Abkommen).

Versicherungsunternehmen:
ARAG SE (5800)

ARAG Platz 1
40472 Dusseldorf

| VA 31-1 5000-5800-2020/0003

Erweiterung des
Geschaftsbetriebes im
Dienstleistungsverkehr

Great Lakes Insurance SE

Die BaFin hat der Great Lakes Insurance SE die Zu-
stimmung erteilt, ihr Direktversicherungsgeschaft im
Dienstleistungsverkehr iber ihre Niederlassung in Italien
um folgende Versicherungssparten und Risikoarten zu
erweitern (Bezifferung gemaf Anlage 1 zum VAG):

Nr. 14 Kredit
Nr. 15 Kaution

Die Zustimmung bezieht sich auf folgende Lander:

Osterreich, Belgien, Bulgarien, Kroatien, Zypern, die
Tschechische Republik, Danemark, Estland, Finnland,
Frankreich, Deutschland, Griechenland, Ungarn, Island,
Irland, Litauen, Liechtenstein, Lettland, Luxemburg, Malta,
die Niederlande, Norwegen, Polen, Portugal, Rumanien,
die Slowakei, Slowenien, Spanien und Schweden.

Versicherungsunternehmen:
Great Lakes Insurance SE (5187)
KéniginstraBe 107

80802 Miinchen

VA 42-1 5079-1T-5187-2020/0001

HDI Global SE

Die BaFin hat der HDI Global SE die Zustimmung fur
den Geschaftsbetrieb im Dienstleistungsverkehr fir die
nachstehenden Lander erteilt:

Jamaica, Puerto Rico, Guatemala und Honduras.

Die Zustimmung ist beschrénkt auf die Zeichnung
von grenziberschreitender Riickversicherung in den
folgenden Versicherungssparten und Risikoarten
(Bezifferung gemaB Anlage 1 zum VAG):

Nr.1  Unfall

Nr.3  Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)

Nr.4  Schienenfahrzeug-Kasko

Nr.5  Luftfahrzeug-Kasko

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

Nr.7  Transportguter

Nr.8  Feuer- und Elementarschaden

Nr.9  Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Nr. 11 Luftfahrzeughaftpflicht

Nr. 12 See-, Binnensee- und
Flussschifffahrtshaftpflicht

Nr. 13  Allgemeine Haftpflicht

Nr. 14 Kredit

Nr. 15 Kaution

Nr. 16  Verschiedene finanzielle Verluste

Nr. 17 Rechtsschutz

Nr. 18 Beistandsleistungen zugunsten von Personen,

die sich in Schwierigkeiten befinden
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Versicherungsunternehmen:
HDI Global SE (5096)
HDI-Platz 1

30659 Hannover

VA 43-1 5000-5096-2020/0003

WERTGARANTIE SE

Die BaFin hat der WERTGARANTIE SE die Zustimmung er-
teilt, ihr Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungs-
verkehr in den Niederlanden um die folgenden Ver-
sicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung gemaf
Anlage 1 zum VAG) zu erweitern:

Nr.3  Landfahrzeug-Kasko
Samtliche Schaden an:
a) Kraftfahrzeugen
Nr. 10 Haftpflicht fir Landfahrzeuge
mit eigenem Antrieb
a) Kraftfahrzeughaftpflicht,
beschrankt auf Fahrzeuge, mit einem Elektro-
motor oder einem elektrischen Hilfsantrieb
als Antriebsart, jeweils mit einer maximalen
Nenndauerleistung von 4.000 Watt und einer
bauartbedingten Hochstgeschwindigkeit von
bis zu 45 km/h.

Versicherungsunternehmen:
WERTGARANTIE SE (5162)
Breite Strale 8

30159 Hannover

VA 36-1 5079-NL-5162-2020/0001

WERTGARANTIE SE

Die BaFin hat der WERTGARANTIE SE die Zustimmung
erteilt, ihr Direktversicherungsgeschéft im Dienst-
leistungsverkehr in Frankreich um die folgende Versiche-
rungssparte und Risikoart (Bezifferung gemafB Anlage 1
zum VAG) zu erweitern:

Nr.3  Landfahrzeug-Kasko
Samtliche Schaden an:
a) Kraftfahrzeugen

Versicherungsunternehmen:
WERTGARANTIE SE (5162)
Breite Strale 8

30159 Hannover

| VA 36-1 5079-FR-5162-2020/0001

Erweiterung des Geschaftsbetriebes

einer Niederlassung

Great Lakes Insurance SE

Die BaFin hat der Great Lakes Insurance SE die Zustim-
mung erteilt, den Geschéftsbetrieb ihrer Niederlassung
in Italien um folgende Versicherungssparten und Risiko-
arten zu erweitern (Bezifferung gemaB Anlage 1 zum
VAG):

Nr. 14 Kredit
Nr. 15 Kaution

Die Erlaubnis erstreckt sich auf den Betrieb der
Erstversicherung.

Versicherungsunternehmen:
Great Lakes Insurance SE (5187)
KoniginstraBe 107

80802 Miinchen

VA 42-1 5079-IT-5187-2020/0001
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Erweiterung des Geschaftsbetriebes
im Dienstleistungsverkehr in Deutschland

Justitia NV

Das belgische Versicherungsunternehmen Justitia NV

ist berechtigt, in Deutschland das Direktversicherungs-
geschéaft im Dienstleistungsverkehr in folgenden weiteren
Versicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung ge-
maB Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:

Nr.8  Feuer- und Elementarschaden
Nr.9  Hagel-, Frost- und sonstige Sachschaden

Versicherungsunternehmen:
Justitia NV (7852)

Plantin en Moretuslei 301
2140 Antwerpen

BELGIEN

| VA 26-1 5000-BE-7852-2020/0001

ONE Versicherung AG

Das liechtensteinische Versicherungsunternehmen

ONE Versicherung AG ist berechtigt, in Deutschland
das Versicherungsgeschéft im Dienstleistungsverkehr in
folgender weiteren Versicherungssparte und Risikoart
(Bezifferung gemal Anlage 1 zum VAG) aufzunehmen:

Nr. 16 Verschiedene finanzielle Verluste

Versicherungsunternehmen:
ONE Versicherung AG (9496)
Aulestrasse 56

9490 Vaduz

LIECHTENSTEIN

| VA 26-1 5000-LI-9496-2020/0002

Wechsel eines Hauptbevollmachtigten

CNA Insurance Company (Europe) S.A.

Das luxemburgische Versicherungsunternehmen

CNA Insurance Company (Europe) S.A. hat Frau Nicole
Oth zur Hauptbevollméchtigten fir seine Niederlassung
in Deutschland bestellt. Die der bisherigen Haupt-
bevollmachtigten erteilte Vollmacht ist zum gleichen
Zeitpunkt erloschen.

Versicherungsunternehmen:

CNA Insurance Company (Europe) S.A (9523)
35F Avenue John F. Kennedy

1855 Luxemburg

LUXEMBURG

Niederlassung:

CNA Insurance Company (Europe) S.A. (5220)
Im Mediapark 8

50670 Koln

Bevollmachtigte:
Nicole Oth

VA 26~ 5004-LU-5220-2020/0002
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FRIDAY Insurance S.A., Deutsche
Niederlassung der FRIDAY Insurance S.A.

Das luxemburgische Versicherungsunternehmen
FRIDAY Insurance S.A. hat Herrn Robin Latz mit Wirkung
vom 1. Oktober 2020 zum Hauptbevollmachtigten fur
seine Niederlassung in Deutschland bestellt. Die dem
bisherigen Hauptbevollméachtigten erteilte Vollmacht ist
zum gleichen Zeitpunkt erloschen.

Versicherungsunternehmen:
FRIDAY Insurance S.A.

23, Rue du Puits Romain, Bourmicht
8070 Bertrange

LUXEMBURG

Niederlassung:

Deutsche Niederlassung der FRIDAY Insurance S.A. (5209)
Friedrichstr. 70

10117 Berlin

Bevollmachtigter:
Robin Latz

| VA 31-1 5079-LU-5209-2020/0001

Telefonica Insurance S.A. Direktion
fiir Deutschland

Das luxemburgische Versicherungsunternehmen
Telefonica Insurance S.A. hat Herrn Philipp Graser mit
Wirkung vom 22. September 2020 zum Hauptbevoll-
machtigten fir seine Niederlassung in Deutschland
bestellt. Die dem bisherigen Hauptbevollméchtigten
erteilte Vollmacht ist zum gleichen Zeitpunkt erloschen.

Versicherungsunternehmen:
Telefonica Insurance S.A. (7883)
23, avenue Monterey

2163 Luxemburg

LUXEMBURG

Niederlassung:

Telefonica Insurance S.A. Direktion fir Deutschland (5157)
Georg-Brauchle-Ring 50

80992 Miinchen

Bevollmachtigter:
Philipp Graser

| VA 26-1 5004-LU-5157-2020/0001

Ubertragung eines Versicherungsbestandes

AMT Mortgage Insurance Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemaB § 63 VAG hat das
britische Versicherungsunternehmen AMT Mortgage
Insurance Limited mit Wirkung vom 31. Oktober 2020
einen Bestand an Versicherungsvertragen, in denen auch
in Deutschland belegene Risiken bzw. eingegangene
Verpflichtungen enthalten sind, auf das irische Versiche-
rungsunternehmen AmTrust International Underwriters
DAC Ubertragen.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:
AMT Mortgage Insurance Limited (7776)

33 St. Mary Axe, Exchequer Court

EC3A 8AA London

GROSSBRITANNIEN

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:
AmTrust International Underwriters DAC (7509)
6-8 College Green

D02 VP48 Dublin 2

IRLAND

VA 26-1 5000-GB-7776-2020/0001

Starr International (Europe) Limited

Unter Beteiligung der BaFin gemaB § 63 VAG hat das
britische Versicherungsunternehmen Starr International
(Europe) Limited mit Wirkung vom 30. November 2020
seinen Bestand an Versicherungsvertragen, in denen auch
in Deutschland belegene Risiken bzw. eingegangene
Verpflichtungen enthalten sind, auf das maltesische Ver-
sicherungsunternehmen Starr Europe Insurance Limited
Ubertragen.
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Ubertragende Versicherungsunternehmen:
Starr International (Europe) Limited (9446)
Starr Companies

4th Floor

30 Fenchurch Avenue

London EC3M 5AD

GROSSBRITANNIEN

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:
Starr Europe Insurance Limited (9527)
Dragonara Business Centre

5th Floor

Dragonara Road

STJ 3141 St. Julians

MALTA

VA 26-1 5000-GB-9446-2020/0001

Versorgungskasse der Werksangehorigen
der Degussa VVaG

Die BaFin hat durch Verfligung vom 20. November 2020
den Vertrag vom 30. Juni 2020 genehmigt, durch

den der Vorsorge Sterbekasse der Werksangehdrigen
der Degussa Aktiengesellschaft VVaG seinen

gesamten Versicherungsbestand auf den Hochster
Sterbekasse VVaG Ubertragen hat.

Der Bestandsiibertragungsvertrag ist mit Zugang der
Genehmigungsurkunde am 26. November 2020 wirksam
geworden.

Ubertragendes Versicherungsunternehmen:
Vorsorge Sterbekasse der Werksangehdrigen
der Degussa Aktiengesellschaft VVaG (3073)

Lipper Weg 190

45764 Marl

Ubernehmendes Versicherungsunternehmen:
Hochster Sterbekasse VVaG (3028)

Brlningstr. 50

65929 Frankfurt am Main

| VA 21-1 5000-3028-2018/0001

Anderung der Anschrift
HDI Global Specialty SE
Die HDI Global Specialty SE hat ihre Anschrift geandert.

Bisherige Anschrift:
HDI Global Specialty SE
RoderbruchstraBe 26
30655 Hannover

Neue Anschrift:

HDI Global Specialty SE
PodbielskistraBe 396
30659 Hannover

| VA 43-1 5005-5178-2020/0008

Einschrankung des Geschaftsbetriebes

im Dienstleistungsverkehr

HDI Global Specialty SE

Die HDI Global Specialty SE hat das Versicherungs-
geschéft ihrer italienischen Niederlassung im Dienst-
leistungsverkehr in Slowenien in den folgenden Ver-
sicherungssparten und Risikoarten (Bezifferung gemafB
Anlage 1 zum VAG) eingestellt:

Nr.1  Unfall
Nr.2  Luftfahrzeughaftpflicht

Nr. 12 See-, Binnensee- und
Flussschifffahrtshaftpflicht

Versicherungsunternehmen:
HDI Global Specialty SE (5178)
PodbielskistraBe 396

30659 Hannover

VA 43-1 5079-SI-5178-2020/0004
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Einstellung des Geschaftsbetriebes
im Dienstleistungsverkehr in Deutschland

Assurances Continentales (ASCO) NV/SA

Das belgische Versicherungsunternehmen Assurances
Continentales (ASCO) NV/SA hat in Deutschland das ge-
samte Versicherungsgeschaft im Dienstleistungsverkehr
seiner Zweigniederlassungen in Frankreich, den Nieder-
landen, Italien und Spanien eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Assurances Continentales (ASCO) NV/SA (9510)
Entrepotkaai 5

2000 Antwerpen

BELGIEN

Anschrift der Zweigniederlassung in Italien:
Assurances Continentales (ASCO) NV/SA (9510)
Via Aristide de Togni 30 (Primo Piano)

20123 Mailand

ITALIEN

Anschrift der Zweigniederlassung in Frankreich:
Assurances Continentales (ASCO) NV/SA (9510)

1 Floor

6 boulevard Malesherbes

75008 Paris

FRANKREICH

Anschrift der Zweigniederlassung in den Niederlanden:

Assurances Continentales (ASCO) NV/SA (9510)
.De Rotterdam Building”

29th Floor, East Tower

Wilhelminakade 149a

3072 AP Rotterdam

NIEDERLANDE

Anschrift der Zweigniederlassung in Spanien:
Assurances Continentales (ASCO) NV/SA (9510)
Paseo de la Castellana 36-38

28046 Madrid

SPANIEN

VA 26-1 5000-BE-9510-2020/0001

Starr International (Europe) Limited

Das britische Versicherungsunternehmen Starr Internati-
onal (Europe) Limited hat in Deutschland sein gesamtes
Versicherungsgeschéft im Dienstleistungsverkehr einge-
stellt.

Versicherungsunternehmen:

Starr International (Europe) Limited (9446)
Starr Companies

4th Floor

30 Fenchurch Avenue

London EC3M 5AD

GROSSBRITANNIEN

VA 26-1 5000-GB-9446-2020/0002
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