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Editorial

Liebe Leserin, lieber Leser,

bei dem Modernisierungsvorhaben
der Finanzaufsicht kommt das
Bundesfinanzministerium gemein-
sam mit der BaFin zligig voran und
erzielt erste Ergebnisse. Nach dem
Deutschen Bundestag hat nun auch
der Bundesrat dem Beschluss zur
Starkung der Finanzmarktintegritat
zugestimmt. Mit dem neuen Finanz-
marktintegritatsstarkungsgesetz,
FISG, das zum 1. Juli 2021 in weiten
Teilen in Kraft tritt, erhalt die BaFin
die rechtliche Voraussetzung, ihre
Aufgaben kiinftig besser erfiillen zu
konnen (siehe im Detail ab Seite 44).

Auch mit dem Amtsantritt von

Mark Branson Anfang August ist

ein Neustart fur die BaFin verbun-
den. Kiinftig soll seine Rolle als neuer
BaFin-Président vor allem bei der
strategischen Steuerung der Behorde
eine deutlich starkere sein als zuvor.
Dank des FISG erhalt die BaFin auch
mehr Durchgriffsrechte bei der
Bilanzkontrolle. Das Verfahren wird
klnftig starker staatlich-hoheitlich
gepragt sein, sodass Anlass- und
Verdachtspriifungen grundsatzlich in
die alleinige Zustandigkeit der BaFin
fallen. AuBerdem hat die Finanz-
aufsicht kiinftig ein Prifungsrecht
gegenuber allen kapitalmarktorien-
tierten Unternehmen und weitere
Kontrollmoéglichkeiten.

Auch der Anleger- und Verbrauch-
schutz der BaFin erfahrt eine Star-
kung. Eine MaBnahme sind verdeckte
Testkaufe (Mystery Shopping). Das
FISG gibt der BaFin nun die rechtliche
Grundlage, anonym Finanzprodukte

zu kaufen. Ziel ist, sich einen Ein-
druck davon zu verschaffen, wie

Finanzmarktakteure mit ihren Kunden

umgehen. So soll zum Beispiel
geprift werden, ob sie die gesetz-
lichen Pflichten gegeniiber Klein-
anlegern tatsachlich einhalten. Die
Ausschreibung fir diese Dienst-
leistung hat die Behorde bereits auf
den Weg gebracht.

Auch das Pilotvorhaben der Fokus-
aufsicht ist inzwischen an den Start
gegangen. Die Kolleginnen und
Kollegen verschiedener Disziplinen
sind kiinftig fiir eine noch engere
Aufsicht Giber Gberaus komplexe
Finanzunternehmen zustéandig. Damit
wird die BaFin in die Lage versetzt,
auf die teils rasante Entwicklung auf
den Finanzmarkten rasch reagieren
zu kdnnen. Mitte August soll dann
auch die neue, forensisch geschulte
Taskforce der BaFin zunachst als
Piloteinheit die Arbeit aufnehmen.
Als schnelle Eingreifgruppe soll sie
kiinftig bei verdachtigen Unterneh-
men Ad-hoc- und Sonderprifungen
in Eigenregie oder in Zusammen-
arbeit mit der Staatsanwaltschaft
Ubernehmen.

Damit Zweifel an der Integritat der
Finanzaufsicht erst gar nicht auf-
kommen, ist den Beschéftigten der
BaFin inzwischen der Handel mit
bestimmten Finanzinstrumenten per
neuem Gesetz untersagt.

In dieser Ausgabe mdchte ich lhnen

auBerdem einen Beitrag Uber die Ver-
sprechen von Neobrokern empfehlen.

Zuletzt hatte der Borsenhype und
die Kursverwerfungen rund um die

Dr. Sabine Reimer,
Leiterin Kommunikation

Aktie des US-Computerspielehandlers
Gamestop gezeigt, welchen Einfluss
Neobroker wie etwa Trade Republic
auf das Marktgeschehen haben.

Vor allem bei jungen Erwachsenen
steigt das Interesse. Aber welche
Finanzrisiken Sie als Kundin oder
Kunde beim Handel Gber Neobroker
abwagen sollten, erfahren Sie ab
Seite 24.

Eine interessante Lektlire wiinscht
lhnen

Dr. Sabine Reimer
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Passgenaue Regeln fur
Wertpapierinstitute

Wertpapierinstitute erhalten erstmals
eigenes Regelwerk

Wertpapierinstitute missen ab dem 26. Juni 2021 ein
neues Regelwerk beachten — eines, das nach den Wor-
ten von BaFin-Referatsleiter Klaus-Eckhart Wolf ,der Idee
nach auf ihre Geschaftsmodelle und Risikoprofile zuge-
schnitten ist.”

Das Regulierungspaket besteht aus

= der direkt anwendbaren europaischen Wertpapier-
firmenverordnung (Verordnung (EU) 2019/2033) und

= der Wertpapierfirmenrichtlinie (Richtlinie (EU) 2019/
2034), die in Deutschland im neuen Wertpapier-
institutsgesetz (WplG) umgesetzt worden ist.

Ergénzt und konkretisiert werden die Rechtakte unter
anderem durch europdische Delegierte Verordnungen
und Durchfiihrungsverordnungen.

Wesentliche Neuerungen
Zu den Neuerungen der Wertpapierfirmenverordnung
zdhlen gednderte Regelungen fir die Anfangskapital-

Auf einen Blick

Unterschiedliche Begriffe

Mit der Wertpapierfirmenverordnung und der
Wertpapierfirmenrichtlinie hat der europaische
Gesetzgeber erstmals ein Rahmenwerk dezidiert
fur Unternehmen geschaffen, die Wertpapier-
dienstleistungen im Sinne der Finanzmarktrichtli-
nie MIFID erbringen. Dabei verwendet er den Be-
griff ,Wertpapierfirma®.

Der deutsche Gesetzgeber dagegen bleibt in
Anlehnung an die bisher angewandte Banken-
regulierung beim Institutsbegriff. Er nennt diese
Unternehmen im Gesetz zur Umsetzung der Wert-
papierfirmenrichtlinie ,Wertpapierinstitute”.

Die bisherigen Bezeichnungen des Kredit-
wesengesetzes — Finanzdienstleistungsinstitut,
Wertpapierhandelsunternehmen, Wertpapierhan-
delsbank oder CRR-Wertpapierfirma - werden
aufgegeben. Bestehende Institute dirfen aber
den Begriff ,Bank” oder ,Wertpapierhandelsbank”
als Namensbestandteil weiterfiihren.

berechnung. Auch das Meldewesen, die Offenlegungs-
pflichten und die Begrenzung von Konzentrationsrisiken
sind neu geregelt worden. Neu eingefiihrt wurde auch
das K-Faktor-System. ,Mit den K-Faktoren werden die
Risiken fur Kundinnen und Kunden, den Markt und das
Institut abgebildet”, fihrt Wolf aus.

Die dazugehorige Richtlinie und das neue Wert-
papierinstitutsgesetz enthalten unter anderem dezidierte
Regelungen zum Anfangskapital und zur Geschéfts-
organisation. Sie geben auch vor, was Vorstand und Auf-
sichtsgremien der Wertpapierinstitute bei der internen
Unternehmensfilhrung beachten missen und wie die
Vergutungspraxis zu gestalten ist. Geregelt werden aber
auch die Befugnisse der Aufsicht, zum Beispiel mit Blick
auf die Solvenz der Wertpapierinstitute und deren Eigen-
kapital und Liquiditatsanforderungen.

Den Regelungen in Verordnung und Richtlinie ist
eines gemeinsam: Sie sind proportional zur GréBe und
Bedeutung der Wertpapierinstitute fir die Finanzstabi-
litdt gestaltet.

GroBe Institute

Im Sinne der Proportionalitdt werden Wertpapierin-
stitute in drei Kategorien eingeteilt: in groBe, mittlere
und kleine. Die Zuordnung zu einer dieser Kategorien
entscheidet dariber, welche Anforderungen ein Institut
erfillen muss und wie es beaufsichtigt wird.

GroB sind Wertpapierinstitute, wenn sie eine konso-
lidierte Bilanzsumme von mehr als 15 Milliarden Euro
aufweisen. Die Folge: Sie sind den im Wertpapier-
institutsgesetz aufgezahlten Bestimmungen des Kredit-
wesengesetzes unterworfen. Statt der Wertpapierfirmen-
verordnung missen sie zudem die Eigenmittel-
anforderungen der CRR anwenden, der europdischen
Eigenmittelverordnung (Capital Requirements Regulation).
Gleiches gilt fir Unternehmen, welche die BaFin als grof3e
Institute definiert.

Unternehmen, die Uber die Erlaubnis fir den Eigen-
handel, das Eigen- oder das Emissionsgeschaft verfu-
gen und auf Einzel- oder Gruppenebene eine konso-
lidierte Bilanzsumme von 30 Milliarden Euro oder mehr
aufweisen, werden fortan nicht als Wertpapierinstitute
definiert, sondern als Kreditinstitute. Als bedeutende
Institute stehen sie zudem kiinftig im Rahmen des Ein-
heitlichen Aufsichtsmechanismus unter direkter Aufsicht
der Europaischen Zentralbank.

Mittlere Institute

Mittlere Wertpapierinstitute sind solche, die weder groB
noch klein sind. Die Eigenmittelanforderungen werden
bei diesen Instituten mit einem neuen Verfahren ermittelt.
,Das soll dafiir sorgen, dass die Eigenmittel die Risiken
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des Geschaftsmodells moglichst genau abbilden”, erklart
Wertpapieraufseher Wolf. Drei MessgroBen spielen da-
bei eine Rolle: das Mindestkapital des Instituts, die Eigen-
mittel-Kosten-Relation (Fixed Overhead Requirement —
FOR) und neun K-Faktor-Anforderungen. MaBgeblich
ist hier der hochste Wert. Hinter den neun K-Faktor-
Anforderungen verbergen sich Kapitalanforderungen:
zum Beispiel fir gehaltene Kundengelder, verwahrte und
verwaltete Vermogenswerte, das im Wege der Anlagebe-
ratung oder der Vermdgensverwaltung betreute Vermo-
gen, der tagliche Handelsstrom, das Nettopositionsrisiko
und das Konzentrationsrisiko. Um Harten abzufedern,
sieht die Wertpapierfirmenverordnung zum Teil Uber-
gangsbestimmungen fir die Eigenmittelanforderungen
vor.

Kleine Institute

Die Abgrenzung zwischen kleinen und mittleren Instituten
erfolgt anhand der in Artikel 12(1) Wertpapierfirmen-
verordnung aufgeflihrten quantitativen Kriterien — unter
anderem der oben dargestellten K-Faktoren. Die Erlaub-
nis des Instituts spielt fur die Frage der Abgrenzung prin-
zipiell keine Rolle. Als klein werden Wertpapierinstitute
unter anderem dann klassifiziert, wenn sie eine Bilanz-
summe vonwenigerals 100 Millionen Euro haben. Weitere
Anforderungen der Wertpapierfirmenverordnung mus-
sen erfillt sein: So darf das Volumen der in der Anlage-
beratung betreuten Vermdgenswerte von Kunden oder
der gehaltenen Kundengelder bestimmte Volumina nicht
Uberschreiten.

Kleine Institute mussen ihre Eigenmittel laut Wert-
papierfirmenverordnung auf Basis des permanenten
Mindestkapitals oder anhand der fixen Gemeinkosten
berechnen. Entscheidend ist, welcher Betrag hoher ist.
Was nicht mehr mdoglich ist: statt des Anfangskapitals
eine eigenkapitalersetzende Versicherung nachzuweisen.
Kleine Institute sind von mehreren Bestimmungen der
Wertpapierfirmenverordnung und des Wertpapier-
institutsgesetzes ausgenommen — etwa von Vorschriften
zur Unternehmensfiihrung und zur Vergitung.

Neu flr einige mittlere Institute, aber auch fiir kleine
Institute ist auch, dass sie mindestens ein Drittel ihrer
Eigenmittelanforderung auf Basis der fixen Gemein-
kosten in liquiden Mitteln vorhalten mussen.

Abberufung von Geschaftsleitern
MaBnahmen der BaFin bestandskraftig

Die BaFin hat mit Schreiben vom 6. April 2021 gemaB
§ 36 Absatz 1 des Kreditwesengesetzes (KWG) von einem
Kreditinstitut die Abberufung eines Geschaftsleiters ver-
langt. Grund hierfiir waren insbesondere VerstdBe gegen
die Geschaftsorganisationsanforderungen des § 25a
Absatz 1 KWG. Die MaBnahme ist seit dem 17. Mai 2021
bestandskréftig. Die Veroffentlichung erfolgt aufgrund
von § 60b KWG.

Die BaFin hat mit Schreiben vom 19. April 2021 gemaB
§ 36 Absatz 1 des Kreditwesengesetzes (KWG) von einem
Kreditinstitut die Abberufung eines Geschéftsleiters
verlangt. Grund hierfiir waren insbesondere VersttBe ge-
gen die Geschéftsorganisationsanforderungen des § 25a
Absatz 1 KWG. Die MaBnahme ist seit dem 25. Mai 2021
bestandskréftig. Die Veroffentlichung erfolgt aufgrund
von § 60b KWG.

N26 Bank GmbH

Anordnung zur Pravention von Geldwasche
und Terrorismusfinanzierung und Bestellung
eines Sonderbeauftragten

Die BaFin hat am 11. Mai 2021 gegeniiber der N26 Bank
GmbH zur Pravention von Geldwasche und Terroris-
musfinanzierung angeordnet, angemessene interne
SicherungsmaBnahmen zu ergreifen und Allgemeine
Sorgfaltspflichten einzuhalten. Zur Uberwachung der
Abarbeitung der Anordnung sowie des Standes der Be-
hebung weiterer festgestellter Mangel wurde ein Sonder-
beauftragter bestellt.

Konkret wird angeordnet, dass die N26 Bank GmbH
Defizite sowohl im EDV-Monitoring als auch bei der Identi-
fizierung und Verifizierung von Kunden zu beseitigen hat.
Des Weiteren hat die N26 Bank GmbH eine angemessene
personelle und technisch-organisatorische Ausstattung
zur Einhaltung ihrer geldwéscherechtlichen Verpflichtun-
gen sicherzustellen. Diese MaBnahmen missen jeweils
innerhalb einer festgelegten Frist umgesetzt werden.

Um die Umsetzung der angeordneten MaBnahmen
zu Uberwachen, bestellt die BaFin einen Sonderbeauf-
tragten gemaB § 45c Absatz 1 in Verbindung mit Absatz 2
Kreditwesengesetz. Der Sonderbeauftragte soll der BaFin
fortlaufend Uber den Umsetzungsfortschritt berichten.

Die Anordnung ergeht auf Grundlage der § 6 Absatz
8 und § 51 Absatz 2 Satz 1 Geldwaschegesetz (GwG). Die
Verdéffentlichung erfolgt aufgrund § 57 GwG.
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Betrieb eines organisierten
Handelssystems

BaFin veroffentlicht Merkblatt

Die BaFin hat Mitte Mai ein Merkblatt mit Hinweisen zum
Tatbestand des Betriebs eines organisierten Handels-
systems veroffentlicht. Das Merkblatt konkretisiert die
gesetzlichen Vorgaben und gibt Informationen zur Aus-
legung des Tatbestands des Betriebs eines organisierten
Handelssystems durch die BaFin.

Hintergrund: Artikel 6 des Zweiten Finanzmarkt-
novellierungsgesetzes (2. FiMaNoG) vom 23. Juni 2017
(BGBI. 12017 S. 1693, 1776) hat den Katalog der Finanz-
dienstleistungen in § 1 Absatz 1a Satz 2 des Kreditwesen-
gesetzes um den Tatbestand des Betriebs eines organi-
sierten Handelssystems ergéanzt. Unternehmen, die diese
Dienstleistung erbringen wollen, benétigen nun eine
Erlaubnis der BaFin.

Ad-hoc-Publizitatspflichten

BaFin publiziert Leitlinien fur
Kredit- und Finanzinstitute

Die BaFin hat am 10. Juni 2021 Modul C ihres Emittenten-
leitfadens um Leitlinien speziell fir Kredit- und Finanz-
institute erganzt. Sie befassen sich mit der Frage, welche
Ad-hoc-Publizitatspflichten fir Kredit- und Finanzins-
titute bestehen, deren Finanzinstrumente zum Handel an
einem organisierten Markt zugelassen oder mit ihrer Zu-

stimmung zum Handel an einem multilateralen Handels-
system (multilateral trading facility — MTF) oder einem
organisierten Handelssystem (organised trading facility —
OTF) einbezogen sind, wenn sie Adressat aufsichtlicher
Vorgaben und MaBnahmen sind.

Der Emittentenleitfaden erldutert in Modul C die
Verwaltungspraxis der BaFin zum Begriff der Insider-
information nach Artikel 7 der Marktmissbrauchsver-
ordnung und zur Ad-hoc-Publizitatspflicht nach Artikel
17 dieser Verordnung in Bezug auf alle Emittenten. Zur
grundséatzlichen Bestimmung potenzieller Insiderinfor-
mationen sind demnach die Ausfilhrungen unter 1.2 und
1.3 in Modul C des Emittentenleitfadens maBgeblich.

Nicht alle Emittenten unterliegen der laufenden
Aufsicht der BaFin. Fur Institute, die unter laufender Auf-
sicht stehen, stellen sich in den Bereichen Bankenaufsicht
und Abwicklung weitere spezifische Fragen zu Insider-
informationen, deren Verdffentlichung nach Artikel 17
Marktmissbrauchsverordnung nicht nur erhebliche Aus-
wirkungen fir die Kredit- und Finanzinstitute selbst, son-

dern gegebenenfalls auch fir den Finanzmarkt haben
kénnen.

Die nun veroffentlichten Leitlinien zu Modul C richten
sich ausschlieBlich an Kredit- und Finanzinstitute und
leisten Hilfestellung bei der Bestimmung potenzieller
Insiderinformationen. So werden die praktischen An-
wendungsfelder aus den Bereichen bankaufsichtliches
Handeln (einschlieBlich Aufsichtsorganisation, Sanie-
rungsplanung und bankaufsichtliche MaBnahmen) und
Abwicklung genauer beleuchtet.

Blindpool-Konstruktionen
BaFin hat Merkblatt zum Verbot konsultiert

Die BaFin hat den Entwurf eines Merkblatts zum Verbot
von Blindpool-Konstruktionen im Vermdgensanlagen-
gesetz konsultiert. Das Merkblatt wird sich an Anbieter
und Emittenten richten, die mit Emissionen von Vermo-
gensanlagen befasst sind, sowie an Wirtschafts- und Ver-
braucherverbande.

Das Merkblatt soll das kiinftige Blindpool-Verbot fir
Vermdgensanlagen-Verkaufsprospekte und Vermégens-
anlagen-Informationsblatter (VIB) flankieren. Das Verbot
ist Teil des geplanten Anlegerschutzstarkungsgesetzes
und soll in einem § 5b Absatz 2 des Vermdgensanlagen-
gesetzes (VermAnlG) verankert werden.

Anhand bestimmter Kriterien wird das Merkblatt
festlegen, welche Gestaltungen kiinftig von dem Blind-
pool-Verbot erfasst sind bzw. welche Angaben in den
Prospekten und VIB kiinftig erwartet werden, damit
eine Angabe als ,konkret” im Sinne von § 5b Absatz 2
VermAnIG in Verbindung mit der Vermdgensanlagen-
Verkaufsprospektverordnung (VermVerkProspV) bzw. in
Verbindung mit § 13 Vermogensanlagengesetz fiir Ver-
mogensanlagen-Informationsblatter gilt.

Das Merkblatt soll sicherstellen, dass dem Markt ein-
heitliche Kriterien vorgegeben werden und dass nur sol-
che Prospekte und Vermodgensanlagen-Informations-
blatter bei der BaFin eingereicht werden, die diesen
Kriterien entsprechen.
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Anforderungen an MREL
BaFin konsultiert Rundschreiben

Die BaFin hat am 2. Juni 2021 den Entwurf eines neuen
MREL-Rundschreibens zur Konsultation gestellt. Der volle
Titel: ,Rundschreiben zur Festlegung der Mindestanfor-
derung an Eigenmittel und beriicksichtigungsfahige Ver-
bindlichkeiten (MREL) fir Institute und gruppenange-
horige Unternehmen, fir die der Abwicklungsplan eine
Liquidation im Rahmen eines Insolvenzverfahrens vor-
sieht (MREL-Rundschreiben)”.

Mit dem neuen Rundschreiben soll das bisherige
MREL-Rundschreiben vom 20. August 2019 geadndert und
ersetzt werden (Rundschreiben 12/2019 (A) ,Festlegung
des Mindestbetrages an Eigenmitteln und berlcksich-
tigungsfahigen Verbindlichkeiten fir Institute, bei denen
die Durchfiihrung eines Insolvenzverfahrens als Abwick-
lungsstrategie glaubwiirdig und durchfihrbar ist).

Die wesentlichen Anderungen beruhen auf dem
Risikoreduzierungsgesetz (RiG), das zum 28. Dezem-
ber 2020 in Kraft getreten ist. Das RiG enthalt unter
anderem neue Regelungen, um die Mindestanforde-
rungen an Eigenmittel und berlicksichtigungsfahige
Verbindlichkeiten zu berechnen.

Stellungnahmen nimmt die BaFin bis zum 30.Juni 2021
unter Konsultation-08-21@bafin.de entgegen.

In seiner Dezember-Ausgabe beschéftigt sich das
BaFinJournal ausfihrlich mit dem RiG. Der Beitrag ent-
halt auch eine Einordnung des Exekutivdirektors des
Bereichs Abwicklung, Dr. Thorsten Potzsch.

IT-Aufsicht bei Banken
Anmeldung fiir Veranstaltung jetzt moglich

Interessierte  kdénnen sich ab sofort zur digitalen
Informationsveranstaltung ,IT-Aufsicht bei Banken”
anmelden, die am 27. September 2021 stattfindet (siehe
BaFinJournal April 2021).

In den Vortragen der BaFin und der Deutschen
Bundesbank werden aktuelle Themen der IT-Aufsicht
aufgegriffen. Dazu zahlen der geplante europaische
Digital Operational Resilience Act (DORA), die Uberarbei-
tung der ,Bankaufsichtlichen Anforderungen an die IT”
(BAIT) und erste Erkenntnisse aus dem LSI-ICT-SREP,
dem aufsichtlichen Uberpriifungs- und Bewertungs-
prozess der Informations- und Kommunikationstech-
nologie von Instituten unter direkter deutscher Aufsicht.

Die Veranstaltung richtet sich an Vertreterinnen und
Vertreter von Banken, Verbanden, IT-Dienstleistern und

Prifungsgesellschaften. Obwohl es sich um eine digitale
Veranstaltung handelt, ist die Teilnahmezahl begrenzt.

Bausparkassen
BaFin hat Verordnungsentwurf konsultiert

Die BaFin hat bis zum 7. Juni 2021 den Entwurf einer Ver-
ordnung zur Anderung der Bausparkassen-Verordnung
konsultiert. Geplant ist, § 9 (GroBbausparvertrage) und
§ 12 (Darlehen gegen Verpflichtungserklarung, Blanko-
darlehen) der Bausparkassen-Verordnung anzupassen,
indem die dort verankerten Maximalbetrdge erhoht
werden.

Hintergrund: In den vergangenen Jahren sind Nach-
frage und Preise am Immobilienmarkt gestiegen. Auch
die Nachfrage nach ModernisierungsmalBnahmen hat
zugenommen. Die angepasste Verordnung soll den
Bausparkassen ermdglichen, auf diese Entwicklungen zu
reagieren und in diesem Bereich wettbewerbsfahig zu
bleiben.

Geldwaschegesetz

BaFin veroffentlicht Auslegungs- und
Anwendungshinweise fur Kreditinstitute

Die BaFin hat ihre Auslequngs- und Anwendungs-
hinweise — Besonderer Teil fiir Kreditinstitute — verdffent-
licht, die sie nach § 50 Nr. 1 lit a Geldwaschegesetz (GwG)
beaufsichtigt. Die Hinweise konkretisieren die gesetz-
lichen Vorschriften, welche die nach & 2 Absatz 1 Nr. 1
GwG verpflichteten Kreditinstitute bei der Umsetzung
ihrer Pflichten unterstiitzen sollen.

Die Hinweise dienen der ordnungsgemaBen Umset-
zung der gesetzlich vorgegebenen Sorgfaltspflichten
sowie der internen SicherungsmaBnahmen und folgen
dabei einem risikobasierten Ansatz. So werden zum
Beispiel die Bereiche Korrespondenzbankbeziehungen
und Monitoringsysteme konkretisierend erldutert. Zu-
dem werden Ergebnisse der Ersten Nationalen Risiko-
analyse aufgegriffen und hierzu Regelungen getroffen.

Die BaFin hatte die Auslegungs- und Anwendungs-
hinweise zuvor konsultiert. Mit ihrer Veroffentlichung
kommt die BaFin ihrem gesetzlichen Auftrag gemal3 § 51
Absatz 8 GwG nach.
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Inhaberkontrollverordnung
BaFin hat Anderung konsultiert

Die BaFin hat den Entwurf der Dritten Verordnung zur
Anderung der Inhaberkontrollverordnung (InhKontrollV)
konsultiert.

Grund fir die Uberarbeitung sind gemeinsame Leit-
linien der Europaischen Aufsichtsbehorden fiir Banken,
Versicherer und den Wertpapierhandel EBA, EIOPA und
ESMA zur aufsichtsrechtlichen Beurteilung des Erwerbs
und der Erhdhung von qualifizierten Beteiligungen im
Finanzsektor. Dariiber hinaus musste die InhKontrollV
an das Versicherungsaufsichtsgesetz angepasst werden.
Dieses Gesetz wurde zudem, ebenso wie das Kredit-
wesengesetz, im Rahmen des Risikoreduzierungs-
gesetzes (RiG) erneut geandert (zum RiG siehe auch
BaFinJournal Dezember 2020).

Finanzstabilitat in der Pandemie
AFS legt achten Jahresbericht vor

Auch ein pandemiebedingter starker Anstieg der Insol-
venzen im Unternehmenssektor und damit einher-
gehende Verluste und Wertberichtigungen durften fir
das deutsche Bankensystem verkraftbar sein. Das geht
aus dem ,Achte(n) Bericht an den Deutschen Bundestag
zur Finanzstabilitat in Deutschland” hervor, den der Aus-

Internationales

Wertpapierfinanzierungs-
geschafte

BaFin wendet ESMA-Leitlinien an

Die BaFin wendet in ihrer Aufsichtspraxis Leitlinien der
Européischen Wertpapieraufsichtsbehorde ESMA  zur
Securities Financing Transaction Regulation (SFT-Verord-
nung) an. Die Leitlinien zur Meldung von Wertpapier-
finanzierungsgeschaften gemaf Artikel 4 und Artikel 12
der SFT-Verordnung prézisieren mehrere Bestimmungen
der Verordnung und geben dariiber hinaus einige prak-
tische Hinweise zur Umsetzung.

So macht die ESMA konkrete Vorgaben zur Melde-
pflicht fur Wertpapierfinanzierungsgeschafte, zu den

schuss fir Finanzstabilitat (AFS) am 1. Juni vorgelegt hat.
Als wesentliche Griinde fuhrt der AFS in seiner Presse-
mitteilung an, dass das Bankensystem widerstands-
fahiger sei als vor der globalen Finanzkrise der Jahre
2007/2008. Es verflge strukturell Gber mehr Eigenkapital
und zusétzliche Kapitalpuffer. Zudem sei die Aufsicht
verbessert worden, und mit Banken in Schieflage kénne
zielgerichteter umgegangen werden.

Der deutsche Versicherungssektor hat laut AFS in-
folge des Corona-Schocks stabilisierend auf die Preise
an den Finanzmarkten gewirkt. Im Investmentfonds-
sektor hatten die Entwicklungen im Mérz 2020 kurzzeitig
strukturelle Verwundbarkeiten aufgezeigt. Mit den neu
geschaffenen Instrumenten zum Liquiditdtsmanagement
kdnnten die Fonds aber ihre Risiken in Zukunft besser
steuern.

Der Bericht des AFS umfasst den Zeitraum
1. April 2020 bis 31. Marz 2021. In der Zeit standen ne-
ben den Auswirkungen der COVID-19-Pandemie unter
anderem vom Immobilienmarkt ausgehenden Risiken,
Cyberrisiken, Storungen des Target-2-Systems, der Brexit
und zentrale Gegenparteien im Fokus des Ausschusses.

Der Ausschuss fir Finanzstabilitat ist das zentrale
Gremium der makroprudenziellen Uberwachung in
Deutschland. Er besteht aus jeweils drei Vertretern
des Bundesministeriums der Finanzen, der Deutschen
Bundesbank und der BaFin. Der BaFin-Exekutivdirektor
fur den Geschaftsbereich Abwicklung gehort dem Gre-
mium dartber hinaus als beratendes Mitglied ohne
Stimmrecht an. Der AFS tagt einmal pro Quartal.

Verpflichtungen im Rahmen der Registrierung eines
Transaktionsregisters sowie zur Transparenz und Ver-
fugbarkeit von Daten in Transaktionsregistern. Zudem
enthalten die Leitlinien detaillierte Ausfihrungen zum
Meldebeginn. Die ESMA hatte die deutsche Fassung
der Leitlinien (ESMA70-151-2838 DE) am 29. Marz 2021
veroffentlicht.

Zweck der Leitlinien ist es, innerhalb des Europaischen
Finanzaufsichtssystems koharente, effiziente und wirk-
same Aufsichtspraktiken zu schaffen. AuBerdem soll
sichergestellt werden, dass die nationalen Aufsichts-
behoérden das Unionsrecht einheitlich anwenden. Die
Leitlinien sollen auch dazu beitragen, dass Kosten ent-
lang der Meldekette gesenkt werden, indem Aufsichts-
behérden Daten zur Uberwachung der Risiken fiir die
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Finanzstabilitat zielgerichtet nutzen. Davon profitieren
sollen sowohl die meldepflichtigen Unternehmen als
auch die Transaktionsregister, die geeignete Verfahren
zur Uberpriifung der Vollstandigkeit und Richtigkeit der
von den Gegenparteien gemeldeten Daten einfilhren
mussen.

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.

Nach-COVID-MiFID-II-
Konjunkturpaket

ESMA konsultiert technische
Regulierungsstandards fur Warenderivate

Die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde
ESMA konsultiert bis zum 23. Juni 2021 Entwirfe tech-
nischer Regulierungsstandards (Regulatory Technical
Standards — RTS) zum Nach-COVID-MiFID-1I-Konjunktur-
paket. Bei den Standards geht es um die Anwendung von
Positionslimits fur Warenderivate. Die BaFin war in einer
ESMA-Arbeitsgruppe an der Ausarbeitung beteiligt und
begriiBt die vorgelegten Entwiirfe.

Das Nach-COVID-MiFID-II-Konjunkturpaket mussen
die Mitgliedstaaten der Europaischen Union bis Novem-
ber 2021 umsetzen. Bis dahin will die ESMA der Euro-
paischen Kommission ihre finalen Entwirfe Gbermittelt
haben.

Im Hinblick auf Warenderivate umfassen die durch
das Nach-COVID-MiFID-II-Konjunkturpaket angestoBe-
nen gesetzlichen Anderungen im Kern Erleichterun-
gen bei Positionslimits. In der Folge regelt die ESMA
im technischen Regulierungsstandard 21a, dass das
Positionslimit-Regime der MiFID Il auf Warenzertifikate
kiinftig Gberhaupt keine Anwendung mehr findet. Be-
dingt durch den verringerten Anwendungsbereich von
Positionslimits gilt die Methodologie zur Festlegung von
Positionslimits ansonsten nur noch fir wenige wichtige
Kernkontrakte (signifikante Kontrakte) und Agrar-
kontrakte. Darlber hinaus dehnt die ESMA die Mog-
lichkeit der Hedge-Ausnahme aus auf Bereitsteller von
Liquiditat und Finanzunternehmen, die das Hedge-
Geschéft fir eine nichtfinanzielle Gruppe besorgen.

Den Handelsplatzen weist ESMA dagegen eine
starkere Rolle bei der Uberwachung hoher Positionen
zu. Die entsprechenden Vorgaben dazu werden eben-
falls bis Ende November 2021 in weiteren technischen

Regulierungsstandards naher spezifiziert werden. An-
wendungsbereich und Ausgestaltung der neuen Regulie-
rungsstandards zu Positionsmanagementkontrollen leh-
nen sich inhaltlich stark an das System in den Vereinigten
Staaten an.

Interne Risikomodelle

EBA veroffentlicht technische Standards
fur den Aufsichtlichen Vergleich 2022

Am 3. Juni 2021 hat die Europdische Bankenaufsichts-
behtérde EBA Entwirfe technischer Durchfiihrungs-
standards fir die Supervisory Benchmarking-Ubung
2022 verdffentlicht. Die Ubung soll im Herbst begin-
nen. Hintergrund ist Artikel 78 der europdischen Eigen-
kapitalrichtlinie (Capital Requirements Directive — CRD).
Er schreibt vor, dass die national zustandigen Aufsichts-
behorden die internen Risikomodelle jahrlich im Hin-
blick auf das Kreditrisiko und das Marktrisiko vergleichen
mussen (Supervisory Benchmarking).

Neuerungen beim Marktrisiko: Fir die Benchmarking-
Ubung 2022 hat die EBA ihre fir die Vorjahresiibung
aufgestellten Entwirfe der Standards novelliert. Zu den
wesentlichen Anderungen zihlen Vorgaben zum neuen
Marktrisikostandardansatz  (Alternative  Standardised
Approach — ASA) der zweiten Eigenkapitalverordnung
(Capital Requirements Regulation Il — CRR Il). BaFin und
Deutsche Bundesbank begriiBen die Weiterentwicklung
des Supervisory Benchmarkings, insbesondere, weil sie
erwarten, dass der ASA in Zukunft an Bedeutung ge-
winnen durfte, auch flr Institute, die ein internes Markt-
risikkomodell verwenden, die aber den ASA parallel als
Rickfallldsung berechnen missen.

Die EBA nimmt in ihren jetzt verdffentlichten Ent-
wirfen der Standards Reportingverpflichtungen zum
ASA vorweg, die in der Europdischen Union zum 30. Sep-
tember 2021 in Kraft treten sollen. Der neue, sehr risiko-
sensitive ASA kann als hybrider Ansatz bezeichnet wer-
den. Um die Kapitalanforderungen zu ermitteln, werden
zum einen Elemente von internen Modellen herange-
zogen, wie etwa Sensitivitdten, die von den Instituten
geschatzt werden. Andererseits finden auch klassische
Elemente eines Standardansatzes Anwendung, unter
anderen aufsichtlich vorgegebene Korrelationen und
Risikogewichte.

Neuerungen beim Kreditrisiko: Bei den Risikopara-
metern sollen erstmals Konservativitatsaufschlage
(Margin of Conservatism — MoC) auf die Verlustquote
(Loss Given Default — LGD) und die Ausfallwahrschein-
lichkeit (Probability of Default — PD) sowie aufsichtlich
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verhangte Aufschlage auf diese Risikoparameter erhoben
werden.Allerdings kdnnendie Institute ndchstes Jahrnoch
selbst entscheiden, ob sie eine Meldung des MoC vor-
nehmen.

Zinsanderungsrisiken
im Anlagebuch

EBA konsultiert Implementierungsstandards
zur Offenlegung von Informationen

Die Européische Bankenaufsichtsbehorde EBA hat am
28. Mai 2021 den Entwurf technischer Durchfiihrungs-
standards (Implementing Technical Standard — ITS) zur
Konsultation gestellt, die sich mit Offenlegungsvorschrif-
ten der Saule Il des Regelwerks fiir Banken zu Zins-
anderungsrisiken im Anlagebuch (Interest Risk in the
Banking Book — IRRBB) befassen. Die Standards ergéan-
zen die EU-Verordnung (EU) 637/2021 zu den Offen-
legungspflichten und spezifizieren die in Artikel 448
der europdischen Eigenkapitalverordnung (Capital
Requirements Regulation (CRR) Verordnung (EU)
575/2013) aufgefiihrten Vorgaben.

Die in der CRR und den zur Konsultation gestellten
Durchfiihrungsstandards enthaltenen erhéhten Anforde-
rungen an die Offenlegung von Informationen zu Zins-
anderungsrisiken im Anlagebuch sind Teil der Umset-
zung der 2016 vom Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht
entwickelten neuen Standards dazu. Danach missen
Banken qualitative Daten zu ihrem Zinsanderungsrisiko-
management und quantitative Daten zum eingegange-
nen Zinsanderungsrisiko und ihrer Exposition gegeniiber
verschiedenen Zinsbewegungen veroffentlichen. Fiir die
Bestimmung der quantitativen Daten hat die européische
Eigenkapitalrichtlinie V (Capital Requirements Directive V
(CRD V) Richtlinie (EU) 2019/878) der EBA Mandate zur
Erstellung mehrerer technischer Regulierungsstandards
(Regulatory Technical Standards — RTS) erteilt. Diese
umfassen die Erstellung von Standardverfahren fir die
beiden Zinsanderungsrisikoperspektiven, die ertrags-
orientierte und die barwertige, sowie den bisher inter-
national noch nicht vereinheitlichten ertragsorientierten
AusreiBertest.

Da die Arbeiten der EBA an den technischen
Regulierungsstandards zum Zinsanderungsrisiko im An-
lagebuch noch nicht abgeschlossen sind, fehlt fir einen
Teil der offenzulegenden Daten eine einheitliche Berech-
nungsgrundlage. Daher hat die BaFin erfolgreich darauf
gedrangt, Ubergangsvorschriften zur Offenlegung von
IRRBB in die Durchfiihrungsstandards zu integrieren. Auf
diese Weise werden Implementierungskosten vermieden,

da Banken ansonsten kurzfristig Prozesse zur Daten-
gewinnung aufsetzen missten, die nach Inkrafttreten der
Regulierungsstandards erneut anzupassen waren.

Kommentare kénnen bis zum 30. August eingereicht
werden.

Entlastung im Berichtswesen

EBA plant Erleichterungen fiir
kleinere Banken

Die europdische Bankenbehdrde EBA hat im Juni einen
Bericht mit 25 Empfehlungen vorgelegt, wie kleinere
Banken im Europaischen Wirtschaftsraum (EWR) bei den
Berichtspflichten entlastet werden kénnen. Den Auftrag
dazu hatten der EBA das Europaische Parlament und der
Rat der Europdischen Union in der europdischen Eigen-
kapitalverordnung (Capital Requirements Regulation —
CRR) gegeben. Die Empfehlungen bieten laut EBA die
Chance, insgesamt 188 bis 288 Millionen. Euro einzu-
sparen, was 15 bis 24 Prozent weniger Kosten bedeuten
wirde. Die BaFin begriBt die Vorschlage der EBA.

Zwar legt der Bericht der EBA den Fokus auftrags-
gemaR in erster Linie auf kleine und nicht komplexe Insti-
tute. Die Behorde sieht jedoch das Potenzial, die Berichts-
pflichten und -prozesse fir alle Institute zu verbessern.
Die Empfehlungen gliedern sich in vier grof3e Blocke:

= Anderungen des Entwicklungsprozesses fiir den
EBA-Berichtsrahmen

Anderungen an der Gestaltung der aufsichtsrechtlichen
Berichtspflichten der EBA und der Berichtsinhalte

= Koordinierung und Integration von Datenanfragen
und Berichtspflichten

Anderungen des Berichtsverfahrens und breiterer Ein-
satz von Technologie

Die EBA hat angekiindigt, die Empfehlungen in ihr
Arbeitsprogramm aufzunehmen und sie im Rahmen
ihrer Ressourcen umzusetzen.

GemalB Artikel 430 Absatz 8 CRR ist die EBA ver-
pflichtet, die Kosten zu messen, die den Instituten ent-
stehen, wenn sie die einschldgigen Berichtspflichten er-
fullen. Diese Berichtskosten sollten seit der Einfiihrung
der gemeinsamen aufsichtlichen Berichterstattung in der
EU im Jahr 2013 bewertet werden. Um gemeinsam mit
den nationalen Aufsichtsbehorden Erleichterungen bei
den Meldepflichten zu ermdglichen, hatte die EBA aus-
driicklich europaische Banken aller GréBenordnungen
aufgerufen, an der Befragung teilzunehmen. Ebenso
wurden die nationalen Aufsichtsbehorden aufgefordert,
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Angaben zur Bedeutung und Nutzungshaufigkeit der
Meldungen einzureichen.

MREL
SRB veroffentlicht Uberarbeitete Standards

Der Ausschuss fir die einheitliche Abwicklung (SRB)
publizierte am 26. Mai 2021 eine Uberarbeitete Fassung
seiner Policy zur Festlegung der Mindestanforderungen
an Eigenmittel und berlcksichtigungsfahige Verbind-
lichkeiten (Minimum Requirement for Own Funds and
Eligible Liabilities — MREL). Der Geschéftsbereich Abwick-
lung der BaFin hat an der Uberarbeitung in den Gremien
des SRB mitgewirkt.

Mit der Uberarbeitung der MREL-Policy trégt der SRB
unter anderem seinen Erfahrungen aus dem Abwick-
lungsplanungszyklus 2020 Rechnung. Weitere Anpas-
sungen gehen auf das europdische Bankenpaket zurick,
das am 7. Juni 2019 im Amtsblatt der Europdischen
Union veroffentlicht wurde.

Konkret hat der SRB u.a. folgende Vorgaben an-
gepasst: die Kalibrierung der MREL, das Vorgehen zur
Bestimmung von Ausschiittungsbeschrankungen bei
MREL-Unterschreitungen, Kriterien firr die Erteilung von
Ausnahmen von der internen MREL-Anforderung und
Konkretisierung der Kriterien fir die Entscheidung be-
zlglich der Berlcksichtigungsfahigkeit von Verbindlich-
keiten flr die MREL.

Auf einen Blick

Wichtige Termine bis Ende Juli 2021

14. bis 16. Juni  IOPS TC und ExCo,
virtuelle Treffen

16. Juni IOSCO Board Meeting,
Videokonferenz

16. bis 22. Juni IAIS Committee Meetings,
virtuelle Treffen

17. Juni FSB Plenary, virtuelles Treffen
22. Juni FSB Plenary, virtuelles Treffen
24. Juni ESRB-GB, virtuelles Treffen

AuBerdem hat der SRB am 26. Mai 2021 sein MREL
Dashboard fur das 4. Quartal 2020 veroffentlicht. Es
zeigt die Entwicklung der MREL und aktueller MREL-
Fehlbetrdge der Institute im Zustandigkeitsbereich des
SRB auf und stellt die Emissionstatigkeit der Institute
dar. Trotz geringerer Emissionen im zweiten Halbjahr
2020 ist der Trend zum Ruickgang der durchschnittlichen
MREL-Fehlbetrage bis Dezember 2020 ungebrochen. Die
Refinanzierungskosten sowohl flir nachrangige als auch
fur vorrangige Emissionen stabilisierten sich im ersten
Quartal 2021 leicht oberhalb des Niveaus vor Ausbruch
der COVID-19-Pandemie.

Europaisches Altersvorsorge-
produkt PEPP

EIOPA veroffentlicht Level-3-Leitlinien
zum aufsichtlichen Berichtswesen

Die Europaische Aufsichtsbehdrde flr das Versicherungs-
wesen und die betriebliche Altersversorgung EIOPA hat
am 4. Juni 2021 Level-3-Leitlinien fiir die aufsichtliche
Berichterstattung Uber das paneuropéische personli-
che Altersversorgungsprodukt (Pan-European Personal
Pension Product — PEPP) veroffentlicht. Ziel von EIOPA ist
es, eine gemeinsame und einheitliche Anwendung der
Berichtspflichten gemaB der PEPP-Verordnung (PEPP-
VO) und der delegierten Verordnung zur Unterstiitzung
der PEPP-Beaufsichtigung sicherzustellen.

29./30. Juni EIOPA-BoS, virtuelles Treffen

8. Juli BCBS Outreach Session with Bank
Investors, Telefon-/Videokonferenz

8. Juli ESMA Board Meeting,
Videokonferenz

8./9. Juli EBA-BoS, virtuelles Treffen

12. Juli BCBS, Telefon-/Videokonferenz
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Als EIOPA-Mitglied hat sich die BaFin von Anfang an
den Arbeiten zum PEPP beteiligt. Sie begriiit Inhalt
und Ausrichtung der Leitlinien. Bis zum 4. August 2021
Uberpriift die BaFin nun im Rahmen des européischen
Comply-or-explain-Verfahrens, inwieweit sie die Leit-
linien umsetzen wird. Wenn eine europaische Auf-
sichtsbehdrde wie EIOPA Leitlinien oder Empfehlungen
veroffentlicht, missen die Aufsichtsbehdrden der Mit-
gliedstaaten sie innerhalb von zwei Monaten darlber
informieren, ob sie diese umsetzen oder dies beabsich-
tigen zu tun. Falls dies nicht der Fall ist, missen sie dies
mitteilen und begriinden.

Die Europadische Kommission hat den Mitglied-
staaten empfohlen, die Frist im Rahmen einer Umset-
zung des Artikels 40 PEPP-Verordnung in die nationale
Gesetzgebung aufzunehmen. Hintergrund ist, dass
in den Level-1 und Level-2-Texten bis dato keine Frist
fur die Einreichung des aufsichtlichen Reportings fest-
gelegt worden war. Die BaFin hat hierflr keine eigene
Verordnungsermachtigung. Sie plant aktuell daher, eine
entsprechende Allgemeinverfiigung tber alle Geschafts-
bereiche hinweg zu erlassen. Ein Technischer Durch-
fuhrungsstandard (Implementing Technical Standard —
ITS), der PEPP-ITS, regelt das Format des Supervisory
Reporting und den Informationsaustausch zwischen den
nationalen Aufsichtsbehorden, ebenso den Austausch
zwischen den nationalen Aufsichtsbehdrden und EIOPA.

Hinweise

BCBS Vorschldge zur aufsichtlichen Behandlung
von Krypto-Asset-Engagements durch
Banken (bis 10. September 2021)

EBA Technische Reqgulierungsstandards (RTS)
zur Offenlegung von Informationen
gegeniber den Anlegern von
Crowdfunding-Dienstleistern, die
individuelles Portfolio-Management von
Krediten anbieten
(bis 4. September 2021)

EBA Zweite Konsultation technischer
Regulierungsstandards (RTS) zur
Berechnung des Schwellenwerts fir
Wertpapierfirmen (bis 17. Juli 2021)

Weitere internationale Konsultationen

In Deutschland ist die fiir die Kommunikation zustandige
Behorde die BaFin.

Ab Marz 2022 soll das PEPP jedem Europaer un-
abhangig von Alter und Beruf offenstehen. Anbieten
durfen es unter anderem Versicherungsunternehmen,
Kreditinstitute, Wertpapierfirmen, Investment- und Ver-
waltungsgesellschaften sowie Verwalter alternativer
Investmentfonds mit Sitz in der Europaischen Union.
Fur Anbieter, die ein PEPP-Produkt auf den Markt brin-
gen mochten, geben in Deutschland die BaFin und auf
EU-Ebene EIOPA die Regeln vor. So missen sich Unter-
nehmen zum Beispiel in ein von EIOPA gefiihrtes Zentral-
register eintragen lassen. Die BaFin ist momentan dabei,
eine PEPP-Meldeplattform und eine Registrierungsan-
wendung flr Deutschland zu programmieren. Dariiber hi-
naus Uberwacht die EU-Behdrde, dass nur registrierte Fi-
nanzprodukte unter dem Namen PEPP vertrieben werden.

Die BaFin hat die Aufgabe, bei jedem PEPP-Produkt,
das auf den deutschen Markt kommen soll, zu prifen,
ob es den gesetzlichen Vorgaben entspricht. Fiir PEPP-
Vermittler, die mit einem Versicherungsunternehmen zu-
sammenarbeiten, besteht eine mittelbare BaFin-Aufsicht,
und zwar dadurch, dass das Versicherungsunternehmen
gegenliber der BaFin vermittlerbezogene Pflichten zu
erfillen hat. Die geltenden Zustandigkeiten fir die un-
mittelbare Vermittleraufsicht werden durch PEPP nicht
berihrt.

EBA Konsultation zu Leitlinien zur Zusammen-
arbeit und zum Informationsaustausch
bei der Bekampfung von Geldwasche und
Terrorismusfinanzierung
(bis 27. August 2021)

ESMA Technische Regulierungsstandards (RTS)
zur Einbeziehung von bilanzwirksamen
(synthetischen) Verbriefungen in das
STS-Rahmenwerk (bis 20. August 2021)

ESMA Konsultation zu den von Ratingagenturen
vor der Abgabe eines endgiiltigen Ratings
offenzulegenden Angaben zu vorlaufigen
Ratings und Bonitatsprifungshandlungen
(bis 4. August 2021)
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[IAIS-Prifung
BaFin schneidet sehr gut ab

Bei einer Prifung der IAIS, der Internationalen Ver-
einigung der Versicherungsaufsichtsbehdrden, hat die
BaFin im Vergleich zu 25 anderen gepriften Behorden
sehr gqut abgeschnitten. Die IAIS hatte weltweit im
Rahmen eines Baseline Assessments (BLA) die Imple-
mentierung des Rahmenwerks zu systemischen Risiken
im Versicherungssektor (Holistic Framework) tberprift.
Im Fokus standen dabei relevante Standards der Kern-
prinzipien der Versicherungsaufsicht (Insurance Core
Principles — ICPs) und des gemeinsamen Rahmenwerks
fur die Beaufsichtigung groBer, international tatiger
Versicherungsgruppen (Common Framework for the
Supervision of Internationally Active Insurance Groups —
ComFrame). Wie aus dem Bericht der IAIS hervorgeht,
hat die BaFin bereits 90 Prozent der insgesamt 39 Stan-
dards des Holistic Framework vollstdndig umgesetzt.

Verbraucher

Kreditkarten mit Finanzierung

Gebuhrenfreie Angebote kdnnen
teuer werden

Kreditkarten mit Finanzierungsfunktion kénnen teuer
werden, auch wenn Anbieter damit werben, sie seien
.geblhrenfrei”. Bevor sich Verbraucherinnen und Ver-
braucher fur eine Kreditkarte entscheiden, sollten sie
daher die verschiedenen Angebote genau vergleichen.
Dazu rat die BaFin und stellt auf ihrer Homepage einige
Tipps zu diesem Thema bereit.

Der Hintergrund: In Deutschland werden seit einiger
Zeit Kreditkarten angeboten, die neben der Zahlungs-
funktion auch die Finanzierung der Zahlung Uberneh-
men — egal, ob gerade genug auf dem Konto ist. Diese
Kreditkartenart heil3t ,echte”, ,revolvierende” Kreditkarte
oder ,Kreditkarte mit Teilzahlungsfunktion”.

Solche Angebote sind bequem: Offene Umsatze
kénnen Uber Monate gestreckt vom Girokonto abge-
bucht werden, ohne dass sich die Kundinnen und Kunden
selbst um eine Finanzierung kiimmern missen. Diese
Bequemlichkeit kann aber teuer werden: Bis zu 20 Pro-
zent Zinsen im Jahr werden fir diese Art der Finanzie-
rung berechnet. Die BaFin beobachtet die Entwicklun-
gen in diesem Marktsegment und wird bei Bedarf auf

Die IAIS prift im Baseline Assessment unter anderem
aufsichtspolitische MaBnahmen, die speziell auf die
Bewertung und Minderung potenzieller systemischer
Risiken im Versicherungssektor ausgerichtet sind. Da-
mit mochte die IAIS die verhaltnismaBige Anwendung
makroprudenzieller MaBnahmen und Eingriffsbefug-
nisse fur den Versicherungssektor tber Landergrenzen
hinweg fordern. Die IAIS hat im April die zweite Runde
der Prifung, das Targeted Jurisdictional Assessment
(TJA), gestartet und prift dabei im Detail die Anwendung
der Standards in zehn ausgewdhlten Jurisdiktionen, dar-
unter Deutschland.

Das Priifung der IAIS ist ein Baustein der Uberpri-
fung der Aussetzung des Regelwerks flr global system-
relevante Versicherer (Global Systemically Important
Insurer — G-SlI), die der Internationale Finanzstabilitatsrat
FSB fur 2022 plant.

Basis ihres Mandats zum Schutz kollektiver Verbraucher-
interessen aktiv werden.

Kundinnen und Kunden in Deutschland waren in der
Regel gewohnt, dass bei Zahlungen mit einer Kredit-
oder Debitkarte die Umsatze direkt oder einmal im
Monat vom Girokonto abgebucht werden. Reichte das
Geld auf dem Konto nicht aus, musste das Defizit tber
den Dispositions- oder einen Konsumentenkredit aus-
geglichen werden.

Einstellung / Abwicklung
unerlaubter Geschafte

Wotan Finanzen UG (haftungsbeschrankt),
Puchheim: BaFin hat Einstellung
des Einlagengeschafts angeordnet

Die BaFin hatder Wotan Finanzen UG (haftungsbeschrénkt)
mit Bescheid vom 30. Marz 2021 aufgegeben, das ohne
Erlaubnis betriebene Einlagengeschaft einzustellen.

Die Wotan Finanzen UG (haftungsbeschrankt) bietet
den Abschluss von ,Bausparer-Vertragen” an und be-
wirbt diese auf der Internetseite bausparer.online. Die
Wotan Finanzen UG (haftungsbeschrankt) betreibt da-
mit das Einlagengeschéaft nach § 1 Absatz 1 Satz 2 Nr. 1
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Kreditwesengesetz, ohne die dafir erforderliche Erlaub-
nis der BaFin zu haben.

WebMaster Solutions GmbH:
BaFin ordnet Einstellung und Abwicklung
des Finanztransfergeschafts an

Die BaFin hat mit Bescheid vom 8. April 2021 gegentiber
der WebMaster Solutions GmbH angeordnet, das von ihr
unerlaubt betriebene Finanztransfergeschéaft sofort ein-
zustellen und abzuwickeln.

Die WebMaster Solutions GmbH nimmt auf ihren
Geschaftskonten Gelder von Privatpersonen entgegen
und leitet sie auf diverse ausldndische Konten verschie-
dener Gesellschaften weiter, die iberwiegend im Aus-
land ansassig sind.

Widestep GmbH: BaFin ordnet Einstellung und
Abwicklung des Finanztransfergeschafts an

Die BaFin hat mit Bescheid vom 22. April 2021 gegen-
Uber der Widestep GmbH angeordnet, das von ihr un-
erlaubt betriebene Finanztransfergeschaft sofort ein-
zustellen und abzuwickeln.

Die Widestep GmbH nimmt auf ihren Geschafts-
konten Gelder von Privatpersonen entgegen und leitet
sie auf diverse auslandische Konten verschiedener Ge-
sellschaften weiter, die Gberwiegend im Ausland ansas-
sig sind.

UDI Energie FESTZINS VIl GmbH & Co. KG,
Chemnitz: BaFin ordnet Einstellung
und Abwicklung des Einlagengeschafts an

Die BaFin hat der UDI Energie FESTZINS VIl GmbH &
Co. KG mit Bescheid vom 10. Mai 2021 aufgegeben, das
ohne Erlaubnis betriebene Einlagengeschéft einzustellen
und die unerlaubt betriebenen Geschéfte abzuwickeln.
Die UDI Energie FESTZINS VIl GmbH & Co. KG nahm
auf der Grundlage von Darlehensvertragen gewerbs-
maBig unbedingt riickzahlbare Anlegergelder an und
betreibt damit das Einlagengeschaft nach § 1 Absatz
1 Satz 2 Nr. 1 Kreditwesengesetz (KWG), ohne die da-
fur erforderliche Erlaubnis der BaFin zu haben. Die
Abwicklungsanordnung verpflichtet die UDI Energie
FESTZINS VII GmbH & Co. KG, die angenommenen
Gelder unverzuglich und vollstandig zurlickzuzahlen.
Hinweis: Nach Kenntnis der BaFin wendet sich die
UDI Energie FESTZINS VII GmbH & Co. KG derzeit an

Anlegerinnen und Anleger, um die Abtretung von An-
legerforderungen zu vereinbaren. Betroffene sollten
sich vor dem Abschluss einer solchen Vereinbarung an-
waltlich beraten lassen.

Mit Beschluss des Amtsgerichts — Insolvenzgericht —
Leipzig vom 31. August 2021 (Az.: 401 IE 991/21) ist Gber
das Vermdgen der UDI Energie FESTZINS VIl GmbH &
Co. KG das Insolvenzverfahren erdffnet und Herr Rechts-
anwalt Dr. Jirgen Wallner, Nonnenstr. 17, 04229 Leipzig,
zum Insolvenzverwalter ernannt worden.

UDI Energie Festzins Ill GmbH & Co. KG,
Chemnitz: BaFin ordnet Einstellung und
Abwicklung des Einlagengeschafts an

Die BaFin hat der UDI Energie Festzins Il GmbH & Co. KG
mit Bescheid vom 10. Mai 2021 aufgegeben, das ohne
Erlaubnis betriebene Einlagengeschéft einzustellen und
die unerlaubt betriebenen Geschafte abzuwickeln.

Die UDI Energie Festzins Il GmbH & Co. KG nahm auf
der Grundlage von Darlehensvertragen gewerbsmaBig
unbedingt riickzahlbare Anlegergelder an und betreibt
damit das Einlagengeschéaft nach § 1 Absatz 1 Satz 2
Nr. 1 Kreditwesengesetz (KWG), ohne die dafiir erforder-
liche Erlaubnis der BaFin zu haben. Die Abwicklungsan-
ordnung verpflichtet die UDI Energie Festzins Ill GmbH
& Co. KG, die angenommenen Gelder unverziiglich und
vollstandig zurlickzuzahlen.

Hinweis: Nach Kenntnis der BaFin wendet sich die UDI
Energie Festzins Il GmbH & Co. KG derzeit an Anlegerin-
nen und Anleger, um die Abtretung von Anlegerforde-
rungen zu vereinbaren. Betroffene sollten sich vor dem
Abschluss einer solchen Vereinbarung anwaltlich beraten
lassen.

Mit Beschluss des Amtsgerichts — Insolvenzgericht —
Leipzig vom 01. September 2021 (Az.: 401 IE 989/21) ist
Uber das Vermogen der UDI Energie Festzins Il UG &
Co. KG (zuvor UDI Energie Festzins Il GmbH & Co. KG)
das Insolvenzverfahren eréffnet und Herr Rechtsanwalt
Dr. Jurgen Wallner, Nonnenstr. 17, 04229 Leipzig, zum
Insolvenzverwalter ernannt worden.

Bergfelder Leibrenten AG: BaFin ordnet
Einstellung und Abwicklung an

Die Bergfelder Leibrenten AG mit angeblichem Sitz in
Monchengladbach, SchwogenstraBe 123, hat keine Er-
laubnis gemaB § 32 Kreditwesengesetz zum Betreiben
von Bankgeschéften. Sie verfligt auch tiber keine Erlaub-

BaFin Journal | Juni 2021

In Kiirze | 16



nis gemaB § 8 Versicherungsaufsichtsgesetz zur gewerb-
lichen Gewahrung von Leibrenten.

Dennochbetreibtdas Unternehmen nach Erkenntnissen
der BaFin das Einlagengeschéft, indem es unzureichend
grundbuchlich besicherte Darlehen entgegennimmt. Da-
riber hinaus betreibt es das Versicherungsgeschaft, in-
dem es Wertgegenstande kauft und dafir die Gewahrung
einer lebenslangen Leibrente verspricht.

Mit Bescheid vom 17. Mai 2021 hat die BaFin der
Bergfelder Leibrenten AG daher aufgegeben, das Ein-
lagengeschaft sowie das Versicherungsgeschaft sofort
einzustellen und insbesondere keine weiteren Gel-
der mehr anzunehmen oder Leibrenten als Gegen-
leistung flr Kaufvertraige zu gewahren. Ferner hat die
BaFin der Bergfelder Leibrenten AG mit diesem Be-
scheid aufgegeben, das bestehende Geschaft unverziig-
lich abzuwickeln und ihre Kunden schriftlich dartiber zu
informieren.

Die BaFin hat die Bergfelder Leibrenten AG zudem
aufgefordert, das ibernommene Risiko auf ein lizensier-
tes Versicherungsunternehmen zu tbertragen.

Kein Verkaufsprospekt

Pegasus Development GmbH: Anhaltspunkte
fur Fehlen des Verkaufsprospekts

Die BaFin hat Anhaltspunkte daftir, dass die Pegasus
Development GmbH, nach eigenen Angaben mit Sitz in
Friedrich-Ebert-Anlage 36, 60325 Frankfurt am Main, in
Deutschland eine Vermdégensanlage in Form von stillen
Beteiligungen der FashionConcept GmbH o&ffentlich an-
bietet. Entgegen § 6 Vermdgensanlagengesetz wurde
hierfur kein Verkaufsprospekt veréffentlicht.

Numerian Treuhand AG: Hinreichend
begriindeter Verdacht, dass Prospekt fehlt

Die BaFin hat den hinreichend begriindeten Verdacht,
dass die Numerian Treuhand AG, Zirich, in Deutschland
Aktien der PRESTIGE Media Group SA ohne den erfor-
derlichen Prospekt 6ffentlich anbietet. Anhaltspunkte fir
eine Ausnahme von der Prospektpflicht sind nicht er-
sichtlich.

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

Entgegen Artikel 3 Absatz 1 der EU-Prospektverord-
nung wurde fiir das 6ffentliche Angebot der Numerian
Treuhand AG kein Prospekt veroffentlicht.

Hinweis
Prospekte

In Deutschland dirfen Wertpapiere im Grund-
satz — das heiBt vorbehaltlich einer Prospektaus-
nahme — nicht ohne die Veréffentlichung eines
von der BaFin zuvor gebilligten Prospekts 6ffent-
lich angeboten werden. Im Rahmen einer solchen
Billigung prift die BaFin, ob der Prospekt die ge-
setzlich geforderten Mindestangaben enthalt und
ob sein Inhalt verstandlich und koharent (wider-
spruchsfrei) ist. Sie priift die Prospektangaben je-
doch nicht auf inhaltliche Richtigkeit. Ebenso er-
folgt weder eine Uberpriifung der Seriositit 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 flr Anbieter und Emittenten von
Wertpapieren, wenn pflichtwidrig kein Prospekt
verdffentlicht wurde.

Ein VerstoB 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 Geschafts-
jahres geahndet werden. Auch kdnnen GeldbuBen
bis zum Zweifachen des aus dem VerstoB gezo-
genen wirtschaftlichen Vorteils verhdangt werden.

BaFin Journal | Juni 2021

In Karze | 17



Untersagung

Handelsplattform 24shares.io:
BaFin untersagte den unerlaubten Eigenhandel

Die BaFin hat mit Bescheid vom 22. April 2021 gegen-
Uber der Handelsplattform 24shares.io die sofortige Ein-
stellung des unerlaubt erbrachten Eigenhandels ange-
ordnet.

Uber die Plattform 24sharesio werden deutschen
Kundinnen und Kunden Differenzkontrakte (Contracts
for Difference — CFDs) angeboten, die auf Forex-Pro-
dukte, Rohstoffe und Waren (Commodities), Aktien, In-
dizes und Kryptowdhrungen laufen. Damit betreibt der
Anbieter der Plattform gewerbsméaBig den Eigenhandel
nach § 1 Absatz 1a Satz 2 Nr. 4 lit. ¢ KWG. Uber die nach
§ 32 Absatz 1 KWG erforderliche Erlaubnis verfugt die
Handelsplattform bzw. ihr Betreiber nicht und handelt
daher unerlaubt.

Ein Impressum ist auf der Internetseite nicht vorhan-
den. Es werden dort auch keine Angaben zum Geschafts-
sitz oder dem verantwortlichen Unternehmen gemacht.

Mitarbeiter des Anbieters rufen Kunden an, von
denen sie wissen, dass sie bei der Anlage auf einer
anderen Plattform Verluste erlitten haben. Sie behaup-
ten, 24shares sei von der BaFin beauftragt worden, die
betroffenen Kunden bei der Lésung dieses Problems zu
unterstiitzen. Beim Kontakt mit dem Kunden wird per
E-Mail ein deutschsprachiges Formular vorgelegt, das
mit den Logos des Auswartigen Amtes und der BaFin
versehen ist. Hierzu hat die BaFin bereits am 4. Feb-
ruar 2021 auf ihrer Homepage eine Warnmeldung ver-
offentlicht.

Seabreeze Partners Ltd./Online-Handels-
plattform profiassist.io: BaFin untersagte
den unerlaubt erbrachten Eigenhandel und
warnt vor gefdlschten Schreiben

Die BaFin hatte am 29. April 2021 auf ihrer Home-
page dariber informiert, dass sie mit Bescheid vom
19. April 2021 gegeniiber der Seabreeze Partners Ltd.,
Dominica, die sofortige Einstellung des unerlaubt er-
brachten Eigenhandels angeordnet hat (siehe auch
BaFinJournal Mai 2021).

Das Unternehmen erdffnet auf seiner Handelsplatt-
form profitassist.io Handelskonten fiir Kunden. Uber die
Konten sollen Devisen, Aktien, Indizes, Rohstoffe sowie
Derivate, insbesondere CFD, gehandelt werden. Die Ge-
sellschaft wird selbst Vertragspartner bei den Handels-

auftragen, die ihre Kunden tber die Handelskonten ertei-
len und bietet zu diesem Zweck selbstgestellte Preise an.

Damit erbringt das Unternehmen gewerbsmaBig den
Eigenhandel nach § 1 Absatz 1a Satz 2 Nr. 4 lit. ¢) Kredit-
wesengesetz (KWG). Uber die nach § 32 Absatz 1 KWG
erforderliche Erlaubnis verfligt die Seabreeze Partners
Ltd. nicht und handelt daher unerlaubt.

Nach Unterlagen, die der BaFin inzwischen vorliegen,
werden Kunden der Handelsplattform nunmehr per
E-Mail mit dem Betreff ,Informationen zur Entschadigung
von Betrugsopfern (Blockchain LTD)" kontaktiert und zur
Zahlung angeblicher Provisions- und Steuerforderungen
aufgefordert. Die Mitteilungen stammen nicht, wie be-
hauptet, von der britischen Entschddigungseinrichtung
fur Kunden von Finanzdienstleistungsunternehmen
(Financial Services Compensation Scheme - FSCS). Die
mit dem Logo der FSCS versehenen Schreiben sind
Falschungen. Die BaFin stellt klar, dass die FSCS der-
artige Zahlungsaufforderungen nicht verschickt.

Baumont Group LTD/ Handelsplattform
24news.trade: BaFin untersagte unerlaubt
erbrachte Finanzportfolioverwaltung

Die BaFin hat mit Bescheid vom 25. Mai 2021 gegentiber
der Baumont Group LTD, St. Vincent und die Grenadinen,
als Betreiberin der Handelsplattform 24news.trade, die
sofortige Einstellung der unerlaubt erbrachten Finanz-
portfolioverwaltung angeordnet.

Anleger koénnten auf der Plattform Handelskonten
eroffnen, Uber die anschlieBend Forex-Produkte, Indizes,
Aktien und Differenzkontrakte (Contracts for Difference —
CFDs) gehandelt werden konnen. Dabei trifft die Gesell-
schaft ohne vorherige Ricksprache mit dem Konto-
inhaber selbst Anlageentscheidungen Uber die Konten.

Damit erbringt die Baumont Group LTD gewerbsma-
Big die Finanzportfolioverwaltung nach § 1 Absatz 1a
Satz 2 Nr. 3 des Kreditwesengesetzes (KWG). Uber die
nach § 32 Absatz 1 KWG erforderliche Erlaubnis verfliigt
das Unternehmen nicht und handelt daher unerlaubt.

Die BaFin stellt klar:
Keine Zulassungen

bexstock.com: Nachfolge der unerlaubt
tatigen investexp.de

Die BaFin stellt gemaB § 37 Absatz 4 Kreditwesenge-
setz (KWG) klar, dass die unter www.bexstock.com von
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der BS ASIA PTE. LTD., Singapur, betriebene Online-
Handelsplattform fir finanzielle Differenzkontrakte
auf Aktien, Rohstoffe, Indizes, Kryptowerte und andere
Finanzinstrumente keine Erlaubnis zum Betreiben von
Bankgeschéften oder Erbringen von Finanzdienstleistun-
gen besitzt.
Entgegen den Behauptungen der Betreiber besteht
auch kein Zusammenhang mit dem von der BaFin be-
aufsichtigten Finanzdienstleistungsinstitut CMC Markets
Deutschland GmbH. Vielmehr handelt es sich um die
Nachfolge der ebenfalls unerlaubt tatigen Handelsplatt-
form www.investexp.de, der die BaFin ihre Tatigkeit unter-
sagt hat. Die Betreiber versuchten danach, ihre Kunden mit
einem gefalschten Schreiben der BaFin von ihrer Serio-
sitdt zu Uberzeugen.
Zuvor war die Handelsplattform unter der Domain
www.beexp.de aufgetreten und hatte ebenfalls wahr-
heitswidrig behauptet, eine hundertprozentige Toch-
tergesellschaft eines von der BaFin beaufsichtigten
Finanzdienstleistungsinstituts zu sein.
Die BaFin verdffentlicht auf ihrer Homepage sowohl
Warnhinweise zu unerlaubt tatigen Unternehmen als
auch konkrete MaBnahmen, die sie ihnen gegeniiber an-
geordnet hat.
Daruber hinaus warnt die BaFin auch vor bestimmten
Geschéften oder Geschéftspraktiken. So hat sie schon
mehrfach auf die Gefahren bei Geschaften mit nicht li-
zenzierten Handelsplattformen hingewiesen:
= Zuletzt warnte die BaFin am 5. Mai 2021 Geschadigte
von Handelsplattformen vor gefalschten Schreiben der
BaFin und angeblichen Hilfsangeboten.

= Unter anderem am 13. Juli 2020 wies die BaFin darauf
hin, wie gefahrlich Geschéafte mit unseridsen, nicht li-
zenzierten Online-Plattformen sind.

= Am 4. Dezember 2018 warnten Aufsicht und Poli-
zei gemeinsam vor betriigerischen internationalen
Online-Handelsplattformen.

= Schon am 7. August 2018 hatte die BaFin vor nicht li-
zensierten Internet-Handelsplattformen gewarnt.

Weitere Meldungen verdffentlicht die BaFin auf ihrer

Homepage www.bafin.de in der Rubrik ,Warnungen &

Aktuelles fir Verbraucher”.

europetrading.org: BaFin ermittelt gegen
die EuropeTrading bzw. TOROFLEX LTD

Die BaFin stellt gemaB § 37 Absatz 4 Kreditwesengesetz
(KWG) klar, dass die TOROFLEX LTD keine Erlaubnis zum
Betreiben von Bankgeschaften oder Erbringen von Fi-
nanzdienstleistungen besitzt. Das Unternehmen unter-
liegt nicht der Aufsicht der BaFin.

Die Gesellschaft behauptet auf ihre Webseite
europetrading.org félschlich, bei der zypriotischen
Aufsichtsbehorde CySec registriert zu sein, um eine Be-
aufsichtigung durch diese vorzutduschen. Die Inhalte
dieser Webseite rechtfertigen zudem die Annahme, dass
unerlaubt Bankgeschéfte oder Finanzdienstleistungen in
Deutschland angeboten werden.

yello-finanzierung.com: Yello Finanzierung
ist kein nach § 32 KWG zugelassenes Institut

Die BaFin stellt gemaB § 37 Absatz 4 Kreditwesengesetz
(KWG) klar, dass sie dem Unternehmen Yello Finanzierung
mit angeblichem Sitz in Berlin keine Erlaubnis nach § 32
KWG zum Betreiben von Bankgeschaften in Deutschland
erteilt hat. Das Unternehmen unterliegt nicht der Auf-
sicht der BaFin.

Yello Finanzierung behauptet, Gber eine eigene Bank-
lizenz zu verfligen, und gibt an, seinen Sitz in Deutsch-
land zu haben. Damit tduscht das Unternehmen vor, von
der BaFin beaufsichtigt zu werden. Uber seine Internet-
seite www.yello-finanzierung.com bietet das Unterneh-
men den Abschluss von Darlehensvertragen an. Somit
rechtfertigen Tatsachen die Annahme, dass Yello Finan-
zierung unerlaubt Bankgeschafte in Deutschland be-
treibt.

alphainvesting.de: BaFin ermittelt gegen die
Alpha Investment House GmbH, Neu-Isenburg

Die BaFin stellt gemaB § 37 Absatz 4 Kreditwesengesetz
(KWG) klar, dass die Alpha Investment House GmbH
keine Erlaubnis zum Betreiben von Bankgeschaften oder
Erbringen von Finanzdienstleistungen besitzt. Das Un-
ternehmen steht nicht unter der Aufsicht der BaFin. Ein-
lagen bei dem Unternehmen sind weder durch die ge-
setzliche Einlagensicherung noch durch die freiwilligen
Einlagensicherungssysteme der privaten Banken und der
offentlichen Banken abgesichert.

indexfx1.com: BaFin ermittelt gegen
die Index Capital Limited

Die BaFin stellt gemaR § 37 Absatz 4 Kreditwesengesetz
(KWG) klar, dass die Index Capital Limited mit Geschéfts-
sitzen in Berlin, Hongkong, Singapur, auf den Britischen
Jungferninseln und auf Vanuatu keine Erlaubnis nach
dem KWG zum Betreiben von Bankgeschéaften oder Er-
bringen von Finanzdienstleistungen besitzt. Auf ihrer
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Internetprésenz behauptet die Gesellschaft wahrheits-
widrig, von der BaFin lizenziert und reguliert zu sein. Dies
trifft nicht zu. Das Unternehmen unterliegt nicht der Auf-
sicht der BaFin. Die auf der Internetseite angegebene
Registrierungsnummer ist falsch.

Die Inhalte der von Index Capital Limited betriebenen
Webseite indexfx1.com rechtfertigen die Annahme, dass
die Gesellschaft unerlaubt Bankgeschafte bzw. Finanz-
dienstleistungen in Deutschland anbietet. Auf ihrer
Homepage tritt die Gesellschaft teilweise auch unter der
Bezeichnung Index FX auf.

Arbitrage A.l. Technologies PLC/Smartbitrage
und David Wahlberg Finanzpool:
BaFin ermittelt wegen unerlaubter Geschafte

Die BaFin stellt gemaB § 37 Absatz 4 Kreditwesen-
gesetz (KWG) klar, dass das Unternehmen Arbitrage
A.l. Technologies PLC, das auch unter dem Namen
Smartbitrage auftritt, und David Wahlberg Finanzpool,
beide mit angegebenem Sitz in London, GroBbritannien,
keine Erlaubnis fir Bankgeschéfte oder Finanzdienst-
leistungen besitzen. Die Unternehmen unterliegen
nicht der Aufsicht der BaFin. Die Inhalte von Werbe-
E-Mails und der Webseiten www.smartbitrage.com und
www.dw-financepool.com rechtfertigen die Annahme,
dass die Gesellschaften in Zusammenarbeit unerlaubte
Bankgeschéfte, insbesondere das Einlagengeschéaft im

Hinweis
Hinweisgeberstelle der BaFin

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

Sie konnen die BaFin aber bei ihrer Arbeit
unterstitzen. Wenn Sie konkrete Hinweise zu den
hier genannten Anbietern haben, beispielswei-
se Muster der Vertragsunterlagen, E-Mail-Adres-
sen, Ruf- und Faxnummern der Kommunikations-
partner oder die Kontoverbindung des Anbieters,
dann wenden Sie sich an unsere Hinweisgeber-
stelle.

Sinne des § 1 Absatz 1 Satz 2 Nr. 1 KWG, und Finanz-
dienstleistungen in Deutschland betreiben oder er-
bringen.

Trading Software Bitcoin-up: BaFin
ermittelt gegen den Betreiber der Webseite
btc-revolution.cc/code-de/

Die BaFin stellt gemaB § 37 Absatz 4 Kreditwesen-
gesetz (KWG) klar, dass der Anbieter der Trading Soft-
ware Bitcoin-up, angeboten tiber die anonym registrierte
Webseite btc-revolution.cc/code-de/, keine Erlaubnis
nach dem KWG zum Betreiben von Bankgeschéaften oder
Erbringen von Finanzdienstleistungen hat. Die Betreiber
unterliegen nicht der Aufsicht der BaFin.

Der Inhalt der Webseiten rechtfertigt die Annahme,
dass der Betreiber unerlaubt Bankgeschafte bzw. Finanz-
dienstleistungen in Deutschland anbietet.

horizoninvest.io und horizoninvest.cc:
BaFin ermittelt gegen die Horizon Invest

Die BaFin stellt gemaB § 37 Absatz 4 Kreditwesengesetz
(KWG) klar, dass die Horizon Invest keine Erlaubnis
zum Betreiben von Bankgeschéaften oder Erbringen von
Finanzdienstleistungen besitzt. Das Unternehmen unter-
liegt nicht der Aufsicht der BaFin.

Die Inhalte der von Horizon Invest betriebenen Web-
seiten www.horizoninvest.io und www.horizoninvest.cc
rechtfertigen die Annahme, dass die Gesellschaft uner-
laubt Bankgeschafte bzw. Finanzdienstleistungen in
Deutschland anbietet.

Handelsplattform Yuan Pay App:

BaFin ermittelt gegen den Betreiber der
Webseiten yuanpayapp.com/de/ und
yuanpaygroup.org/de/

Die BaFin stellt gemaf § 37 Absatz 4 Kreditwesengesetz
(KWG) klar, dass der Anbieter der Handelsplattform Yuan
Pay App, angeboten tber die anonym registrierten Web-
seiten yuanpayapp.com/de/ und yuanpaygroup.com/de/,
keine Erlaubnis nach dem KWG zum Betreiben von Bank-
geschaften oder Erbringen von Finanzdienstleistungen
hat. Die Betreiber unterliegen nicht der Aufsicht der BaFin.
Der Inhalt der Webseiten rechtfertigt die Annahme,
dass der Betreiber unerlaubt Bankgeschafte bzw. Finanz-
dienstleistungen in Deutschland anbietet.
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Handelsplattform investpromax.com:
BaFin ermittelt gegen die Investpromax Limited

Die BaFin stellt gemaB § 37 Absatz 4 Kreditwesen-
gesetz (KWG) klar, dass die Investpromax Limited, Grof3-
britannien, keine Erlaubnis nach dem KWG zum Betreiben
von Bankgeschéften oder Erbringen von Finanzdienst-
leistungen besitzt. Auf ihrer Internetprasenz wirbt die
Gesellschaft mit dem Logo der BaFin und suggeriert da-
mit, Uber eine Erlaubnis der BaFin zu verfligen. Dies trifft
nicht zu. Das Unternehmen unterliegt nicht der Aufsicht
der BaFin. Dariiber hinaus liegen der BaFin Hinweise dar-
auf vor, dass die Investpromax Limited Interessenten ein
vorgeblich von der BaFin ausgefertigtes ,Zertifikat” iber-
sendet, demzufolge Forderungen der BaFin an die Ge-
schaftstatigkeit der Investpromax Limited erfiillt worden
seien. Die BaFin stellt klar, dass sie derartige ,Zertifikate”
niemals ausstellt.

Die Inhalte der von Investpromax Limited betriebenen
Webseite investpromax.com rechtfertigen die Annahme,
dass die Gesellschaft unerlaubt Bankgeschafte bzw.
Finanzdienstleistungen in der Bundesrepublik Deutsch-
land anbietet.

Onlinetrading-Software Gewinn code System:
BaFin ermittelt gegen den Betreiber der
Webseiten vipde.gewinncode.vastcost.world/
vip/DE/3792 und vipde.gewinncodesystem.
stafflevel.link/vip/DE/3792

Die BaFin stellt gemaB § 37 Absatz 4 Kreditwesengesetz
(KWG) klar, dass der Anbieter der Onlinetrading-Software
Gewinn code System, angeboten ilber die anonym re-
gistrierten Webseiten vipde.gewinncode.vastcost.world/
vip/DE/3792 undvipde.gewinncodesystem.stafflevel.link/
vip/DE/3792, keine Erlaubnis nach dem KWG zum Be-
treiben von Bankgeschéften oder Erbringen von Finanz-
dienstleistungen hat. Die Betreiber unterliegen nicht der
Aufsicht der BaFin.

Der Inhalt der Webseiten rechtfertigt die Annahme,
dass der Betreiber unerlaubt Bankgeschéfte bzw. Finanz-
dienstleistungen in Deutschland anbietet.

www.focustrades.de: BaFin ermittelt
gegen die Focustrades Ltd.

Die BaFin stellt gemaB § 37 Absatz 4 Kreditwesengesetz
(KWG) klar, dass die Focustrades Ltd. keine Erlaubnis
zum Betreiben von Bankgeschaften oder Erbringen von

Hinweis
Erlaubnis nach dem KWG

Anbieter von Bankgeschéaften oder Finanzdienst-
leistungen im Inland bendtigen eine Erlaubnis
nach dem Kreditwesengesetz (KWG). Einige
Firmen handeln jedoch ohne die erforderliche
Erlaubnis. Informationen dartber, ob ein be-
stimmtes Unternehmen von der BaFin zugelassen
ist, finden Sie in der Unternehmensdatenbank.
Die BaFin, das Bundeskriminalamt (BKA) und
die Landeskriminalamter raten bei Geldanlagen
im Internet zu duBerster Vorsicht und griindlicher
vorheriger Recherche zur Vermeidung von Betrug.

Finanzdienstleistungen besitzt. Das Unternehmen unter-
liegt nicht der Aufsicht der BaFin.

Die Inhalte der von Focustrades Ltd. betriebenen
Webseite www.focustrades.de rechtfertigen die Annah-
me, dass die Gesellschaft unerlaubt Bankgeschafte bzw.
Finanzdienstleistungen in der Bundesrepublik Deutsch-
land anbietet.

Banque Postale/Postal Banque kein nach
§ 32 KWG zugelassenes Institut

Die BaFin weist darauf hin, dass sie der Banque Postale/
Postal Banque keine Erlaubnis gemalB § 32 des Kredit-
wesengesetzes (KWG) zum Betreiben von Bankgeschaf-
ten in Deutschland erteilt hat. Das Unternehmen unter-
steht nicht der Aufsicht der BaFin.

Die Banque Postale/Postal Banque fordert Personen
per E-Mail zur Zahlung von Geldbetragen an Dritte auf,
die aufgrund genehmigter Kreditvertrage vor der Aus-
reichung der beantragten Darlehen als Gebuhren fur die
Aktivierung von Guthaben berechnet wiirden.

Die Banque Postale/Postal Banque gibt einen Unter-
nehmenssitz in Paris, Frankreich, an. Das Unternehmen
verwendet im E-Mail-Verkehr die Bezeichnung ,postal-
banques” und gebraucht im Rahmen der Korrespondenz
das Logo der La Banque Postale.

Die BaFin weist darauf hin, dass unerlaubt tatige
Unternehmen haufig dhnliche Namen wie etablierte Ins-
titute wahlen, um bei potentiellen Kunden Vertrauen zu
erwecken. Die Banque Postale/Postal Banque suggeriert
mit der von ihr verwendeten Firmierung eine Verbindung
zur beaufsichtigten La Banque Postale, Paris, Frankreich.
Eine solche Verbindung besteht nicht.
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IG GmbH ist kein nach § 10 ZAG
zugelassenes Institut

Die BaFin stellt gemaB § 8 Absatz 7 Zahlungsdienste-
aufsichtsgesetz (ZAG) klar, dass die IG GmbH keine
Erlaubnis nach § 10 ZAG zum Betreiben von Zahlungs-
diensten in Deutschland besitzt. Das Unternehmen un-
terliegt nicht der Aufsicht der BaFin.

Die IG GmbH bietet an, gegen die Zahlung von
Geblihren sichergestellte Gelder von Anlegerkonten bei
der Firma X-Markets auszuzahlen. In diesem Zusam-
menhang behauptet die IG GmbH, unter der Nummer
148759 bei der BaFin registriert zu sein. Diese Nummer
wird jedoch missbréuchlich angegeben, um eine Be-
aufsichtigung bzw. Erlaubnis der BaFin vorzutduschen.
Unter der betreffenden Nummer ist tatsachlich die
IG Europe GmbH registriert.

Warnungen
Betrug: BaFin ruft keine Privatpersonen an

Die BaFin weist darauf hin, dass sie sich nicht telefonisch
an Privatpersonen wendet.

Der BaFin ist ein Fall bekannt geworden, in dem eine
unbekannte Person einen Verbraucher angerufen hat,
um mit ihm Finanzdaten abzugleichen. Dabei habe der
Anrufer vorgegeben, im Auftrag der BaFin zu handeln.

Die BaFin bittet alle Verbraucherinnen und Ver-
braucher derartige Kontaktaufforderungen abzulehnen
und gegebenenfalls Anzeige bei der Polizei oder Staats-
anwaltschaft zu erstatten. Wer Zweifel hat, kann sich
auch an die BaFin selbst wenden. Das Verbrauchertelefon
ist kostenfrei unter der Telefonnummer 0800 2 100 500
zu erreichen.

Die BaFin beauftragt generell keine Dritten und wendet
sich auch nicht von sich aus an einzelne Personen, um sie
— beispielsweise zu Finanzprodukten — zu beraten oder
um die Zahlung eines Geldbetrags auf ein bestimmtes
Konto zu verlangen. Verbraucher sollten generell wach-
sam sein, wenn Dritte unter dem Namen der BaFin agie-
ren.

Windeln.de SE (ISIN DEOOOWNDL201): BaFin rat
zur Vorsicht bei Aufrufen zu Aktienkaufen

Nach Informationen der BaFin wird derzeit in den
sozialen Medien stark diskutiert Gber die Aktien der
Windeln.de SE (ISIN DEOOOWNDL201) diskutiert.

Die BaFin rat allen Anlegerinnen und Anlegern, die in
den sozialen Medien gemachten Angaben mit Hilfe an-
derer Quellen sehr genau zu Uberprifen. Haufig dienen
Chat-Gruppen in sozialen Netzwerken lediglich dazu,
Anleger zum Kauf von bestimmten Aktien zu verleiten,
damit die Absender von steigenden Kursen dieser Aktien
profitieren. Hinweise dazu, wie Sie sich vor unseridsen
Anlageempfehlungen schitzen kénnen, finden Anleger
in dieser Broschiire der BaFin.

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.
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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-Regulierungsbehérden
(ESMA-Vorgdngergremium) I1ASB International Accounting Standards Board
Internationales Gremium
CPMI Committee on Payments and Market flir Rechnungslegungsstandards
Infrastructures
Ausschuss fiir Zahlungsverkehr und Markt- I0SCO International Organization of
infrastrukturen Securities Commissions
Internationale Organisation der
EBA European Banking Authority Wertpapieraufsichtsbehorden

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
Europdiischer Ausschuss fiir Systemrisiken

BaFin Journal | Juni 2021 In Kiirze | 23






Alles ist so einfach: Uber Online-Portale oder Trading
Apps von Neo-Brokern kaufen oder verkaufen Kundinnen
und Kunden mit wenigen Klicks Wertpapiere. Und das
(beinahe) rund um die Uhr — also auch auBerhalb der
reguldren Handelszeiten. Verlockend sind auch die nied-
rigen Gebihren, die Neo-Broker daflr berechnen. Manche
werben sogar mit kostenlosen Angeboten.

Anlegerinnen und Anleger sollten sich von den Werbe-
versprechen der Neo-Broker nicht blenden lassen. Denn
in Wirklichkeit sind auch diese Brokerage-Angebote nicht
kostenlos. Der Neo-Broker selbst mag zwar von seinen
Kunden keine Gebihren verlangen. Es entstehen aber auf
jeden Fall Kosten, nur an anderer Stelle. Kunden werden
namlich mit Transaktionskosten belastet — und zwar durch
die Market-Maker, an die Neo-Broker die Auftrage weiter-
leiten. Wer Uber Neo-Broker handelt, sollte das bedenken.
Vor allem dann, wenn er gerne auB3erhalb der reguléren
Borsenzeiten handelt. Denn dann kdnnen die Transaktions-
kosten besonders hoch sein.

So funktioniert der Handel iiber Neo-Broker
Neo-Broker leiten Auftrage entweder direkt an einen
Market-Maker weiter oder an einen Handelsplatz, wo dann

Auf einen Blick

= Machen Sie sich bewusst, dass kein Neo-Broker-
Angebot wirklich kostenlos ist. Die Hohe der Ruick-
vergutung muss Ihnen Ihr Broker offenlegen.

= Treffen Sie lhre Entscheidungen bewusst — sei es
bei der Wahl Ihres Brokers oder bei der Handels-
entscheidung fir ein bestimmtes Wertpapier.

= Achten Sie darauf, dass lhnen ein Neo-Broker még-
licherweise nicht die Ausfiihrung tber alle Handels-
platze anbietet oder nicht alle Funktionen bereitstellt,
die Ihnen fiir die Auftragserteilung wichtig sind, also
zum Beispiel Limit-, Stop-Loss- und Stop-Loss-Limit-
Order.

aber auch ein Market-Maker als Gegenpart auftritt. Der
Market-Maker, manchmal auch Skontrofiihrer genannt,
stellt sicher, dass die Wertpapiere an einem Handelsplatz
gehandelt werden kdnnen, indem er sie Kundinnen und
Kunden abkauft und an andere verkauft oder aber von
anderen Marktteilnehmern beschafft. Die Kurse fur die
Ausfiihrung der Kundenorders werden in Form von Geld-
und Brief-Kursen gestellt.

Aus der Spanne zwischen Geld- und Brief-Kurs, dem
Spread, erwirtschaftet der Market-Maker eine Marge, also
die Differenz zwischen dem Einkaufs- und dem Verkaufs-
preis. Einen Teil dieser Marge reichen Market-Maker in der
Regel als Rickvergltung an die Neo-Broker weiter, damit
sie weiterhin moglichst viele Kundenauftrdge von dort
erhalten. Im Fachjargon heiBt das ,Payment for Orderflow".

Beschranktes Angebot

Noch etwas sollten Anlegerinnen und Anleger beachten:
Weil sich das Niedrigpreis-Modell fiir Neo-Broker rechnen
muss, haben sie meist ein eingeschranktes Dienstleistungs-
angebot. Zum einen ist die Auswahl der Handelsplatze,

die zur Verfiigung stehen, stark begrenzt. Dadurch

kénnen Kundinnen und Kunden Kurse nur eingeschrankt

Das miissen Sie als Kundinnen und Kunden beachten

= | assen Sie sich nicht von Kaufentscheidungen
anderer Marktteilnehmer oder der Gestaltung der
Trading-App zum Handel verleiten.

= Vergleichen Sie, wenn mdglich, die aktuellen Geld-
und Briefkurse an verschiedenen Handelsplatzen.

= Geld- und Briefkurse, die auBerhalb der Ublichen
Borsenzeiten gestellt werden, kdnnen zum Teil deut-
lich vom Kurs des ndachsten Handelstages abweichen.
Wagen Sie daher genau ab, ob Sie dieses Risiko
tragen mochten.

= Generell gilt, dass Sie Wertpapierauftrage limitieren
sollten.
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vergleichen. Zum anderen bieten Neo-Broker nicht immer
alle Ordertypen fir jeden Handelsplatz an. Ausgenommen
sind mitunter zum Beispiel Limit-, Stop-Loss- oder Stop-
Loss-Limit-Order. Zuweilen werden flr einzelne Handels-
platze auch nur Quote-Request-Orders ermoglicht. Kun-
den werden dann gezwungen, eine Quotierungsanfrage an
den Market-Maker zu richten.

Wie die BaFin zu Neo-Brokern steht

Die BaFin Gberwacht, ob sich Neo-Broker an die Regeln
halten, die fiir alle Broker gelten. Aufsichtsrechtliche
Erleichterungen oder Ausnahmen von verbraucher-
schiitzenden Normen gibt es fiir sie nicht.

Beispiel Ruickvergiitungen, die sie von Market-Makern
erhalten: Neo-Broker sind verpflichtet, diese Vergitungen
gegenuber ihren Kunden offenzulegen. Da Kunden spétes-
tens beim Market-Maker zur Kasse gebeten werden, hat
die BaFin ein Auge darauf, ob die Neo-Broker dennoch
mit kostenlosen Angeboten werben. Was immer noch
vorkommt. Schwierig wird es, wenn die Neo-Broker im

Auf einen Blick

Was Neo-Broker gemeinsam haben

= Sie haben sich neu gegriindet oder erganzen
das Dienstleistungsangebot bereits etablierter
Unternehmen.

= Sie werben mit sehr niedrigen Kosten und
Gebuhren.

= |hre Dienstleistungsangebote sind im Vergleich zu
etablierten Online-Brokern oft eingeschrankt.

= Sie konzentrieren sich auf den Wertpapierhandel
Uber einen browsergestiitzten Web-Trader und
meistens auch Uber eine Trading-App fir das
Smartphone.

= Sie bieten im Vergleich zu etablierten Online-
Brokern nur wenige Handelsplatze zur Auftrags-
ausfihrung an. Manchmal sogar nur einen
einzigen.

Ausland sitzen, denn dann hat die BaFin keinen Zugriff.
Ein zweites Beispiel: Neo-Broker missen Riickvergiitungen
vollstéandig dafiir verwenden, die Qualitat der Dienst-
leistung zu verbessern. Den Anbietern muss auch bewusst
sein, dass Rickverglitungen grundsatzlich nicht in die
Finanzierung genereller Kosten des Wertpapierhandels
oder in die Umsetzung aufsichtsrechtlicher Mindestan-
forderungen flieBen dirfen.

AuBerdem haben auch Neo-Broker die Pflicht, Auftrage
so auszufuhren, dass fur Kundinnen und Kunden das best-
mogliche Ergebnis erzielt wird. Bei der Frage, an welchen
Handelsplatz bzw. Market-Maker sie Auftrage weiterleiten,
sollten sie sich also zum Beispiel nicht von der Héhe der
Rickvergitung leiten lassen, die ein Market-Maker zahlt.
Lasst der Neo-Broker seinen Kunden die Wahl zwischen
mehreren Handelsplatzen, sollte er diese Handelsplatze
so prasentieren, dass der Kunde die in seinem Sinne beste
Wahl treffen kann. Sprich: Er darf sich auch bei der Bewer-
tung der Handelsplatze nicht von der Hohe der Rick-
vergitungen leiten lassen.

Autoren

Lars Frolich

BaFin-Referat Operative Verhaltens- und
Organisationsaufsicht, Anlegerschutz Privatbanken
Jan Lembach

BaFin-Referat Verbrauchertrendanalyse und
Verbraucheraufklarung
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Versicherer
und die Suche
nach Rendite

Angesichts der niedrigen Zinsen sind Versicherer bereit, in der
Kapitalanlage héhere Risiken einzugehen. Die BaFin wollte wissen,
was Sache ist und was die Unternehmen planen.

Die Rendite flr zehnjahrige Bundesanleihen ist negativ,
und wann zinstragende Wertpapiere wieder auskdmmliche
Renditen abwerfen, ist fraglich. Lassen sich die Versicherer
durch das Dauerzinstief in lukrativere, daftir aber riskantere
Anlagen treiben? Gehen sie womoglich zu hohe Risiken in
der Kapitalanlage ein? Offenbar nicht. Zu diesem Ergebnis
kommt eine Erhebung der BaFin im vierten Quartal 2020
(siehe Infokasten ,BaFin untersucht Kapitalanlage-

verhalten”, Seite 29).

Danach sind die Unternehmen zwar bereit, hohere Risiken
in der Kapitalanlage einzugehen, um trotz der niedrigen
Zinsen angemessene Ertrédge zu erwirtschaften. Deswegen
investieren sie auch in alternative Kapitalanlagen. Uber-
maBige Risiken gehen sie aber bislang nicht ein. Sie inves-
tieren auch nicht vermehrt in Anlagen schlechter Qualitat
oder weichen Kreditvergabestandards auf. Eher ziehen
sich einige Versicherer aus dem Kreditgeschaft zurlick —
zumindest voriibergehend. Die Ergebnisse im Einzelnen:
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Alternative Kapitalanlagen

Wenn traditionelle Kapitalanlagen nicht mehr die be-
notigte Rendite abwerfen, stellt sich die Frage, wie stark
die Versicherer in nicht-traditionelle, also alternative
Anlagen investieren. Zu diesen alternativen Anlagen zdhlen
Investitionen in Infrastruktur und Rohstoffe, direkte Be-
teiligungen (Private Equity), direkte Mittelvergaben an
Unternehmen auBerhalb des Kapitalmarktes (Private Debt)
und Anlagen in Verbriefungen und Hedgefonds.

Die Erhebung der BaFin hat nun gezeigt, wie hoch der
Anteil dieser nicht-traditionellen Kapitalanlagen ist: Er
macht derzeit knapp sechs Prozent der gesamten Kapital-
anlagen aus. Den groBten Anteil haben mit 2,1 Prozent
Investitionen in Infrastruktur. Anlagen in Private Equity
machten 1,4 Prozent aus, Anlagen in Private Debt 1,2 und
Anlagen in Verbriefungen 0,8. Zwischen den Sparten sind
Unterschiede sichtbar: Pensionskassen investieren einen
deutlich héheren Anteil in alternative Kapitalanlagen

(8,1 Prozent) als der Branchendurchschnitt, Riickversicherer
einen deutlich geringeren Anteil (3,7 Prozent).

Hedgefonds, Rohstoffe und Leveraged Loans spielen in
der Kapitalanlage derzeit praktisch keine Rolle. Leveraged
Loans sind eine Unterkategorie von Private Debt. Dazu

gehoren Darlehen an Unternehmen, deren Rating unter-
halb des Investment Grades liegen und sehr risikoreich
sind. Auch das ergab die Erhebung der BaFin: Kein Unter-
nehmen investierte zum Zeitpunkt der Abfrage in Krypto-
wahrungen.

Kiinftig mehr Investitionen in

alternative Kapitalanlagen

Aus den Angaben der Versicherer zur langfristigen Ziel-
Kapitalanlagestruktur (Strategische Asset-Allocation) lasst
sich ablesen, dass der Anteil alternativer Kapitalanlagen
in den Portfolien kiinftig deutlich gréBer werden soll. Vor
allem Investitionen in Infrastruktur und in Private Debt
dirften zunehmen. Jedoch sind alternative Kapitalanlagen
zum Teil deutlich komplexer und illiquider als die tradi-
tionellen Anlageklassen und haben das Zeug, die Risiko-/
Renditestruktur des Portfolios in Richtung hohere Risiken
zu verschieben.

Die BaFin erwartet von den Versicherungsunternehmen,
dass sie diese klinftige Ausrichtung angemessen im Risiko-
management bertcksichtigen. Was auch bedeuten kann,
dass sie das Risikomanagement personell aufstocken und/
oder fachlich weiter qualifizieren miissen. Denn jedes
Unternehmen muss jederzeit in der Lage sein, die mit der
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Auf einen Blick

Das fortdauernde Niedrigzinsumfeld macht es
Versicherungsunternehmen schwer, auskémmliche
Renditen zu erwirtschaften. Mit Anlagen, die héhere
Renditen versprechen, gehen auch entsprechende
Risiken fiir die Kapitalanlage einher. Zum Beispiel
hohere Ausfalle durch eine geringere Kreditwiirdig-
keit der Schuldner, ungewohnte Eigenschaften neuer
Anlageprodukte, eine geringere Liquiditat und lange
Laufzeiten. Diese erhdhten Risiken sind aufsichtlich
dann problematisch, wenn Versicherer nicht in der
Lage sind, damit angemessen umzugehen.

Die BaFin wollte wissen, ob Versicherer bei der Suche
nach Rendite — auch Search for Yield genannt — zu
hohe Risiken eingehen. Im vierten Quartal 2020 hat sie
die Versicherer unter ihrer Aufsicht nach ihrem Kapital-
anlageverhalten befragt. Diese Erhebung erganzt

das regulare Berichtswesen und ist deutlich umfang-
reicher als die aus dem Jahr 2016 (siehe BaFinJournal
Dezember 2017). Die BaFin plant, die Versicherer

Kapitalanlage verbundenen Risiken hinreichend zu iden-
tifizieren, zu bewerten, zu Uiberwachen, zu steuern und zu
kontrollieren. So verlangt es § 124 Absatz 1 Satz 1 Ver-
sicherungsaufsichtsgesetz (VAG).

Bonitéit der Emittenten hat sich verschlechtert

Ein weiteres Ergebnis lasst aufhorchen: Mehr als die Halfte
der Unternehmen gab bei der Erhebung an, dass sich die
durchschnittliche Bonitat der Emittenten bei Neuanlagen
innerhalb der zurtickliegenden funf Jahre verschlechtert
habe. Die BaFin wollte wissen, wie sich die COVID-19-
Pandemie bemerkbar macht. Die meisten Unternehmen
haben ihr Anlageverhalten deswegen nicht wesentlich
geandert.

Es sind auch keine nennenswerten Anzeichen fir eine
Lockerung der Vergabestandards bei der Kreditneu-
vergabe zu beobachten. Tatséchlich ziehen sich sogar
einige Versicherer — zumindest voriibergehend — aus dem
Kreditgeschaft zurlick.

Die meisten der teilnehmenden Unternehmen setzen
Derivate ein. 30 Prozent nutzen Derivate im Direktbe-
stand, zwei Drittel im indirekten Bestand, und da Uber-
wiegend bei der Anlage in Spezialfonds. 22 Prozent der

BaFin untersucht Kapitalanlageverhalten

weiterhin regelmaBig zu ihrem Kapitalanlageverhalten
zu befragen.

In die Erhebung 2020 hat die BaFin alle Solvency-I-
und Solvency-II-Versicherer einbezogen, deren
Kapitalanlagevolumen zu Zeitwerten 250 Millionen
Euro zum Stichtag 31. Dezember 2019 lberschritt.
An der Erhebung beteiligt haben sich 286 Ver-
sicherungsunternehmen. Das entspricht einer Markt-
abdeckung nach Kapitalanlagevolumen von ber

99 Prozent.

Die Versicherer mussten bei der Erhebung unter
anderem Daten liefern, Entwicklungen einschatzen
und ihr Anlageverhalten erldutern, und zwar

= zu ausgewahlten Anlageklassen ihrer Anlageport-
folios (stichtagsbezogen und zukunftsgerichtet),

= zu Kreditvergabestandards und

= zur Nutzung von Derivaten.

Unternehmen gaben an, Derivate sowohl im Direkt- als
auch im Fondsbestand einzusetzen. Priméar dienten Deri-
vate der Absicherung — und zwar vor allem gegen Fremd-
wahrungs- und Zinsrisiken — und dem effizienten Portfolio-
management.

Autor
Frank Niewel
Referat VA 25 Grundsatz Kapitalanlage
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Steuern:

Ohne Werthaltigkeitsnachweis

kein Ansatz

In ihren Solvabilitatsibersichten mussen Versicherer latente Steuern
bertcksichtigen. Die Werthaltigkeit aktiver latenter Steuern mussen sie
nachweisen. Das gelingt ihnen langst nicht immer, wie die BaFin feststellt.

Wenn Versicherer ihre Solvabilitatsibersicht erstellen,
mussen sie dabei latente Steuern beriicksichtigen. Die
beeinflussen in der Regel die Hohe der Eigenmittel und
die Solvabilitatskapitalanforderung und damit auch die
Solvenzquote — und zwar materiell. Latente Steuern
entstehen durch temporére Differenzen zwischen der
Solvabilitatstibersicht und der Steuerbilanz. Hintergrund:
Die Bewertung nach Solvency Il ist eine andere als die
nach dem Steuerrecht.

Aktive latente Steuern kénnen die Unternehmen nur dann
geltend machen, wenn es wahrscheinlich ist, dass es in
der Zukunft zu einer Steuerentlastung kommt. Genau das,
die Werthaltigkeit der aktiven latenten Steuern, miissen
die Versicherer der Aufsicht nachweisen — und zwar trans-
parent und nachvollziehbar. Diesen Anspriichen geniligen

nicht alle Werthaltigkeitsnachweise. Ein Grund fiir
die BaFin, dieses Thema verstarkt unter die Lupe zu
nehmen.

Wie aus Bewertungsdifferenzen latente Steuern
entstehen

Solvency Il ist ein Aufsichtsregime, das sich — anders als
das deutsche Handelsgesetzbuch — starker an Markt-
werten orientiert. Daher treten bei der Bewertung der
Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten in der Solvabi-
litdtstibersicht im Vergleich zu den handelsrechtlichen
Wertansatzen Bewertungsdifferenzen auf — und zwar
zum Teil erhebliche. Aufgrund des in Deutschland gel-
tenden MaBgeblichkeitsprinzips trifft dieser Umstand
bei hier steuerpflichtigen Versicherungsunternehmen in
weiten Teilen auch im Vergleich zu den entsprechenden
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steuerrechtlichen Wertansatzen zu. In der Konsequenz
unterscheiden sich die unter Solvency Il angesetzten laten-
ten Steuern deutlich von denen, die im handelsrechtlichen
Abschluss angesetzt werden.

Der liberwiegende Teil dieser Bewertungsdifferenzen ist
temporéarer Natur und gleicht sich im Zeitablauf aus. Fur
die Erfassung der hieraus entstehenden kiinftigen steuer-
lichen Be- oder Entlastungen hat sich in der Rechnungs-
legung das Konzept der latenten Steuern etabliert, das
auch in das Aufsichtswerk von Solvency Il Gbernommen
wurde, genauer gesagt in Artikel 15 i.V.m. Artikel 9
Delegierte Verordnung (EU) 2015/35 (DVO).

Wie sich passive und aktive latente Steuern

auf die Eigenmittel auswirken

Passive latente Steuern reduzieren die Eigenmittel. Sie ent-
stehen aus zu beriicksichtigenden temporaren Differenzen,
die zum Realisationszeitpunkt des Vermdgensgegenstands
bzw. bei Erflllung der Verbindlichkeit zu steuerpflichtigen
Betragen fiihren. Aktive latente Steuern erhéhen die
Eigenmittel, wenn die Auflésung der temporaren Differenz
zum Zeitpunkt der Realisierung des Vermogenswerts bzw.
der Erfullung der Schuld das zu versteuernde Ergebnis
mindert. Daraus ergibt sich die Notwendigkeit, dass aktive
latente Steuern nur dann als werthaltig betrachtet und
somit fir aufsichtliche Zwecke angesetzt werden kénnen,
wenn wahrscheinlich ist, dass in Zukunft ein tatsachlicher
Steuerentlastungseffekt eintreten wird.

Wie latente Steuern die
Solvabilitiatskapitalanforderung beeinflussen

Die Bertlicksichtigung latenter Steuern unter Solvency |l
beschrankt sich nicht auf die bilanzielle Betrachtung.
Latente Steuern spielen auch bei der Ermittlung der
Solvabilitatskapitalanforderung (Solvency Capital
Requirement — SCR) eine Rolle. Der in § 108 Absatz 1
Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) i.V.m. Artikel 207 DVO
geregelten Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern liegt
die Uberlegung zugrunde, dass der Eintritt eines adversen
Extrem-Szenarios Folgeeffekte bei den latenten Steuern
nach sich ziehen kann, die unter bestimmten Vorausset-
zungen die Solvabilitatskapitalanforderung reduzieren. Die
Ausgabe August 2021 des BaFinJournals wird sich damit
befassen (siehe Infokasten, Seite 34).

Aufgrund dieser Gesamtkonstellation — mitunter betracht-
liche temporare Differenzen zwischen Solvabilitatsiibersicht
und steuerrechtlichen Wertansatzen, Auswirkungen auf
Eigenmittel und Solvabilitdtskapitalanforderung — haben
latente Steuern das Potential, die Solvabilitdtsquote der in
Deutschland unter Solvency Il beaufsichtigten Versicherer

erheblich zu beeinflussen. Und das Uber alle Sparten hin-
weg.

Werthaltigkeitsnachweise miissen besser werden

Die BaFin beschaftigt sich seit einigen Jahren intensiv

mit dem Themenkomplex latente Steuern und hat dazu
bereits zwei Auslegungsentscheidungen veroffentlicht.
Nun nimmt die Aufsicht einen weiteren zentralen Aspekt
dieses Themas in den Fokus: den Werthaltigkeitsnachweis.
Er ist Voraussetzung dafir, dass aktive latente Steuern in
der Solvabilitatsuibersicht und in der Nach-Stress-Situation
fur die Ermittlung der Solvabilitatskapitalanforderung
berticksichtigt werden kdnnen. Im Werthaltigkeitsnachweis
mussen die Versicherer nachweisen, dass es wahrscheinlich
ist, dass es kinftig steuerpflichtige Gewinne geben wird,
gegen die der latente Steueranspruch aufgerechnet
werden kann.

Die Qualitat und Nachvollziehbarkeit des Werthaltigkeits-
nachweises ist also entscheidend fiir die Beriicksichtigung
aktiver latenter Steuern und damit fir die Solvenzquote
eines Unternehmens. Die Werthaltigkeit hangt stark von
der nachhaltigen Generierung zukiinftiger Gewinne ab.
Kommt ein Unternehmen aber in eine Schieflage, in der
die Eigenmittel verfligbar sein sollen, brechen die Gewinne
moglicherweise dauerhaft weg, so dass die Werthaltigkeit
der aktiven latenten Steuern gefahrdet ist. Dieser Effekt
kann zu einem zusatzlichen Eigenmittelverlust fihren.
Nicht ohne Grund kann ein Uberhang der aktiven tiber
die passiven latenten Steuern unter Solvency Il nur als
Tier-3-Eigenmittel berticksichtigt werden.

Bestandsaufnahme der BaFin

Im Herbst 2020 hat sich die BaFin angesehen, wie die
deutschen Versicherer mit latenten Steuern und dem
Werthaltigkeitsnachweis umgehen. Eine vergleichbare
Bestandsaufnahme hatte es 2017 bereits gegeben. Die
Ergebnisse der 2020er Umfrage waren zum Teil ernlich-
ternd: Viele Darstellungen waren wenig aussagekréftig. Die
Aufsicht wird daher ihre Erwartungen an die Werthaltig-
keitsnachweise weiter konkretisieren und systematisieren
und sich dazu auch bilateral mit den Unternehmen aus-
tauschen.

Werthaltigkeit latenter Steuern:

Ermittlung in mehreren Stufen

Das Vorgehen beim Ansatz aktiver latenter Steuern ist in
der Regel mehrstufig, wobei aus Sicht von Solvency Il vor
allem die beiden folgenden Schritte relevant sind:

= Zunachst kénnen die Versicherer die in der Solvabilitats-
Ubersicht ausgewiesenen passiven latenten Steuern fur
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den versicherungstechnischen Riickstellungen ist es

nicht sachgerecht, nur auf isolierte Komponenten der
versicherungstechnischen Ruickstellungen unter Solvency Il
abzustellen, zum Beispiel auf die Risikomarge. Die latenten
Steuern aus den versicherungstechnischen Ruckstellungen
ergeben sich aus den temporéren Differenzen zwischen
der Gesamtposition der versicherungstechnischen
Rickstellungen in der Solvabilitdtsiibersicht und den
korrespondierenden steuerrechtlichen Wertansatzen.
Entsprechend umfassend sind die Umkehreffekte in der
Prognoserechnung zu beriicksichtigen.

Unsicherheiten in der Prognoserechnung
Unsicherheiten in der Prognoserechnung entstehen, weil
die getroffenen Annahmen von der spateren Realitat
abweichen kénnen und vorhergesagte Gewinne mdogli-
cherweise nicht in dem geplanten Umfang eintreten. Hinzu
tritt eine weitere Unsicherheit: die der zeitlichen Auflésung
der Umkehreffekte aus den temporaren Differenzen. Diese
sind zwar auch ein wesentliches Element in der finanziel-
len Berichterstattung. Aufgrund der Uiblicherweise lange-
ren Prognosezeitrdume unter Solvency Il steigt aber ihre
Bedeutung bei der Ermittlung der Werthaltigkeit der laten-
ten Steuern. Die Verteilung der Auflésungsbetrage und der
daraus resultierenden Ergebniswirkung auf die Perioden
des Prognosezeitraums ist regelmaBig auf Basis von Schat-
zungen vorzunehmen. Fir diese Schatzungen bestehen
Ermessensspielrdume, die in geeigneter Weise auszufil-
len sind. Auch die Lange des Prognosezeitraums beein-
flusst die Unsicherheit der Ergebnisse: Je langer er dauert,
desto groBer ist die Unsicherheit. Eine solide Schatzung
der Gewinne ist meist nur fiir einen begrenzten kiinftigen
Zeitraum maoglich.

Unsicherheit muss analysiert werden

Die Unsicherheit prognostizierter Gewinne, die umso
groBer ist, je weiter diese in der Zukunft liegen, ist zur
Bemessung der Eintrittswahrscheinlichkeit dieser kiinftigen
Gewinne fiir den Ansatz aktiver latenter Steuern einzu-
schatzen und risikogerecht zu berlcksichtigen. Erst wenn
die Analyse der Unsicherheit der prognostizierten Gewinne
abgeschlossen ist, kdnnen diese Gewinne im Werthaltig-
keitsnachweis berticksichtigt werden. Die Unsicherheit
dieser prognostizierten Gewinne muss dann berlicksichtigt
werden, zum Beispiel mit festgelegten Abschlagen.

Was wahrscheinlich ist

Uber die Frage, welche Eintrittswahrscheinlichkeit mit dem
Begriff ,wahrscheinlich” assoziiert wird, wird in der Litera-
tur kontrovers diskutiert. Lediglich die Rechnungslegungs-
perspektive einzunehmen scheint fur die Zwecke von
Solvency Il nicht sachgerecht. Bei latenten Steuern unter

Solvency Il ist zu beriicksichtigen, dass das Hauptziel von
Regulierung und Aufsicht ein angemessener Schutz der
Versicherungsnehmer und Anspruchsberechtigten ist und
dieses Ziel nicht zwingend deckungsgleich mit dem prima-
ren Adressatenkreis eines IFRS-Abschlusses ist. Aus auf-
sichtlicher Perspektive ist es bei der Bewertung der aktiven
latenten Steuern, die ein Vermdgenswert sind, sachgerecht,
bei der Quantifizierung der Unsicherheit einen anderen
und vorsichtigeren WahrscheinlichkeitsmalBstab anzulegen,
als dies fur die Bewertung einer aktiven latenten Steuer in
einem IFRS-Abschluss notwendig ist.

Validierung der Prognoserechnung

Ist eine Prognose erstellt, sollte der Versicherer deren Glite
validieren, auch indem er friihere andere Prognosen, ndm-
lich die, die im Rahmen der unternehmerischen Planungs-
rechnungen gestellt werden, mit tatsdchlichen Gewinnen
vergleicht. Es muss auch analysiert werden, wie relevant
die in der Prognose des Werthaltigkeitsnachweises getrof-
fenen Annahmen fir die Hohe der Gewinne sind. Dies
kann beispielsweise durch Sensitivitatsanalysen erfolgen,
also indem betrachtet wird, wie sich Anderungen in den
wesentlichen Annahmen auf die Hohe der kiinftigen
Gewinne auswirken.

Der unternehmerischen Planungsrechnung bzw. dem
gewahlten Planungshorizont liegt unter anderem eine
Einschatzung zugrunde, tber wie viele Jahre sich verlass-
liche Prognosen durchfiihren lassen. Geht der Prognose-
horizont der fur die Werthaltigkeitspriifung durchgefihr-
ten Prognoserechnung lber den der unternehmerischen
Detailplanungsrechnung hinaus, so kann die Unsicher-
heit der Prognoserechnung der Werthaltigkeitsprifung
nicht mehr nur Uber einen historischen Abgleich zwischen
Erwartungen aus frilheren Planungsrechnungen und den
tatsachlichen Gegebenheiten belegt werden. Gewinne, die
auBerhalb des Prognosezeitraums der unternehmerischen
Planungsrechnung liegen, kénnen die Versicherer daher
nur mit entsprechend hdheren Abschlagen in der Wert-
haltigkeitspriifung beriicksichtigen.

Autorinnen und Autoren

Beate Hannemann

Eckart Nill

Stephan Schmitz

Dr. Filip Uzelac

Geschéftsbereich Versicherungs- und
Pensionsfondsaufsicht
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» Wir werden jetzt
schlagkraftiger «

Die diesjahrige Pressekonferenz der BaFin stand im Zeichen der
Corona-Pandemie und der geplanten Modernisierung der Behorde.
Vor laufenden Kameras stellte sich das Direktorium den Fragen der
zugeschalteten Journalistinnen und Journalisten.
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Es war Punkt 10:30 Uhr, als die BaFin auf Sendung ging.
Auf dem Podium hatte das derzeit vierkdpfige Direktorium
Platz genommen, und Oliver Struck, Leiter der Pressestelle,
begrite die rund 50 Journalistinnen und Journalisten, die
sich in die Videokonferenz eingewahlt hatten. Die Jahres-
pressekonferenz als Livestream: nach der Jahreskonferenz
der Versicherungsaufsicht die zweite Veranstaltung dieser
Art fur die BaFin (siehe BaFinJournal Mai 2021).

Gleich zu Beginn der Pressekonferenz machte Raimund
Roseler auf ein weiteres Novum aufmerksam: ,Erstmals
spricht an dieser Stelle kein Prasident, sondern ich als
der dienstalteste Exekutivdirektor”, sagte der Chef der
Bankenaufsicht. Roseler leitet die BaFin nach dem Aus-
scheiden von Felix Hufeld kommissarisch, bis am 1. August
Mark Branson das Amt des Prasidenten Gbernimmt.
Roseler dankte dem ehemaligen Prasidenten Hufeld und
betonte, dass dieser in der internationalen Gemeinschaft
der Aufseher und Standardsetzer sehr hohes Ansehen
genossen und mitgeholfen habe, das internationale Profil
der BaFin zu schérfen.

Keine Systemkrise

In seiner Rede kam Rdseler dann schnell auf ein
derzeit alles beherrschendes Thema zu sprechen: die
COVID-19-Pandemie. Auch nach mehr als einem Jahr
Pandemie sieht er keine Systemkrise auf die deutschen
Banken zukommen. Er mahnte aber zur Vorsicht: ,Eine
Entwarnung kénnen wir derzeit nur fiir das System aus-
sprechen, also die Branche als Ganzes.” Das eine oder
andere Institut, das schon vor der Krise auf wackligen
Beinen gestanden habe, Uberstehe die Pandemie mog-
licherweise nicht.

Es sei jedoch nicht Aufgabe der BaFin, solche Markt-
austritte um jeden Preis zu verhindern. ,Das Schicksal
einer Bank liegt in den Handen ihrer Manager”, machte
Roseler deutlich. Wenn der Ernstfall eintrete, sorge die
BaFin mit dafir, dass die Insolvenz ordentlich vonstatten-
gehe oder das Institut abgewickelt werde.

Roseler wies auch darauf hin, dass sich die Cost-Income-
Ratio, eine wichtige Kennzahl fiur die Effizienz der Institute,

Von links nach rechts: Dr. Thorsten
Pétzsch, Béatrice Freiwald, Raimund
Réseler, Moderator Oliver Struck und
Dr. Frank Grund.
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BaFin / Armin Hohner

©

Raimund Réseler, Exekutivdirektor Bankenaufsicht und kommissarischer BaFin-Prdésident bis Ende Juli 2021:
.Die Taskforce wird unsere eigene schnelle Eingreiftruppe werden.”

Pressekonferenz in Zeiten der Pandemie: Die Direktoriumsmitglieder stellen sich den virtuellen Fragen
der Journalistinnen und Journalisten.
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in den vergangenen 15 Jahren fast durchgangig ver-
schlechtert habe. Das liege nicht nur an sinkenden Er-
tragen, sondern auch an steigenden operativen Kosten.
Wenn deutsche Institute dauerhaft wettbewerbsfahig sein
wollen, missen sie ihre Kosten noch viel rigoroser senken
als bisher”, erlauterte der Exekutivdirektor. Zudem stelle
die Digitalisierung die Geschaftsmodelle der traditionellen
Institute auf eine harte Probe. ,Die Pandemie wirkt hier wie
ein Beschleuniger.”

Wirecard: Aufsicht an neue Realitdt anpassen

Die BaFin werde ihre Aufsicht an die neue Realitat an-
passen, versicherte Roseler. ,Wir missen uns noch mehr
mit den Geschaftsmodellen der Institute beschéftigen,
noch intensiver hinter deren Fassade schauen”, fuhrte er
aus. Klassische Kennziffern wie Eigenkapitalquote oder
Liquiditat allein reichten nicht aus, um alle Risiken zu
erkennen. ,Das war schon bei Wirecard so — und spater
auch bei der Greensill Bank.”

Der Fall Wirecard habe die Arbeit der BaFin gepragt und
tue dies noch. ,Sehr genau und sehr umfassend haben

wir analysiert, welche Schlussfolgerungen wir daraus fiir
unsere Arbeitsweise ziehen mussen.” Mit Blick auf die
Neuaufstellung der Behdrde betonte Rdseler, dass die
BaFin schlagkréftiger werde. Als Beispiel nannte er die
kiinftige Fokusaufsicht, deren Pilot Ende Mai an den Start
gegangen ist. Mit der Fokusaufsicht werde die BaFin genau
das machen, was er gerade geschildert habe: viel inten-
siver hinter die Fassade schauen. Dabei geht es um Banken
und andere Unternehmen, deren Geschaftsmodell sehr
komplex ist oder sehr innovativ erscheint. ,Bei solchen
Unternehmen wollen wir schneller, genauer und aus erster
Hand wissen, wo die Ertrage herkommen®, fiihrte Roseler
aus. Die Taskforce als ein weiteres zentrales Teilprojekt des
Modernisierungsvorhabens solle Mitte August an den Start
gehen und Hand in Hand mit der Fokusaufsicht arbeiten.
.Die Taskforce wird unsere eigene schnelle Eingreiftruppe
werden”, kiindigte Roseler an. Sie solle von jetzt auf

gleich ausrlicken kénnen, um an Ort und Stelle zu priifen,
in den Unternehmen. Dabei werde sie auch forensische
Prifungen vornehmen konnen.

Auch von der Reform der Bilanzkontrolle durch das
Gesetz zur Starkung der Finanzmarktintegritat (FISG)
verspricht sich Roseler einen Zugewinn an Schlagkraft

(siehe Seite 44).

Auf einen Blick

Das konnte Sie auch interessieren

Die BaFin hat am Tag ihrer Pressekonferenz ihren
Jahresbericht 2020 veroffentlicht. Er ist auf der
Internetseite der BaFin abrufbar. Dort finden

Sie auch das Statement von Interimsprasident
Raimund Roseler.

Sehr nah an detektivischer oder

polizeilicher Tatigkeit

Nach seinem Eingangsstatement stellte sich Rdseler den
Fragen der Medienvertreter — gemeinsam mit den Ubrigen
Direktoriumsmitgliedern Béatrice Freiwald, Dr. Frank Grund

.Da fehlt nattirlich der unmittelbare Kontakt zu den
Mitarbeitern. Dr. Frank Grund hofft, bald wieder vor Ort
priifen zu kénnen.
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und Dr. Thorsten Pdtzsch. Auch fir die Journalistinnen und
Journalisten war das laufende Projekt zur Modernisierung
der BaFin eines der zentralen Themen. Die Taskforce solle
ja kunftig forensische Prifungen durchfiihren kédnnen. Was
denn genau mit forensisch gemeint sei, lautete eine der
ersten Fragen.

.Das ist eine Tatigkeit, die sehr nah an eine detektivische
oder polizeiliche Tatigkeit herangeht”, erklarte Dr. Thorsten
Potzsch, Exekutivdirektor Abwicklung. Pdtzsch ist bei der
BaFin auch fur die Verfolgung unerlaubter Geschafte ver-
antwortlich — ein Bereich, in dem Forensik schon heute
eine wichtige Rolle spielt.

Was in der Bankenaufsicht unter forensischen Methoden
zu verstehen ist, machte Raimund Rdseler anhand eines
Beispiels deutlich: Bei der Greensill Bank habe man unter

min HO

,Die Erfahrungen zeigen, dass das zweistufige System sich
nicht in dem MaBe bewdhrt hat, wie man das gehofft hat.
Dr. Thorsten Pétzsch begrtiBBt die Reformen der Bilanzpriifung
durch das FISG.

anderem die Echtheit von Dokumenten unter die Lupe
genommen. ,Da wurde dann wirklich geprift: Wann
sind die Dokumente produziert worden? Stimmen die
Schriftbilder Gberein?”

Bei den Guten arbeiten

Das Direktorium zeigte sich Uberzeugt, fiir die neuen
Aufgaben das passende Personal finden zu konnen. Man
strebe ,eine gute Mischung aus erfahrenen Aufsehern und
neuen Experten” an, betonte Béatrice Freiwald, Exekutiv-
direktorin Innere Verwaltung und Recht. Mit dem Nach-
tragshaushalt 2021 habe die BaFin 155 neue Stellen
bekommen, von denen ein GroBteil fir die Starkung

der Aufsicht vorgesehen sei. Darliber hinaus werde man
durch interne Umschichtung einen essentiellen Beitrag
zur Bewaltigung der neuen Aufgaben leisten.

.Wir sind intern gar nicht so schlecht aufgestellt, wie man
vielleicht denken mag”, erganzte der kommissarische
Prasident Raimund Roseler. Beispielsweise beschéftige
die BaFin in der IT-Aufsicht eigens geschulte, zertifizierte
IT-Forensiker. ,Und wir haben auch Leute mit einer Wirt-
schaftspriiferausbildung.” Bei der Rekrutierung neuer
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter stehe die BaFin natur-
lich in Konkurrenz zu anderen Arbeitgebern. Aber auch in
den vergangenen Jahren sei es gelungen, gut qualifizierte
Leute zu bekommen. ,Viele wollen zu uns, weil sie bei den
Guten arbeiten wollen”, berichtete Roseler.

Vor-Ort-Priifungen kein Neuland fiir BaFin
Exekutivdirektor Dr. Frank Grund merkte an, dass die
BaFin mit eigenen Vor-Ort-Priifungen keineswegs Neu-
land betrete. So kenne man diese Praxis unter anderem
in der Versicherungsaufsicht seit jeher. Aufgrund der
Corona-Pandemie verzichte die BaFin aber derzeit auf
Vor-Ort-Prifungen in den Unternehmen. Man sei dazu
Ubergegangen, vom Buro aus zu prifen, und habe die
erforderlichen wichtigen Erkenntnisse erhalten. Aber
.da fehlt natirlich der unmittelbare Kontakt zu den Mit-
arbeitern. Sie spliren das Unternehmen nicht so, wie sie
es splren, wenn sie zwei oder drei Wochen vor Ort sind”,
berichtete Grund.

Angesprochen auf die im FISG verankerte Reform der
Bilanzkontrolle, begriiBt Dr. Thorsten Potzsch, dass diese
jetzt einstufig werde. ,Die Erfahrungen zeigen, dass das
zweistufige System sich nicht in dem Mafe bewéhrt hat,
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Digital statt analog: Fragen und Antworten (ber den Bildschirm.

wie man das gehofft hat”, sagte der kommissarische Lei-
ter der zustandigen Wertpapieraufsicht. Bei der einstufi-
gen Bilanzkontrolle entfielen kiinftig die Schnittstellen mit
der Deutschen Priifstelle fiir Rechnungswesen (DPR), die
Transparenz wiirde gesteigert. ,Wir werden jetzt schlag-
kraftiger”, resimierte Pétzsch.

Fur das neugestaltete Enforcement-Verfahren sind im
Nachtragshaushalt 2021 schon jetzt 22 neue Fachstellen
vorgesehen, erganzte Béatrice Freiwald. ,Wir werden
alles tun, um hier insbesondere Wirtschaftsprifer zu
rekrutieren”, sagte die Exekutivdirektorin. Noch in diesem
Jahr sollen die Stellen besetzt werden. Dazu kamen noch
die Stellen, die von der DPR Gbernommen wurden.

BGH-Urteil zu AGB

Auf groBes Interesse der Medienvertreter stieBen auch
die Folgen des jiingsten Urteils des Bundesgerichtshofs
(BGH) zu Allgemeinen Geschéaftsbedingungen (AGB). Der

BGH hatte am 27. April 2021 entschieden, dass Klauseln
in AGB einer Bank unwirksam seien, die ohne inhaltliche
Einschrankung die Zustimmung des Kunden zu Anderun-
gen der AGB und Sonderbedingungen fingierten (Urteil
vom 27. April 2021 — XI ZR 26/20). Inwieweit durch die
Entscheidung des BGH die Verdienstmoglichkeiten der
Institute eingeschrankt seien, wurde gefragt. ,Das hat das
Potenzial, richtig teuer zu werden”, antwortete Raimund
Roseler. ,Wir schlieBen nicht aus, dass es um eine GroRen-
ordnung in Héhe der Halfte des Jahresliberschusses geht,
der im Feuer stehen kann.”

Exekutivdirektor Dr. Thorsten Pétzsch zeigte sich von
dem Urteil des Bundesgerichtshofs Giberrascht. Beide Vor-
instanzen hatten AGB-Anderungen nicht beanstandet.
Potzsch geht davon aus, dass das Urteil moglicherweise
nicht nur Folgen fiir den Bankensektor haben wird. ,Die
BGH-Entscheidung hat weitreichende Auswirkungen fiir
die gesamte Finanzindustrie.”
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veraltete IT-Systeme kommen auf den Priifstand; Krypto-
werte riicken in den Fokus. Welche Qualifikationen sollten
in der Fiihrungsspitze solcher Institute zusatzlich vor-
handen sein — neben typischen Ausbildungen und beruf-
lichen Vorerfahrungen, wie sie beispielsweise Betriebs-
und Volkswirte mitbringen?

Studium nicht alleinentscheidend

Fur den Vorstand von Internetbanken, Universalbanken im
Modernisierungsprozess und Kryptoverwahrern kénnen
auch Personen geeignet sein, die einen auf das spezielle
Geschéaftsmodell zugeschnittenen IT-Fachhintergrund
aufweisen. Dazu gehoren aus Sicht der BaFin nicht nur
studierte Informatikerinnen und Informatiker. Auch lang-
jahrige Beschaftigte mit anderem Studienhintergrund
sind als Vorstandsmitglieder denkbar, wenn sie beispiels-
weise Uber viele Jahre hinweg die wichtigen IT-Projekte
des Unternehmens gesteuert haben. Hinzukommen muss
jedoch stets eine bankspezifische fachliche Eignung —
inklusive des gebotenen Gesamtiiberblicks liber das je-
weilige Institut und die mit der Geschéftstatigkeit ver-
bundenen Risiken.

Banktechnisches Basiswissen ist unverzichtbar, denn
jedes Vorstandsmitglied muss in der Lage sein, seine
Gesamtverantwortung nach §§ 25a Absatz 1 Satz 2

und 25c Absatz 3, 4a Kreditwesengesetz (KWG) fir die
ordnungsgemafBe Geschaftsorganisation wahrzunehmen.
Geschaéftsleiter von Kreditinstituten unterliegen den
damit einhergehenden Sorgfaltspflichten und gesetz-
lichen Haftungsregelungen. Die Geschéftsleiter ms-

sen sich zudem gegenseitig kontrollieren und vertreten
kénnen.

Basiswissen Kreditvergabe

Die Geschéftsleiter einer Bank miissen im Sinne einer
kollektiven Eignung in ihrer Gesamtheit Uber ein
ausgewogenes Mal3 an Kenntnissen, Fahigkeiten und
Erfahrungen verfiigen, die dem jeweiligen Geschafts-
modell, dem Risikoappetit, der Strategie und den fir das
Institut relevanten Markten entsprechen. Spezialistinnen
und Spezialisten tragen dazu ihr besonderes Know-how
bei. Entscheidend ist, dass das Vorstandskollegium in
seiner Gesamtheit in der Lage bleibt, das Institut im
Hinblick auf wesentliche Kernbereiche zu steuern. Ein
Spezialist mit beispielsweise weniger Krediterfahrung
kann sich diese in einer fir das konkrete Institut geeigne-
ten Weise aneignen.

Auch ansonsten kommt es auf das Geschaftsmodell
und die damit verkntpften Risiken an. Wahrend
die Kreditvergabe bei Vermogensverwaltern und

Auf einen Blick

Rechtliche Voraussetzungen

Die Geschéftsleiter eines Instituts missen laut § 25¢
Absatz 1 Kreditwesengesetz (KWG) ,fur die Leitung
eines Instituts fachlich geeignet und zuverlassig
sein und der Wahrnehmung ihrer Aufgaben aus-
reichend Zeit widmen. Die fachliche Eignung setzt
voraus, dass die Geschaftsleiter in ausreichendem
MaB theoretische und praktische Kenntnisse in den
betreffenden Geschéaften sowie Leitungserfahrung
haben.”

In ihrer Gesamtheit missen die Geschéftsleiter
gemaB § 25c Absatz 1a KWG ,lber ein angemessen
breites Spektrum von Kenntnissen, Fahigkeiten und
Erfahrungen verfligen, die zum Verstandnis der
Tatigkeiten des Instituts einschlieBlich seiner Haupt-
risiken notwendig sind”. Hinweise zur kollektiven
Eignung (Collective Suitability) finden sich auch

in der entsprechenden Leitlinie der Europaischen
Bankenaufsichtsbehorde EBA.

Zahlungsdienstleistern typischerweise eine untergeord-
nete Rolle spielt, ist sie zum Beispiel bei einigen Spezial-
finanzierern so zentral, dass bei den Kreditkenntnissen
deutlich weniger Abstriche mdéglich sind. Beispiel Schiffs-
finanzierer: Der Vorstand einer groBeren Reederei kennt
die finanzierten Objekte in- und auswendig. Trotzdem
wird er den Vorstand eines Instituts in der Regel erst dann
sinnvoll ergénzen kdnnen, wenn er auch das Risiko einer
Kreditvergabe bewerten kann. Das notwendige Basis-
wissen umfasst hier also auch die Kreditvergabe.

Einzelfallpriifung

Es bleibt weiterhin die originare Aufgabe der Institute, die
Eignung ihrer Geschéftsleiterinnen und Geschéftsleiter
einzuschatzen und eine Personalentscheidung zu treffen.
Die BaFin wird Geschéftsleiter-Bestellungen auch kiinftig
immer furr das konkrete Institut beurteilen — wie sie es in
ihrem ,Merkblatt zu den Geschéftsleitern gemaB KWG,
ZAG und KAGB" bereits beschrieben hat.

Autoren

Soren Maak-HeBB

Joachim Zuckschwerdt

Referat BA 51 Fortentwicklung nationales Recht
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Nach Wirecard: Mehr
Kompetenzen fur die BaFin

Das Gesetz zur Starkung der Finanzmarktintegritat starkt auch die
Finanzaufsicht und verscharft die Regeln fiir private Wertpapiergeschafte
ihrer Beschaftigten.

BaFin Journal | Juni 2021 Themen | 44



Im Juni 2020 stellte die Wirecard AG einen Insolvenz-
antrag wegen drohender Zahlungsunfahigkeit und
Uberschuldung. Die Vorgénge rund um den Aschheimer
Finanzdienstleister erschiitterten das Vertrauen in den
Finanzplatz Deutschland. Bundestag und Bundesrat haben
nun im Mai mit der Verabschiedung des Gesetzes zur
Starkung der Finanzmarktintegritat (FISG) den Weg frei
gemacht fir grundlegende Reformen — unter anderem
der Finanzaufsicht. Fur die BaFin bedeutet das: Sie erhalt
mehr Kompetenzen und Durchgriffsrechte. Flankierend
dazu gestaltet sie ihre Strukturen effizienter. Erste
Reformschritte sind bereits getan.

Reformen auf den Weg gebracht

Schon im Juli 2020 hatte Bundesfinanzminister Olaf Scholz
einen ,Aktionsplan der Bundesregierung zur Bekdmpfung
von Bilanzbetrug und zur Starkung der Kontrolle tber
Kapital- und Finanzmarkte" prasentiert. Wenige Monate
spater, im Dezember 2020, verabschiedete das Bundes-
kabinett seinen Entwurf des FISG, das wesentliche Punkte
des Aktionsplans umsetzt. Der Deutsche Bundestag be-
schloss das Gesetz am 20. Mai 2021. Der Deutsche Bundes-
rat stimmte am 28. Mai zu. Vorgelegt hatten das FISG das
Bundesministerium der Finanzen (BMF) und das Bundes-
ministerium der Justiz und fur Verbraucherschutz (BMJV).

Die Neuerungen des FISG treten zum groBten Teil bereits
zum 1. Juli 2021 in Kraft. Eine Ubersicht (iber einige Ande-
rungen, die fir die BaFin von zentraler Bedeutung sind:

Stirkung der BaFin in der Bilanzkontrolle

Die BaFin wird durch das FISG vor allem auf dem Gebiet
der Bilanzkontrolle deutlich gestarkt. Die entsprechen-
den Anderungen im Wertpapierhandelsgesetz treten am
1. Januar 2022 in Kraft. Anlass- und Stichprobenprifungen
sind kiinftig allein Sache der BaFin. Besteht ein Verdacht
auf BilanzverstoBe, kann die Aufsicht dann direkt und
unmittelbar gegenuber einem Kapitalmarktunternehmen
auftreten — und ihm mit forensischen Mitteln in die Blcher
schauen.

Dafiir erhalt die BaFin zusatzliche hoheitliche Befugnisse,
etwa erweiterte Auskunftsrechte und ein Recht auf Durch-
suchungen und Beschlagnahmen. Die BaFin wird auch die
Fihrungsspitze eines gepriiften Unternehmens und dessen
Abschlussprifer vorladen und vernehmen dirfen. Die
Aufsicht wird zu diesem Zweck auch personell aufristen
und unter anderem weitere Wirtschaftspriferinnen und
Wirtschaftspriifer und Personen mit forensischen Quali-
fikationen einstellen. Erklartes Ziel ist, Verdachtsmomente
auf fehlerhafte Rechnungslegung bis hin zum Bilanzbetrug
moglichst frih zu identifizieren und — gegebenenfalls
gemeinsam mit der Staatsanwaltschaft — aufzuklaren. Auf
diese Weise sollen Falle wie Wirecard so gut es geht ver-
hindert werden.

Bisher war es zunachst Sache der privat organisierten
Deutschen Prifstelle fir Rechnungslegung (DPR), einem
Verdacht auf VerstdBe gegen Rechnungslegungsvorschrif-
ten nachzugehen. Zur Priifung durch die BaFin kam es
erst, wenn ein Unternehmen mit der privaten Prifstelle
nicht kooperierte, mit dem Ergebnis der Priifung nicht
einverstanden war oder erhebliche Zweifel am Prifungs-
verfahren oder Priifungsergebnis der DPR bestanden
Dieses zweistufige Modell hat sich als nicht effizient er-
wiesen. Die Bilanzkontrolle wird daher nun bei der BaFin
gebundelt.

Weitere Kompetenzen erhélt die BaFin auch an anderer
Stelle: Die Aufsicht wird dank FISG ab Anfang 2022 direkt
auf Unternehmen zugreifen kdnnen, auf die Banken
wesentliche Aktivitdten und Prozesse auslagern. Das
FISG stellt klar, welche unmittelbaren Informations- und
Prifrechte die BaFin haben wird, und erweitert deren
Anordnungsbefugnisse: Musste die BaFin bislang tber
die Banken eingreifen, greift sie kiinftig unmittelbar auf
das Auslagerungsunternehmen zu, wenn sie einen Miss-
stand vermeiden oder beheben will. Auch BuBgelder
kann sie nun gegenliber dem Unternehmen verhan-
gen. Fir den Fall, dass Institute Auslagerungsunter-
nehmen in Drittstaaten auBerhalb des Europaischen
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Wahrungsraums wahlen, mussen sie mit diesen vertraglich
einen Zustellungsbevollmachtigten vereinbaren, an das
die Aufsicht zum Beispiel Prifungsanordnungen kurzfristig
zustellen kann. AuBerdem wird die Anzeigepflicht fir
wesentliche Auslagerungen wiedereingefiihrt, was der
Aufsicht einen flichendeckenden Uberblick iber Auslage-
rungen und die damit einhergehenden (Konzentrations-)
Risiken verschafft.

Starkung des Prasidenten

Gestarkt wird auch die Rolle des Prasidenten —in der
strategischen Steuerung der Behorde, aber auch in Orga-
nisations- und Haushaltsfragen. Konkrete Regelungen
werden sich in der Satzung der BaFin finden — und in dem
darauf aufbauenden Organisationsstatut.

Mystery Shopping

Auch Mystery Shopping wird dank FISG bald mdglich sein.
Dabei treten geschulte Testkaufer als Verbraucher auf, um
sich beraten zu lassen oder Produkte zu Testzwecken zu
erwerben. Die Aufsicht kann sich mit solchen verdeckten
Testkdufen einen Eindruck davon verschaffen, wie Unter-
nehmen mit ihren Kundinnen und Kunden umgehen. Die
BaFin wird dieses neue Instrument kiinftig nutzen, um zu
prifen, ob die Unternehmen ihre gesetzlichen Pflichten
gegenuber Verbrauchern und (Klein-)Anlegern einhalten.

Testkaufe wird es also tberall da geben, wo Finanzdienst-
leistungen oder Finanzprodukte an Verbraucher oder
Kleinanleger vertrieben werden. In der klassischen Anlage-
beratung, der Kreditvergabe, aber auch im Versicherungs-
vertrieb — kurzum: in jedem Bereich, fiir den es gesetzliche
Verbraucherschutzregelungen gibt.

Um schon bald ein Pilotvorhaben in Gang setzen zu
konnen, hat die BaFin am 28. Mai 2021 eine offentliche
Ausschreibung gestartet. Die Aufsicht will zunachst in einer
Marktsondierung Auftrage an verschiedene Agenturen
vergeben. Ab 2022 soll dann der Regelbetrieb aufgenom-
men werden.

Mitarbeitergeschifte

Eine weitere wesentliche Anderung: Mit dem FISG wird
Beschaftigten der BaFin zum 1. Juli 2021 grundsatzlich der
private Handel mit Finanzinstrumenten wie etwa Aktien
und Anleihen weitgehend verboten. BaFin-Mitarbeiter
durfen kiinftig zum Beispiel nicht mehr mit Finanz-
instrumenten handeln, die an einer deutschen Borse zu-
gelassen sind. Tabu sind kiinftig auch samtliche Finanz-
instrumente, die von einer finanziellen Kapitalgesellschaft
mit Sitz oder Niederlassung in der Europédischen Union
ausgegeben wurden, egal ob sie zum Handel zugelassen
sind oder nicht. Auch mit Finanzinstrumenten beaufsich-
tigter Unternehmen oder deren Konzernunternehmen
dirfen BaFin-Beschéftigte nicht mehr handeln. Und auch
hier spielt es keine Rolle, ob diese Finanzinstrumente zum
Handel zugelassen worden sind. Auch die Emissionen
nicht gelisteter Unternehmen sind also von dem Verbot
erfasst. Und last but not least ist nun auch der Handel mit
Derivaten auf die genannten Finanzunternehmen ver-
boten.

Das FISG enthalt lediglich zwei Ausnahmen — und zwar —
vereinfacht gesagt — fir Fonds und fir Geschéfte im
Rahmen einer Finanzportfolioverwaltung.

Die neuen Regelungen haben zum Ziel, dass keine Zweifel
an der Integritat der Aufsicht aufkommen. Es soll der
Anschein vermieden werden, dass sich Beschaftigte der
BaFin bei privaten Investments nicht nur von objektiven
Kriterien leiten lassen, dass sie Insidergeschafte tatigen,
ihr im Dienst erlangtes Wissen fiir private Finanzgeschafte
nutzen oder sich bei ihren dienstlichen Entscheidungen
von eigenen finanziellen Interessen leiten lassen konnten.

Im Vorgriff auf die neuen Anforderungen hatte die
Behorde ihre Regelungen fiir Mitarbeitergeschéfte bereits
verscharft: Seit dem 16. Oktober 2020 dirfen Beschaftigte,
die der Risikokategorie A zugeordnet sind, grundsatzlich
keine privaten Geschéfte in Finanzinstrumenten mehr
tatigen, die von finanziellen Kapitalgesellschaften mit
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Sitz oder Niederlassung in der EU ausgegeben werden.
Der Risikokategorie A gehoren alle Beschaftigten an,
die bestimmungsgemaB, also aufgrund ihrer Aufgaben,
Zugang zu Insiderinformationen haben. Das sind mehr
als 85 Prozent der BaFin-Beschaftigten.

Modernere Strukturen

Der Fall Wirecard hat auch verschiedene Schwachstellen

in den Strukturen der BaFin offengelegt. In einem vom
Bundesministerium der Finanzen initiierten und von der
BaFin mitgestalteten Projekt zur Modernisierung der Auf-
sicht werden diese Schwachstellen behoben. Ende des
Jahres soll das Projekt abgeschlossen sein, einige Teil-
projekte sind aber schon weit fortgeschritten. So ist bereits
im Mai der Pilot der kiinftigen Fokusaufsicht live gegan-
gen. Im August beginnt dann hausweit der Regelbetrieb.

Mit der Fokusaufsicht will die BaFin viel intensiver hin-
ter die Fassade von Banken und anderen Unternehmen

schauen, deren Geschaftsmodell sehr komplex ist oder
sehr innovativ erscheint. Bei solchen Unternehmen wird
die Aufsicht schneller, genauer und aus erster Hand er-
fahren, wo die Ertrage erwirtschaftet werden und Risiken
entstehen. Sollte die Aufsicht dabei auf intransparente
Verhéltnisse stoBen und sich keine Klarheit verschaffen
kdnnen, wird sie entsprechend handeln und — wenn erfor-
derlich — die Geschéfte des Unternehmens einschranken.

Neben der Fokusaufsicht ist die kiinftige Taskforce ein
weiteres zentrales Teilprojekt des Modernisierungsvorha-
bens. Sie soll Mitte August an den Start gehen und Hand
in Hand mit der Fokusaufsicht arbeiten. Die Taskforce soll
eine Art schneller Eingreiftruppe werden, die kurzfristig
ausrlcken kann, um in den Unternehmen zu priifen. Die
Taskforce wird in Eigenregie priifen und auch forensische
Prifungen vornehmen kénnen. Damit betritt die BaFin
Neuland. Bislang spielte Forensik nur bei der Verfolgung
unerlaubter Geschéfte eine Rolle.
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Erweiterung des Geschaftsbetriebes

TRIAS Versicherung Aktiengesellschaft

Die BaFin hat durch Verfligung vom 27. Mai 2021 der
TRIAS Versicherung Aktiengesellschaft im Erstversiche-
rungsgeschéft die Erlaubnis zum Betrieb der folgenden
weiteren Versicherungssparten (Bezifferung gemaf
Anlage 1 zum VAG) erteilt:

Nr.3  Landfahrzeug-Kasko (ohne Schienenfahrzeuge)
Nr. 10  Haftpflicht fur Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb
a) Kraftfahrzeughaftpflicht

Die Erlaubnis gilt fir die Mitgliedstaaten der Euro-
paischen Union und die anderen Vertragsstaaten des

Abkommens iber den Europaischen Wirtschaftsraum
(EWR-Abkommen).

Die Erlaubnis zum Betrieb der weiteren Risikoart der
Versicherungssparte 10 a (Bezifferung gemaB Anlage 1
zum VAG) ist beschréankt auf die Versicherung von
Elektrokleinstfahrzeugen und Kleinkraftrader.

Versicherungsunternehmen:

TRIAS Versicherung Aktiengesellschaft (5567)
Maximiliansplatz 5

80333 Munchen

| | 5000/00050#00006

Erweiterung des Geschaftsbetriebes

im Dienstleistungsverkehr

DARAG Deutschland AG

Die BaFin hat der DARAG Deutschland AG die Zustim-
mung erteilt, ihr Direktversicherungsgeschéfts im Dienst-
leistungsverkehr in Frankreich um folgende Versiche-
rungssparte und Risikoart (Bezifferung gemafB Anlage 1
zum VAG) zu erweitern:

Nr. 10 Haftpflicht fur Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

Versicherungsunternehmen:
DARAG Deutschland AG (5771)
HermannstraBe 15

20095 Hamburg

VA 32-1 5079-FR-5771-2021/0002

DARAG Deutschland AG

Die BaFin hat der DARAG Deutschland AG die Zustim-
mung erteilt, ihr Direktversicherungsgeschéfts im Dienst-
leistungsverkehr tber die luxemburgische Niederlassung
in Frankreich um folgende Versicherungssparten und
Risikoarten (Bezifferung geméal Anlage 1 zum VAG) zu
erweitern:

Nr.1  Unfall

Nr.3  Landfahrzeug-Kasko

Nr. 10 Haftpflicht fur Landfahrzeuge mit eigenem
Antrieb

Nr. 13 Allgemeine Haftpflicht

Nr. 16  Verschiedene finanzielle Verluste

Nr. 17 Rechtsschutz

Nr. 18 Beistandsleitungen zugunsten von Personen,
die sich in Schwierigkeiten befinden

Versicherungsunternehmen:
DARAG Deutschland AG (5771)
HermannstraBe 15

20095 Hamburg

VA 32-1 5079-FR-5771-2021/0001
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Mannheimer Versicherung AG

Die BaFin hat der Mannheimer Versicherung AG die
Ausdehnung des Geschéftsgebiets in das Vereinigte
Konigreich (GroBbritannien und Nordirland) als einen
Staat auBerhalb des EU-/EWR-Raumes fir das Erst-
versicherungsgeschaft im Wege des Dienstleistungs-
verkehrs ohne Niederlassung zum Zwecke der Ab-
wicklung des bestehenden Versicherungsgeschafts im
Rahmen des Financial Services Contracts Regime (FSCR)
vom 28.02.2019 genehmigt.

Die Genehmigung erstreckt sich auf die Versicherungs-
zweige und -arten, fur die die Mannheimer Versicherung
AG vor dem Austritt des Vereinigten Kénigreichs aus
der EU dort zum Dienstleistungs- bzw. Niederlassungs-
verkehr gemal §§ 57 ff. VAG angemeldet gewesen ist

(§ 12 Abs. 3 Nr. 1 VAG).

Hintergrund: Erweiterung des Geschéftsbetriebs zum
Zwecke der Abwicklung aufgrund des Austritts des

Vereinigten Konigreichs aus der Europaischen Union (EU).

Versicherungsunternehmen:
Mannheimer Versicherung AG (5061)
Augustaanlage 66

68165 Mannheim

VA 11-1 5000-5061-2021/0001

R+V Krankenversicherung AG

Die BaFin hat der R+V Krankenversicherung AG die
Zustimmung zur Aufnahme des Direktversicherungsge-
schafts im Dienstleistungsverkehr fir die nachstehenden
Lander erteilt:

Spanien, Frankreich, Griechenland, Italien, Portugal

Die Zustimmung umfasst den Betrieb der folgenden
Versicherungssparte und Risikoart (Bezifferung gemaf
Anlage 1 zum VAG):

Nr.2  Krankheit
a) Tagegeld
b) Kostenversicherung

Versicherungsunternehmen:

R+V Krankenversicherung AG (4116)
Raiffeisenplatz 1

65189 Wiesbaden

VA 22-1 5079-ES-4116-2021/0001
VA 22-1 5079-FR-4116-2021/0001
VA 22-1 5079-GR-4116-2021/0001
VA 22-1 5079-1T-4116-2021/0001

VA 22-1 5079-PT-4116-2021/0001

Wiirttembergische Versicherung AG

Die BaFin hat der Wirttembergische Versicherung AG

die Ausdehnung des Geschéftsgebiets in das Vereinigte
Kénigreich (GroBbritannien und Nordirland) als einen
Staat auBerhalb des EU-/EWR-Raumes fiir das Erst- und
Rickversicherungsgeschéaft im Wege des Dienstleistungs-
und des Niederlassungsverkehrs zum Zwecke der
Abwicklung des bestehenden Versicherungsgeschéfts im
Rahmen des Financial Services Contracts Regime (FSCR)
vom 28.02.2019 genehmigt.

Die Genehmigung erstreckt sich auf die Versicherungs-
zweige und -arten sowie die Arten des Rickversiche-
rungsgeschéfts, fir die die Wirttembergische
Versicherung AG vor dem Austritt des Vereinigten
Koénigreichs aus der EU dort zum Dienstleistungs- bzw.
Niederlassungsverkehr gemaB §§ 57 ff. VAG angemeldet
gewesen ist (§ 12 Abs. 3 Nr. 1 VAG).

Hintergrund: Erweiterung des Geschéftsbetriebs zum
Zwecke der Abwicklung aufgrund des Austritts des
Vereinigten Konigreichs aus der Europaischen Union (EU).

Versicherungsunternehmen:
Wiirttembergische Versicherung AG (5783)
Gutenbergstralle 30

70176 Stuttgart

VA 46-1 5000-5783-2021/0001
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Erweiterung des Geschaftsbetriebes

im Niederlassungsverkehr

Markel Insurance SE

Die BaFin hat der Markel Insurance SE die Zustimmung
zur Errichtung einer Niederlassung in dem nachstehen-
den weiteren Land erteilt:

Frankreich

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

Nr. 1 Unfall

Nr.2  Krankheit

Nr.4  Schienenfahrzeug-Kasko

Nr.5  Luftfahrzeug-Kasko

Nr.6  See-, Binnensee- und Flussschifffahrts-Kasko
Nr.7  Transportguter

Namensanderung

Euroins Insurance Plc

Die zum Dienstleistungsverkehr in Deutschland gemel-
dete Euroins Insurance Plc hat ihren Namen in Euroins
Insurance JSC gedndert.

Bisheriger Name/Anschrift:
Euroins Insurance Plc (9047)
43 Hristofor Kolumb blvd.
1592 Sofia

BULGARIEN

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. 18 Beistandsleistungen zugunsten von Personen,
die sich in Schwierigkeiten befinden

Versicherungsunternehmen:
Markel Insurance SE (5511)
Sophienstrale 26

80333 Miinchen

VA 36-1 5079-FR-5771-2021/0001

Neuer Name/Anschrift:
Euroins Insurance JSC (9047)
43 Hristofor Kolumb blvd.
1592 Sofia

BULGARIEN

VA 26-1 5000-BG-9047-2021/0001
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Einschrankung des
Geschaftsbetriebes
im Dienstleistungsverkehr

SAARLAND Lebensversicherung AG

Die SAARLAND Lebensversicherung AG hat ihr gesamtes
Direktversicherungsgeschaft im Dienstleistungsverkehr in
Frankreich eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

SAARLAND Lebensversicherung AG (1150)
Mainzer Stralle 32-34

66111 Saarbriicken

| VA 32-1 5079-FR-1150-2021/0001

Einstellung des
Geschaftsbetriebes

im Dienstleistungsverkehr
in Deutschland

Credendo - Single Risk Insurance AG

Das 6sterreichische Versicherungsunternehmen
Credendo - Single Risk Insurance AG hat im Zuge einer
Fusion mit dem belgischen Versicherungsunternehmen
Credendo — Excess & Surety NV/SA sein gesamtes
Versicherungsgeschaft im Dienstleistungsverkehr in
Deutschland eingestellt.

Versicherungsunternehmen:

Credendo - Single Risk Insurance AG (7575)
Wohllebengasse 4

1040 Wien

OSTERREICH

VA 26-1 5000-AT-7575-2021/0001

Einstellung des
Geschaftsbetriebes

im Niederlassungsverkehr
in Deutschland

Newline Insurance Company Limited -
Direktion fiir Deutschland

Das britische Versicherungsunternehmen Newline
Insurance Company Limited hat den gesamten
Geschéftsbetrieb seiner Niederlassung in Deutschland
eingestellt. Die dem Hauptbevollmachtigten erteilte
Vollmacht ist erloschen.

Versicherungsunternehmen:
Newline Insurance Company Limited
Corn Exchange

55 Mark Lane

London EC3R 7NE
GROSSBRITANNIEN

Niederlassung:

Newline Insurance Company Limited —
Direktion fir Deutschland (5189)
SchanzenstraBBe 28a

51063 Koln

| VA 36-1 5001-5189-2020/0001
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