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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser,

die regulatorischen Anforderungen sind in den letzten Jahren immer detail-
lierter, das Regelungsgeflecht dichter und die Halbwertzeit geringer gewor-
den. Gleichzeitig haben sich die thematische Bandbreite und die Anzahl der
Institutionen deutlich ausgeweitet. Sowohl auf europdischer als auch auf
nationaler Ebene werden parallel neue Vorgaben diskutiert.

Dies ist nicht zuletzt beim Vorschlag einer CRR II/CRD V ebenso der Fall wie
bei den Ubergangsregelungen zur Einfithrung des IFRS 9 oder der Umset-
zung der MIiFID-II- und MiFIR-Anforderungen. Oft werden europdische

Level 1, 2 und 3 Initiativen gleichzeitig mit der notwendigen nationalen Um
setzung diskutiert. Immer schneller flieBen Ideen und Vorhaben in Diskussi-
onspapiere und Gesetzesvorlagen ein. Vorhaben gewinnen an Dynamik, da
Themen zunehmend von verschiedenen Institutionen gleichzeitig und in
Wechselwirkung zu anderen Themen diskutiert werden.

Um Sie mit Blick auf den zunehmenden Regulierungsumfang zeitnaher zu
informieren, haben wir den im Rahmen unserer Umfrage von Ihnen vielfach
geduBerten Wunsch nach einer monatlichen Veréffentlichung aufgegriffen.
Ab dieser Ausgabe flir Mai 2017 werden die Financial Services News daher
regelmaBig monatlich erscheinen.

In dieser Ausgabe berichten wir tber neue Entwicklungen des nationalen
und internationalen Aufsichtsrechts. Unser Beitrag thematisiert die Wieder-
entdeckung synthetischer Verbriefungstransaktionen. Hierbei wird auch auf
die produktspezifischen Anderungen im Vergleich zu Transaktionsgestaltun-
gen vor der Finanzmarktkrise eingegangen und die Besonderheiten von sog.
Portfolio-Protection-Transaktionen und Artificial-Arbitrage-Transaktionen
dargestellt.

Wir wiinschen Ihnen auch bei dieser Ausgabe eine interessante Lektlre der
den FSNews.
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1. Eigenmittel

EBA - Stellungnahme zur Aufsicht Uber die Eigenmittel im Zusammenhang
mit der Uberarbeitung der CRR (EBA/OP/2017/07) vom 23. Mai 2017

Uber die Anderungsvorschlage im Rahmen der Uberarbeitung der CRR be-
richteten wir bereits in den FSNews 1/2017. Nunmehr veroéffentlichte die
EBA in einer Stellungnahme Empfehlungen zur Anderung des CRR II-Vor-
schlages. Hierbei konzentriert sie sich vor allem auf die Starkung der Rolle
der EBA in Bezug auf die Qualitat der Eigenmittel und die Uberwachung der
Eigenmittelausstattung sowie die diesbezliglichen Zustandigkeiten.

2. Berichte, Marktuntersuchungen etc.

EBA - Uberwachungsbericht zu CET1-Instrumenten vom 23. Mai 2017

Der Bericht erganzt die Liste der in der EU als CET1 anerkannten Kapitalin-
strumente (Stand 23. Mai 2017) und enthalt zusatzliche Informationen tber
die Ziele des Berichts. Darliber hinaus werden sowohl die Konsequenzen
aufgezeigt, die sich durch Aufnahme eines Instruments in die Liste ergeben,
als auch jene, die mit ihrer Eliminierung von der Liste verbunden sind. Der
Bericht wird zuklnftig regelmaBig Uberarbeitet und mit der jeweils aktuali-
sierten Liste der anerkannten CET1-Kapitalinstrumente veréffentlicht.

ESMA - Konsultation technischer Empfehlungen, ITS und Leitlinien zur Ver-
ordnung Uber Geldmarktfonds (ESMA34-49-82) vom 24. Mai 2017

Der Entwurf erganzt die Regelungen der Verordnung Uber Geldmarktfonds
(vgl. FSNews 2/2017). Konkretisiert werden Liquiditats- und Kreditqualitats-
anforderungen fir Vermdgenswerte, die im Rahmen von umgekehrten Pen-
sionsgeschaften zur Verfligung gestellt wurden. Naher beschrieben werden
die Kriterien flr die Validierung unter Beachtung der in der Verordnung ge-
regelten Methoden zur Bonitatsbeurteilung; die Bedeutung einer materiellen
Veranderung, die sich auf die Bewertung eines Instruments auswirken
kdnnte und eine neue Bonitatsbeurteilung fir Geldmarktinstrumente erfor-
dert; Kriterien flir die Quantifizierung des Kredit- und des relativen Emitten-
ten-Ausfallrisikos sowie Kriterien fir die Festlegung qualitativer Indikatoren
fir den Emittenten des Instruments. AuBerdem stellt das Dokument Rege-
lungen vor, auf Basis derer Informationsmanager von Geldmarktfonds In-
formationen an die Aufsicht Gbermitteln sollen. Dariiber hinaus werden Leit-
linien prasentiert, nach denen gemeinsame Referenzparameter flr Stress-
testszenarien festgelegt werden kénnen. Die Konsultationsfrist endet

am 7. August 2017.

EZB - Bericht zu den Ergebnissen aus der Marktuntersuchung zum Finan-
zierungszugang von Unternehmen im Euroraum vom 24. Mai 2017

Der Bericht fasst die Ergebnisse der Marktuntersuchung bzgl. des Zugangs
zur externen Bankkreditfinanzierung fir kleine und mittlere Unternehmen
(KMU) zusammen. Der Bericht untersucht 11.724 Unternehmen und bezieht
sich auf den Zeitraum 6. Marz bis 14. April 2017. Darin kommt die EZB zum
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http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1853903/EBA+Opinion+on+own+funds+in+the+context+of+the+CRR+review+%28EBA-Op-2017-07%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1853903/EBA+Opinion+on+own+funds+in+the+context+of+the+CRR+review+%28EBA-Op-2017-07%29.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/financial-services/Deloitte_Financial%20Services%20News_01_2017.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1853774/EBA+CET1+report+-+Q2+2017.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1853774/EBA+updated+CET1+list+-+Q2+2017.xlsx
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1853774/EBA+updated+CET1+list+-+Q2+2017.xlsx
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma-34-49-82_cp_on_draft_technical_advice_implementing_technical_standards_and_guidelines_under_the_mmf_regulation.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma-34-49-82_cp_on_draft_technical_advice_implementing_technical_standards_and_guidelines_under_the_mmf_regulation.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/financial-services/FSI-Financial-Services-News-02-2017.pdf
http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.accesstofinancesmallmediumsizedenterprises201705.en.pdf?0543ff3b129e346a10363074a651bd98
http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.accesstofinancesmallmediumsizedenterprises201705.en.pdf?0543ff3b129e346a10363074a651bd98

Ergebnis, dass sich die Bedingungen auf dem Kreditmarkt flr die KMUs wei-
terhin verbessert haben. Darliber hinaus tragt die allgemeine wirtschaftliche
Entwicklung zum ersten Mal zur Verfligbarkeit externer Finanzierung bei.
Die KMUs weisen héhere Umsatze (+19% im Vergleich zum Vorjahr) und
eine verbesserte Fremdkapitalstruktur einhergehend mit héheren Gewinnen
und erhdhten Kosten auf.

1. Mindestanforderungen an das Risikomanagement

EBA - Entwurf von Empfehlungen zu Anforderungen bei Auslagerungen an
Anbieter von Cloud-Service-Diensten gemaf Art. 16 der EBA-Verordnung
(EBA/CP/2017/06) vom 17. Mai 2017

Formuliert werden Empfehlungen, die bei der Auslagerung von Tatigkeiten
an Anbieter von Cloud-Service-Diensten als Anleitung und Hilfestellung die-
nen sollen. Die Leitlinien erganzen die CEBS-Leitlinien zum Outsourcing und
konkretisieren die aufsichtlichen Erwartungen. Sie richten sich unter Beach-
tung des Proportionalitatsprinzips an alle Institute. Der Entwurf beinhaltet
u.a. Empfehlungen zur Beurteilung der Wesentlichkeit des "Cloud-Outsour-
cings". Resultierend aus dessen Besonderheiten liegt ein besonderer Fokus
des Entwurfs auf der Daten- und Systemsicherheit. Weiterhin thematisieren
die Empfehlungen die vertragliche Ausgestaltung des Cloud-Outsourcings,
die Prifungs- und Zugangsbefugnisse sicherstellen soll, die Begrenzung von
Risiken bei der Einbindung von Subunternehmen durch den Cloud-Service-
Dienstleister sowie die Vertragsgestaltung und organisatorischen Regelun-
gen in Bezug auf Notfallplane und Ausstiegsstrategien. Die Konsultation en-
det am 18. August 2017.

EZB - Leitlinien zur Praxis des Kreditrisikomanagements von Kreditinstitu-
ten und zur Bilanzierung von erwarteten Kreditverlusten (EBA/GL/2017/06)
vom 12. Mai 2017

Uber das Konsultationspapier berichteten wir in den FSNews 3/2016. Ge-
geniiber dem finalen Entwurf ergeben sich keine wesentlichen Anderungen.
Die Leitlinien sollen in alle EU-Amtssprachen Ubersetzt und auf der Webseite
der EBA veroffentlicht werden. Die Leitlinien treten entweder mit Beginn der
ersten Berichtsperiode oder nach dem 1. Januar 2018 in Kraft.

EZB - Leitfaden zu gehebelten Transaktionen (,leveraged transactions™)
vom 16. Mai 2017

Im Vergleich zum Entwurf des Leitfadens (vgl. FSNews 1/2017) wurden im
Wesentlichen weitere Transaktionsformen vom Anwendungsbereich ausge-
nommen (z.B. solche mit 6ffentlich-rechtlichen Unternehmen, Unternehmen
der Finanzbranche sowie kleinen und mittleren Unternehmen und Kredit-
nehmern mit Investment-Grad-Rating). Der Leitfaden tritt sechs Monate
nach seiner Veréffentlichung in Kraft, also am 16. November 2017. 18 Mo-
nate nach seiner Veroffentlichung soll den Joint-Supervisory-Teams ein Be-
richt der Internen Revision vorgelegt werden, aus dem hervorgeht, wie das
jeweilige Institut die vorliegenden EZB-Empfehlungen umgesetzt hat.


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1848359/Draft+Recommendation+on+outsourcing+to+Cloud+Service++%28EBA-CP-2017-06%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1848359/Draft+Recommendation+on+outsourcing+to+Cloud+Service++%28EBA-CP-2017-06%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1848359/Draft+Recommendation+on+outsourcing+to+Cloud+Service++%28EBA-CP-2017-06%29.pdf
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/104404/GL02OutsourcingGuidelines.pdf.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1842525/Final+Guidelines+on+Accounting+for+Expected+Credit+Losses+%28EBA-GL-2017-06%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1842525/Final+Guidelines+on+Accounting+for+Expected+Credit+Losses+%28EBA-GL-2017-06%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1842525/Final+Guidelines+on+Accounting+for+Expected+Credit+Losses+%28EBA-GL-2017-06%29.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/financial-services/Deloitte-Financial-Services-News-3-2016.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.leveraged_transactions_guidance_201705.en.pdf?1b694f823bb9eb4f4224e2fb99ec73e2
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.leveraged_transactions_guidance_201705.en.pdf?1b694f823bb9eb4f4224e2fb99ec73e2
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/financial-services/Deloitte_Financial%20Services%20News_01_2017.pdf

2. Sanierung und Abwicklung

EBA - Finaler Entwurf zweier RTS zur Bewertung fir Zwecke der Abwicklung
(EBA/RTS/2017/05 und EBA/RTS/2017/06) vom 23. Mai 2017

Uber das Konsultationsverfahren berichteten wir bereits in den

FSNews 1/2015. Die RTS stellen unabhangigen Gutachtern einheitliche Kri-
terien fur die Bewertung von Banken in Abwicklung zur Verfligung. Im We-
sentlichen wurden die Definitionen u.a. zum VerduBerungs- und Haltewert
sowie zum Wert des Eigenkapitals gedndert, zum Teil um eine deutlichere
Abgrenzung zu bilanziellen Definitionen zu erreichen. Der Gutachter hat die
verwendete Methodik und die getroffenen Annahmen nunmehr detailliert zu
erldutern und dabei auch auf ihre Sensitivitat im Hinblick auf die weitere
Wertentwicklung einzugehen. Die Erlduterungspflicht wurde auBerdem auf
Abweichungen zwischen seinen getroffenen Annahmen und denen des Ma-
nagements ausgeweitet. AuBerdem wurden die Regelungen fir den Umgang
mit Ungewissheit weiter konkretisiert. Hauptsachlich ist fur diese Falle vor-
gesehen, zusatzliche Puffer zu berlicksichtigen. Die RTS sollen am 20. Tag
nach ihrer Veroéffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten.

Zur aufsichtlichen Behandlung von Investitionen in unbesicherte Bank-
schuldtiteln, die als Bail-in-geeignet angesehen werden, sowie zu den Emp-
fehlungen des Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschusses zum Vor-
schlag zur Anderung der BRRD verweisen wir auf unsere Ausfithrungen im
Abschnitt ,Versicherungen™ in diesen FSNews.

3. Anforderungen an Geschaftsleiter und Organe

EZB - Leitfaden zur Beurteilung der fachlichen Qualifikation und persoénli-
chen Zuverlassigkeit vom 15. Mai 2017

Im Vergleich zum Konsultationsentwurf (vgl. FSNews 1/2017) wird durch
den finalen Leitfaden u.a. sein Anwendungsbereich konkretisiert. Der Leitfa-
den gilt nunmehr fir die Beurteilung der fachlichen Qualifikation und per-
sonlichen Zuverlassigkeit der Mitglieder des Leitungsorgans sowohl in der
Leitungsfunktion als auch in der Aufsichtsfunktion aller unter der direkten
Aufsicht der EZB stehenden Institute. Weiterhin wird anhand von Kriterien
die Beurteilung von Interessenkonflikten spezifiziert. Soweit ein solcher als
wesentlich erachtet wird, muss das beaufsichtigte Unternehmen angemes-
sene MaBnahmen ergreifen. Darunter fallen die Durchfiihrung einer ausfihr-
lichen Beurteilung der jeweiligen Situation und die Entscheidung, welche
vorbeugenden MaBnahmen zu ergreifen sind, sofern die zu ergreifenden
MaBnahmen nicht bereits durch nationale Gesetze vorgeschrieben sind. Das
beaufsichtigte Unternehmen muss der zustandigen Behérde mit einer ,Er-
klarung zum Interessenkonflikt" darlegen, wie der Konflikt geldst wurde.
Die zustédndige Behérde beurteilt die Wesentlichkeit des Interessenkonflikts
und die Angemessenheit der durchgefiihrten MaBnahmen. Gegebenenfalls
kann die zustéandige Behoérde Auflagen festlegen.


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1853532/Final+draft+RTSs+on+valuation+in+resolution+%28EBA-RTS-2017-05+%26+EBA-RTS-2017-06%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1853532/Final+draft+RTSs+on+valuation+in+resolution+%28EBA-RTS-2017-05+%26+EBA-RTS-2017-06%29.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/financial-services/Deloitte_Financial_Services_News_1_2015.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.fap_guide_201705.de.pdf?de3bbbd9ecadd9cd2d75889d39effaaf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.fap_guide_201705.de.pdf?de3bbbd9ecadd9cd2d75889d39effaaf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/financial-services/Deloitte_Financial%20Services%20News_01_2017.pdf

4. Schattenbanken

Financial Stability Board (FSB) - Sechster Bericht zur Uberwachung des glo-
balen Schattenbankensystems vom 10. Mai 2017

Der jahrliche Uberwachungsbericht des FSB stellt die Ergebnisse der Ana-
lyse globaler Trends und Risiken im Schattenbankensektor auf Basis von
Daten bis Ende 2015 zusammen. Der Bericht berlicksichtigt insgesamt

28 Staaten, wobei Belgien und die Cayman-Inseln erstmals einbezogen
wurden, und dient der systemweiten Uberwachung und Verfolgung von Ent-
wicklungen im Schattenbankensektor. Die Uberwachung erfolgt anhand ei-
nes aktivitatsbasierten Ansatzes auf der Grundlage einer 6konomischen
Funktion, bei dem die Behdrden den Schwerpunkt auf diejenigen Teile des
Nichtbanken-Sektors beschranken, in denen finanzielle Stabilitatsrisiken aus
dem Schattenbankengeschaft auftreten kénnen. Im Besonderen werden
hier Liquiditatsfehlanpassungen und Leverage-Effekte beobachtet. Im We-
sentlichen wurde u.a. festgestellt, dass der Schattenbankensektor im

Jahr 2015 ein Volumen von USD 34 Mrd. (+3,2% im Vorjahresvergleich) er-
reichte und damit 13% der gesamten weltweiten Finanzaktiva sowie 70%
des Gesamt-BIP der untersuchten Staaten umfasste. Davon konzentrierte
sich ein Anteil i.H.v. 65% des Volumens (+10% im Vorjahresvergleich) auf
Kreditvermittlereinheiten im Zusammenhang mit kollektiven Kapitalanlagen.
Der Anteil der Nicht-Banken-Finanzinstitute an den untersuchten Unterneh-
men betrug 8% und wuchs im Vorjahresvergleich um 2,5%. Im Allgemei-
nen umfasst der Schattenbanksektor neben Nicht-Banken-Finanzinstituten
auch andere Finanzintermedidre. Ihr Gesamtvolumen betrug im Jahr 2015
USD 92 Mrd. flir 28 Staaten (+3,3% im Vorjahresvergleich fiir 21 Staaten).
Erganzend zu den bisherigen Auswertungen wurden nunmehr auch Daten
zur Verbindungen des Nichtbanken-Finanzsektors zum Bankensektor sowie
zur kurzfristigen GroBhandelsfinanzierung, einschlieBlich des Repo-Ge-
schafts, erhoben.

ESRB - Zweiter Bericht zur Uberwachung des Schattenbankensystems in
der EU vom 29. Mai 2017

Der jahrliche Uberwachungsbericht des ESRB fasst die Ergebnisse des euro-
paischen Schattenbankensystems zusammen und kommt zu dem Schluss,
dass das Wachstum der Aktiva im Schattenbankensektor 2016 sich deutlich
verlangsamt hat (+2,6% flr das Jahr 2016 im Vergleich zur durchschnittli-
chen Wachstumsrate von 8,3% flir 2012 bis 2015). Darliber hinaus wurden
Risiken und Schwachstellen im EU-Schattenbankensystem identifiziert.
Hierzu werden zum einen bestehende Risiken, die aus der Liquiditats- und
Verschuldungssituation bei den Investmentfonds resultieren (u.a. aufgrund
von Anlagen in Derivaten und Wertpapierfinanzierungstransaktionen) er-
kannt. Zum anderen liegen sektorale nationale und internationale Interde-
pendenzen im Schattenbankensystem vor. Des Weiteren schwachen Defizite
bei den erfassten Daten in einzelnen Bereichen eine genaue Risikoeinschat-
zung.


http://www.fsb.org/wp-content/uploads/global-shadow-banking-monitoring-report-2016.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/global-shadow-banking-monitoring-report-2016.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/20170529_shadow_banking_report.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/20170529_shadow_banking_report.en.pdf

EBA - Konsultationsverfahren zum Geltungsbereich der Leitlinien zu ver-
bundenen Kunden nach Art. 4 Abs. 1 Nr. 39 CRR (EBA/CP/2017/07)

vom 25. Mai 2017

Uber das Konsultationsverfahren zu den Leitlinien in Bezug auf verbundene
Kunden (EBA/CP/2016/09) berichteten wir bereits in den FSNews 3/2016.
Erganzt wird diese Konsultation um eine weitere, die sich nunmehr auf die
Frage nach dem Geltungsbereich dieser Leitlinien konzentriert. Vorgeschla-
gen wird, den Geltungsbereich der Leitlinien tber das GroBkreditregime hin-
aus auf die verbleibenden Aspekte der CRR, der technischen Standards der
EBA und der EBA-Richtlinien zu erweitern, in denen das Konzept der Gruppe
verbundener Kunden relevant ist. Zu diesen Bereichen gehoért u.a. die Kate-
gorisierung von Kunden in der Klasse Mengengeschaft flir Zwecke der Be-
stimmung des Kreditrisikos oder die Anwendung des Unterstlitzungsfaktors
far kleine und mittelstandische Unternehmen. Die Konsultationsfrist endet
am 26. Juni 2017.

ESAs - Entwurf von RTS zur Spezifizierung der Art von MaBnahmen, die von
Kreditinstituten und Finanzinstituten zur Minderung des Geldwasche- und
Terrorismusfinanzierungsrisikos mindestens zu treffen sind, wenn die Um-
setzung von gruppenweiten Grundsatzen und Verfahren nach dem Recht
des Drittlands nicht zuldssig ist (JC 2017 25) vom 31. Mai 2017

Probleme bei der Umsetzung von gruppenweiten Grundsatzen und Verfah-
ren im Hinblick auf die Verhinderung von Geldwdasche und Terrorismusfinan-
zierung kénnen sich bei Tochterunternehmen oder Zweigstellen in Drittstaa-
ten z.B. bei der Ubermittlung von Kundendaten ergeben. In diesen Fallen
haben die Institute besondere MaBnahmen zu ergreifen. Hierzu gehért u.a.
das Einholen einer Einverstandniserklarung der Kunden, die es ermdglicht,
die rechtlichen Restriktionen des Drittstaats zu Uberwinden. Des Weiteren
ist mittels intensiver Uberpriifungen sicherzustellen, dass das jeweilige
Tochterunternehmen bzw. die betroffene Zweigstelle in der Lage ist, die
Geldwasche- und Terrorismusfinanzierungsrisiken angemessen zu beurtei-
len und zu adressieren. AuBerdem soll verhindert werden, dass andere
Gruppenunternehmen sich auf die in den betroffenen Drittldndern durchge-
fuhrten Sorgfaltspflichten in Bezug auf Kunden stiitzen. Die Konsultations-
frist endet am 11. Juli 2017.

Deutscher Bundestag - Beschlussempfehlung und Bericht des Finanzaus-
schusses zum Entwurf eines Gesetzes zur Umsetzung der Vierten EU-Geld-
wascherichtlinie, zur Ausfiihrung der EU-Geldtransferverordnung und zur
Neuorganisation der Zentralstelle flir Finanztransaktionsuntersuchungen
(BT-Drs. 18/12405) vom 17. Mai 2017

Uber den Regierungsentwurf berichteten wir bereits in den FSNews 2/2017.
Fur den Fall der Auslagerung von internen SicherungsmaBnahmen muss der
Verpflichtete nunmehr im Vergleich zum Regierungsentwurf darlegen, dass
die Voraussetzungen fiir eine aufsichtliche Versagung der Ubertragung nicht
vorliegen. Die gruppenweite Einhaltung von Pflichten umfasst nunmehr


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1856240/Consultation+Paper+on+the+scope+of+the+draft+Guidelines+on+connected+clients+%28EBA-CP-2017-07%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1856240/Consultation+Paper+on+the+scope+of+the+draft+Guidelines+on+connected+clients+%28EBA-CP-2017-07%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1856240/Consultation+Paper+on+the+scope+of+the+draft+Guidelines+on+connected+clients+%28EBA-CP-2017-07%29.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1531170/EBA-CP-2016-09+CP+on+Guidelines+on+Connected+Clients.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/financial-services/Deloitte-Financial-Services-News-3-2016.pdf
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1861642/Consultation+Paper+on+RTS+on+the+implementation+of+group+wide+AML-CFT+policies+in+third+countries+%28EBA-CP-2017-08%29.pdf
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1861642/Consultation+Paper+on+RTS+on+the+implementation+of+group+wide+AML-CFT+policies+in+third+countries+%28EBA-CP-2017-08%29.pdf
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1861642/Consultation+Paper+on+RTS+on+the+implementation+of+group+wide+AML-CFT+policies+in+third+countries+%28EBA-CP-2017-08%29.pdf
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1861642/Consultation+Paper+on+RTS+on+the+implementation+of+group+wide+AML-CFT+policies+in+third+countries+%28EBA-CP-2017-08%29.pdf
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1861642/Consultation+Paper+on+RTS+on+the+implementation+of+group+wide+AML-CFT+policies+in+third+countries+%28EBA-CP-2017-08%29.pdf
http://dipbt.bundestag.de/doc/btd/18/124/1812405.pdf
http://dipbt.bundestag.de/doc/btd/18/124/1812405.pdf
http://dipbt.bundestag.de/doc/btd/18/124/1812405.pdf
http://dipbt.bundestag.de/doc/btd/18/124/1812405.pdf
http://dipbt.bundestag.de/doc/btd/18/124/1812405.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/financial-services/FSI-Financial-Services-News-02-2017.pdf

auch die Bestellung eines Geldwdschebeauftragten, der fir die Erstellung ei-
ner gruppenweiten Strategie zur Verhinderung von Geldwdasche und Terro-
rismusfinanzierung sowie fiir die Koordinierung und Uberwachung ihrer Um-
setzung zustandig ist. Vereinfachte Sorgfaltspflichten dirfen nur noch ange-
wendet werden, sofern sich der Verpflichtete vergewissert hat, dass die Ge-
schaftsbeziehungen oder Transaktionen tatsachlich mit einem geringeren
Risiko verbunden sind. Neu eingefiigt wurde eine Offnungsklausel, die unter
bestimmten Umstanden die Anwendung der Verordnung iiber die Ubermitt-
lung von Angaben bei Geldtransfers (Geldtransferverordnung,
EU/2015/847) ausschlieBt (etwa wenn involvierte Zahlungsdienstleister
dem Gesetz unterworfen werden oder der Zahlbetrag nicht hoher als

EUR 1.000 ist). Erganzt wurde auch eine Verpflichtung der Aufsichtsbehérde
fir die Offenlegung statistischer Daten (ber ihre Tatigkeit. Die Anderungen
treten weit Uberwiegend friihestens am 26. Juni 2017 in Kraft. Gleichzeitig
wird das bisher geltende Geldwaschegesetz auBer Kraft gesetzt. Die Ande-
rungen des Gesetzes zum Aufspliren von Gewinnen aus schweren Straftaten
treten erst am 25. Mai 2018 in Kraft. Zwischenzeitlich wurde der Gesetzent-
wurf am 19. Mai 2017 vom Bundestag ohne inhaltliche Anderungen ange-
nommen.

BaFin — Rundschreiben 5/2017 (GW) - Angemessene geschaftsbezogene Si-
cherungssysteme i.S.d. § 25h Abs. 1 S. 1 KWG vom 24. Mai 2017
Definiert werden MaBnahmen zur Verhinderung von strafrechtlich relevan-
ten Absprachen bei der Benutzung von Chat-Applikationen im Rahmen von
Handelsplattformen. Kreditinstitute miissen danach gemaB § 25h Abs. 1
KWG Uber ein angemessenes Risikomanagement sowie Uber Verfahren und
Grundsatze verfligen, um sonstige strafbare Handlungen zu verhindern,
welche die Vermdégenslage des Instituts gefahrden kénnen. Dies umfasst
u.a. auch die Dokumentation und Speicherung der tber Chat-Funktionen
von Handelsplattformen erfolgten Korrespondenz der Mitarbeiter von Insti-
tuten flr eine angemessene Zeit, mindestens jedoch fiir zehn Jahre.

1. AnaCredit

EZB - Anleitung fiir die Berichterstattung nach AnaCredit (Teil III)

vom 31. Mai 2017

Uber den zweiten Teil der Anleitung zur Berichterstattung nach AnaCredit
berichteten wir bereits in den FSNews 2/2017. Ergdnzend hierzu werden mit
dem dritten Teil verschiedene Fallstudien u.a. zu Rickkaufvereinbarungen,
Projektfinanzierungen sowie Factoring und anderen Forderungen vorge-
stellt. Daneben werden Beispiele flr eine vollstandige Berichterstattung
nach AnaCredit auf der Homepage der EZB verdffentlicht.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R0847&from=DE
http://www.bundesrat.de/SharedDocs/drucksachen/2017/0301-0400/389-17.pdf?__blob=publicationFile&v=1
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/2017/rs_1705_sicherungssysteme_gw.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/2017/rs_1705_sicherungssysteme_gw.html
http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/AnaCredit_Manual_Part_III_Case_studies.en.pdf?101d9755fe45c1f070fbf1f7afef9651
http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/AnaCredit_Manual_Part_III_Case_studies.en.pdf?101d9755fe45c1f070fbf1f7afef9651
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/financial-services/FSI-Financial-Services-News-02-2017.pdf
https://www.ecb.europa.eu/stats/money_credit_banking/anacredit/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/stats/money_credit_banking/anacredit/html/index.en.html

2. Sonstiges

EZB - Leitfaden an Meldeagenten flr Statistiken (ber Wertpapierbestande
vom 18. Mai 2017

Der Leitfaden erlautert die Meldeanforderungen aus der Verordnung
EZB/2012/24 unter Beriicksichtigung der Anderungen durch EZB/2016/22
Uber die Statistiken Uber Wertpapierbestédnde u.a. im Hinblick auf die neu
aufgenommenen Datenattribute aus dem Rechnungswesen und Risikoma-
nagement. Hierbei konzentriert sich das Dokument auf die Datenberichter-
stattung hinsichtlich der Bestande von Wertpapieren, die von Bankengrup-
pen zur Verfigung gestellt werden. Die erstmalige Meldung zu den Wertpa-
pierbestédnden beginnt mit den Daten fiir den Referenzzeitraum September
2018, fur welchen der Leitfaden die Anforderungen naher konkretisiert. Die
konkrete technische Umsetzung mittels Vorlagen, Listen und weiteren Spe-
zifikationen obliegt jedoch weiter den nationalen Aufsichtsbehdrden. Dar-
Uber hinaus wird in dem Leitfaden die den Anforderungen zugrunde lie-
gende Methodologie erlautert. Er gibt anhand von Beispielen eine Orientie-
rung flr die Interpretation der verbindlichen Anforderungen und Definitio-
nen der zugrunde liegenden Rechtsakte. Neben Informationen Uber den
Umfang der Datenerhebung der Bestédnde von Wertpapieren, die von Ban-
kengruppen zur Verfliigung gestellt werden, umfasst der Leitfaden auch
Spezifikationen fir die betroffenen Instrumentenkategorien, allgemeine Be-
richtsanforderungen sowie Inhaberreferenzinformationen. Uber das Rund-
schreiben 21/2017 der Deutschen Bundesbank in diesem Zusammenhang
berichteten wir bereits in den FSNews 2/2017.

1. Richtlinie/Verordnung iiber Markte fiir Finanzinstru-
mente - MIiFID II/MiFIR

BaFin — Konsultation 03/2017 - Novellierung der WpHGMaAnzV und der
WpDPV vom 29. Mai 2017

Konsultiert werden bis zum 19. Juni 2017 die folgenden Entwiirfe, die den
Anderungen durch das zweite FiMaNoG (vgl. FSNews 1/2017) folgen sollen:

e Verordnung Uber den Einsatz von Mitarbeitern in der Anlagebera-
tung, als Vertriebsbeauftragte oder als Compliance-Beauftragte und
Uber die Anzeigepflichten nach § 34d WpHG (WpHG-Mitarbeiteran-
zeigeverordnung - WpHGMaAnzV)

Berilicksichtigt werden auch die Leitlinien der ESMA flir die Beurtei-
lung von Kenntnissen und Kompetenzen (ESMA/2015/1886), Uber
die wir bereits in den FSNews 2/2016 berichteten, sowie die Einflih-
rung von Anforderungen an die Sachkunde von Vertriebsmitarbei-
tern sowie Mitarbeitern in der Finanzportfolioverwaltung.

e Verordnung Uber die Priifung der Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen nach § 89 WpHG i.d.F. des 2. FiMaNoG (vormals: § 36
WpHG) (Wertpapierdienstleistungs-Priifungsverordnung - WpDPV)
Bericksichtigt werden vor allem die neuen zu prifenden Pflichten,
die sich aus der MiFIR, der delegierten Verordnung EU/2017/567
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http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/guidance_notes_to_reporting_agents_on_shs_regulation201705.en.pdf?9620d5e2302b9ba034b70b8208e285c5
http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/guidance_notes_to_reporting_agents_on_shs_regulation201705.en.pdf?9620d5e2302b9ba034b70b8208e285c5
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/l_30520121101de00060024.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/celex_32016r1384_de_txt.pdf
https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Bundesbank/Aufgaben_und_Organisation/Rundschreiben/2017/2017_04_03_rs_21.pdf?__blob=publicationFile
https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Bundesbank/Aufgaben_und_Organisation/Rundschreiben/2017/2017_04_03_rs_21.pdf?__blob=publicationFile
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/financial-services/FSI-Financial-Services-News-02-2017.pdf
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Konsultation/2017/kon_0317_WpHGMaAnzV_WpDPV.html?nn=7845970
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Konsultation/2017/kon_0317_WpHGMaAnzV_WpDPV.html?nn=7845970
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/financial-services/Deloitte_Financial%20Services%20News_01_2017.pdf
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Konsultation/2017/dl_kon_0317_Diskussionsentwurf_WpHGMaAnzV.pdf?__blob=publicationFile&v=3
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Konsultation/2017/dl_kon_0317_Diskussionsentwurf_WpHGMaAnzV.pdf?__blob=publicationFile&v=3
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Konsultation/2017/dl_kon_0317_Diskussionsentwurf_WpHGMaAnzV.pdf?__blob=publicationFile&v=3
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Konsultation/2017/dl_kon_0317_Diskussionsentwurf_WpHGMaAnzV.pdf?__blob=publicationFile&v=3
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015-1886_de.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/financial-services/Deloitte-Financial-Services-News-2-2016-final.pdf
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Konsultation/2017/dl_kon_0317_Diskussionsentwurf_WpDPV.pdf?__blob=publicationFile&v=5
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Konsultation/2017/dl_kon_0317_Diskussionsentwurf_WpDPV.pdf?__blob=publicationFile&v=5
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Konsultation/2017/dl_kon_0317_Diskussionsentwurf_WpDPV.pdf?__blob=publicationFile&v=5
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R0567&from=DE

sowie weiteren technischen Regulierungsstandards (vgl. hierzu auch
FSNews 2/2017) ergeben.

2. Sonstiges

ESMA - Brexit-Stellungnahme mit Prinzipien zum Aufsichtsansatz bzgl. der
Verlagerung von Geschaftsaktivitaten aus dem Vereinigten Konigreich
(ESMA42-110-433) vom 31. Mai 2017

Vor dem Hintergrund des Brexit hat die ESMA wesentliche Prinzipien zum
Aufsichtsansatz fir den Fall der Verlagerung von Geschéftsaktivitaten von
beaufsichtigten Wertpapierunternehmen verdéffentlicht. Ziel der Veroffentli-
chungen ist die Sicherstellung der aufsichtsrechtlichen Konvergenz der nati-
onalen Aufsicht innerhalb der verbleibenden EU-Staaten. Die Prinzipien be-
ziehen sich u.a. auf die Regelungswerke wie AIFMD, OGAW-Richtlinie
(UCITS-Directive), MiFID I und MiFID II. Sie stellen ein praktisches Werk-
zeug flr einen einheitlichen und effizienten Ansatz u.a. bzgl. der Erteilung
von Lizenzen und zur Vermeidung des Ausnutzens aufsichtsrechtlicher Un-
terschiede dar. Im Wesentlichen werden bestehende Berechtigungen keinen
automatischen Fortbestand haben. AuBerdem werden die nationalen Auf-
sichtsbehérden der Zielstaaten angewiesen, sicherzustellen, dass die ein-
schlagigen Vorschriften bereits mit dem Tag der Genehmigungserteilung er-
fallt werden. Um sog. Briefkasten-Firmen zu vermeiden, werden die natio-
nalen Behdrden verpflichtet, Auslagerungen und geografische Tatigkeiten zu
prifen und ggf. ein Umzugsgesuch der Firmen ablehnen. Die ESMA beab-
sichtigt, in Zukunft weitere sektorspezifische Prinzipien fur Vermoégensver-
walter, Wertpapierfirmen und Sekundarmarkte zu definieren.

DRSC - IASB veroffentlicht IFRS 17 vom 18. Mai 2017

Mit der Veroffentlichung des IFRS 17 ,Versicherungsvertrage™ am

18. Mai 2017 hat das IASB ein rund zwanzigjahriges Projekt abgeschlossen
und damit eine einheitliche Grundlage fir die Bilanzierung von Versiche-
rungsvertragen geschaffen. IFRS 17 ersetzt IFRS 4, der die weitgehende
Fortsetzung der Abbildung der Versicherungstechnik nach nationalen Vor-
schriften zum Gegenstand hatte. Mit der Umsetzung von IFRS 17 erfolgt die
Bemessung versicherungstechnischer Rickstellungen auf Basis aktueller
Rechnungsgrundlagen mit dem Zeitwert, eine Bewertung zu fortgeflihrten
Anschaffungskosten wird unzuldssig. Um die Volatilitat der ErgebnisgréBen
zu dampfen, wurde ein Wahlrecht zur erfolgsneutralen Erfassung der Ef-
fekte aus Zinsanderungen auf die versicherungstechnischen Rickstellungen
im sonstigen Einkommen spezifiziert. Auf Wunsch der Versicherungswirt-
schaft wurde auBerdem eine Verrechnung prospektiver Schatzungsanderun-
gen von erwarteten Cashflows und der Risikomarge auBerhalb der Gewinn-
und Verlustrechnung festgelegt. Der neue Standard ist fur Berichtsperioden,
die am 1. Januar 2021 (,effective date™) oder danach beginnen, sowie auf
die korrespondierenden Vorjahreswerte anzuwenden. Eine vorzeitige An-
wendung bei gleichzeitiger Anwendung von IFRS 9 und IFRS 15 ist méglich.
Im aktuellen EFRAG Endorsement Status Report vom 18. Mai 2017 werden
der Entwurf eines , Advice" hinsichtlich des Endorsement von IFRS 17 flr
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https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/financial-services/FSI-Financial-Services-News-02-2017.pdf
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das erste Quartal 2018 und der finale ,Advice" der EFRAG flir das dritte
Quartal 2018 avisiert.

EZB - Anwendungshinweise zur Konsolidierung von T2- und T2S-Diensten
vom 5. Mai 2017 (veréffentlicht am 12. Mai 2017)

Die EZB hat die nachfolgenden Konsultationspapiere mit Nutzeranforderun-
gen fir das klnftige umfassende Zahlungsinfrastruktursystem Eurosystem
Single Market Infrastructure Gateway (ESMIG) innerhalb des Eurosystems
veroéffentlicht. Die Entwirfe enthalten u.a. technische und nicht-technische
Spezifikationen, Geschaftsprozesse und Geschaftsprozessmodelle. In einer
gesonderten Anlage werden die in den Konsultationspapieren verwendeten
Begrifflichkeiten erldutert. Ergdnzend werden die erforderlichen Anderungen
im Geschaftsablauf zusammengestellt:

e Zentrales Liquiditatsmanagement
Die zentrale Liquiditatssteuerung (CLM) dient dem Zweck, den Teil-
nehmern der Abwicklungsdienstleistungen T2S, RTGS, Ancillary Ser-
vices (AS) und TIPS Liquiditatstransfers von einem zentralen Haupt-
geldkonto (Main Cash Account, MCA) zu den speziellen Geldkonten
der Abwicklungsdienste zu ermdglichen. Die Geschaftsprozesse wer-
den in den Nutzeranforderungen erlautert.

e Das zuklnftige RTGS
Die Nutzeranforderungen erlautern die Geschaftsprozesse, die im
Rahmen von GroBzahlungsauftragen (High Value Payments Settle-
ment, HVP) und Nebendiensten (Ancillary Services, AS) durchge-
fihrt werden. Der Geschaftsprozess flir GroBzahlungsabwicklungs-
systeme beinhaltet die Zahlungsauftragsabwicklung, die Auftrags-
verwaltung in Bezug auf Auftragsanderungen und Stornierungen,
den Liquiditatstransfer innerhalb des RTGS und die Durchfihrung
von Liquiditatslimits. Im Zusammenhang mit Nebendiensten werden
die Kontotypen, der Liquiditatstransfer, die Prozesse und Notfall-
maBnahmen thematisiert.

e Shared Services
Die Nutzeranforderungen enthalten Spezifikationen, Geschaftspro-
zesse und Geschaftsprozessmodelle fiir Ubergreifend verwendete
Dienste, wie bspw. fir die einheitliche Schnittstelle fir den Zugang
zur Marktinfrastruktur des Eurosystems (Eurosystem Single Market
Infrastructure Gateway, ESMIG), fir das Referenzdatenmanage-
ment, fur Geschaftstage, Benutzerrollen und Zugriffsrechte sowie
Berichte.

Weiterhin wurde am 22. Mai 2017 der dazugehdérige jahrliche Bericht fur
das Jahr 2016 verdffentlicht. Er beinhaltet Informationen zum
TARGET2-Zahlungsverkehrssystem, zu dessen Leistungsumfang sowie die
Entwicklungen im Jahr 2016.
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http://www.ecb.europa.eu/paym/pdf/consultations/glossary_t2_t2s_consolidation.pdf?6c946b5d9c245d943a3bbc528c194905
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http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.targetar2016.en.pdf?1862c4189e5002f322b20b81642c206d

Erganzend veroffentlichte die Deutsche Bundesbank das Rundschreiben
Nr. 31/2017, mit dem sie ein Konsultationsverfahren eréffnete, um die
Funktionalitat der Nutzungsanforderungen fir die T2 und T2S zu Uberpri-
fen.

EIOPA-Sondierung - Bitte der Europaischen Kommission um Technical Ad-
vice hinsichtlich der Behandlung von nicht bérsennotiertem Eigenkapital und
Schuldtiteln ohne externe Ratings in der Standardformel vom 26. April 2017
Im Zusammenhang mit der Uberpriifung der Standardformel bis Ende 2018
hat die Europdische Kommission die EIOPA um einen technischen Rat gebe-
ten. Um die Abhangigkeit von externen Ratings zu reduzieren und das Risi-
koprofil der betroffenen Finanzinstrumente zu verbessern, wurde die EIOPA
aufgefordert, Kriterien fir nicht durch externe Ratings bewertete Schuldtitel
sowie von nicht bérsennotiertem Eigenkapital zu spezifizieren. Mit einem
Fragenkatalog zu Methoden und méglichen Kriterien sowie vorgeschlagenen
Ansatzen zur Behandlung der Titel richtet sich die Sondierung der EIOPA an
die Stakeholder. Die Frist zur Einreichung endete am 24. Mai 2017. Ein an-
schlieBendes Konsultationsverfahren bezliglich des Entwurfs eines , Advice"
ist fir November 2017 geplant.

EIOPA-Bericht zu monetaren Anreizen und Vergitungen zwischen Anbietern
von Asset-Management-Leistungen und Versicherungsunternehmen vom
26. April 2016

Der Bericht der EIOPA hat die monetaren Anreize und Vergitungen zwi-
schen Vermdégensverwaltern und Versicherungsunternehmen, die fondsge-
bundenes Geschaft betreiben, zum Gegenstand. Nach Ansicht der EIOPA
stellen insbesondere Riickverglitungen des Vermdgensverwalters an den
Versicherer einen Interessenkonflikt zulasten der Versicherungsnehmer dar.
Hinsichtlich des Umgangs mit Rickvergttungen in Deutschland verweist die
EIOPA auf die Mindestzuflihrungsverordnung, wonach mindestens 50% des
LUbrigen Ergebnisses" und damit der Riickvergiitungen in die Uberschussbe-
teiligung der Versicherungsnehmer eingehen. Der Bericht basiert auf einer
von der EIOPA bei den nationalen Aufsichtsbehdrden in Auftrag gegebenen
Umfrage unter ausgewdhlten Versicherern, die fondsgebundenes Geschaft
betreiben. Dabei wurden u.a. die H6he der Rickvergitungen, die Auswahl-
kriterien fur Asset-Manager sowie Modelle und Struktur der Vermdgensver-
waltung abgefragt. Die EIOPA mochte den Bericht durch eine juristische
Analyse erganzen und dariber hinaus mit den Versicherern in Dialog treten.

EIOPA - Stresstest flr Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge

vom 18. Mai 2017

Mit der zweiten Durchfiihrung eines Stresstests will die EIOPA anhand ver-
schiedener Stressszenarien die Widerstandsfahigkeit der Einrichtungen der
betrieblichen Altersvorsorge sowie den Transmissionsmechanismus von
Schocks auf Realwirtschaft und Finanzmarkte auf Basis eines adversen
Marktszenarios prufen. Dabei wird im Rahmen des , double hit"™ ein Rick-
gang der risikolosen Zinskurve mit einem Verfall der Preise der von den
EbaV gehaltenen Vermdgenswerte kombiniert. Der Stresstest umfasst so-
wohl leistungs- als auch beitragsbezogene Plane und soll bis zum 13. Juli
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https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Bundesbank/Aufgaben_und_Organisation/Rundschreiben/2017/2017_05_30_rs_31.pdf?__blob=publicationFile
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2017 durchgefiihrt werden. Der korrespondierende Bericht mit den Ergeb-
nissen wird voraussichtlich im Dezember 2017 veréffentlicht.

BaFin — Aufsichtsrechtliche Behandlung unbesicherter Bankschuldtitel (fir
Bail-in geeignet) im BaFinJournal Mai 2017

Der Artikel im BaFinJounal setzt sich mit der aufsichtsrechtlichen Behand-
lung der gednderten Rangfolge der von Versicherungsunternehmen gehalte-
nen unbesicherten Bankschuldtitel auseinander. Demnach ergeben sich im
Zusammenwirken mit der RatingVO und § 28 Abs. 2 VAG erhéhte Anforde-
rungen an die eigene Kreditrisikobewertung. AuBerdem missen die Sol-
vency II unterliegenden Versicherungsunternehmen den Anlagegrundsatzen
des § 124 VAG, insbesondere den Grundsatzen der Sicherheit und Qualitat
sowie von Mischung und Streuung entsprechen. Dabei ist u.a. eine iberma-
Bige Konzentration hinsichtlich Emittent, Unternehmensgruppe oder Region
zu vermeiden. Dariber hinaus sind die Bestimmungen der internen Anlage-
richtlinie einzuhalten. Fir die dem alten Aufsichtsregime unterliegenden Un-
ternehmen erhebt sich die Frage, ob unbesicherte Bankschuldtitel als Nach-
rangpapiere i.S.d. § 2 Abs. 1 Nr. 9 AnlV zu qualifizieren und damit in die Ri-
sikokapitalanlagenquote einzubeziehen sind. AuBerdem ist noch zu klaren,
ob fiir vor dem 1. Januar 2017 erworbene Papiere Bestandsschutz besteht.
Die BaFin will sich zu gegebener Zeit gegeniiber der Offentlichkeit &uBern.
Uber die gednderte Haftungskaskade im Rahmen der Bankenabwicklung
und der Behandlung von unbesicherten nicht-nachrangigen Verbindlichkei-
ten berichteten wir bereits in den FSNews 2/2017. Zwischenzeitlich verof-
fentlichte auch der Europaische Wirtschafts- und Sozialausschuss Empfeh-
lungen zum Vorschlag fiir eine Richtlinie zu Anderung der BRRD im Hinblick
auf den Rang unbesicherter Schuldtitel in der Insolvenzrangfolge
(COM(2016) 853 final), Uber den wir bereits in den FSNews 1/2017 berich-
teten.
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https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2017/bj_1705.pdf;jsessionid=9BF71DD3363170299063DFC1B1228739.2_cid381?__blob=publicationFile&v=2
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/BaFinJournal/2017/bj_1705.pdf;jsessionid=9BF71DD3363170299063DFC1B1228739.2_cid381?__blob=publicationFile&v=2
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/financial-services/FSI-Financial-Services-News-02-2017.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:52017AE0002&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:52017AE0002&from=DE
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=COM:2016:853:FIN&qid=1483087304091&from=DE
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/financial-services/Deloitte_Financial%20Services%20News_01_2017.pdf

Sonstige aufsichtliche

Veroffentlichungen

Die nachfolgende Ubersicht informiert tiber Anderungen hinsichtlich bran-
chenspezifischer Institute und Unternehmen innerhalb des letzten halben

Jahres:

Andere systemrelevante Institute innerhalb der EBA

EU (O-SlIs - Other Systemically Important In-

stitutions)

Offentlich-rechtliche Unternehmen, die gemaB EBA

Art. 116 Abs. 4 CRR als Regionalregierungen,
Kommunalbehérden oder Zentralregierungen im
Bereich Kreditrisiko behandelt werden
(Aktualisierung)

Zentralen Gegenparteien aus Drittstaaten, die
anerkannt sind, ihre Dienste und Geschéfte in-
nerhalb der Union anzubieten

(Aktualisierung)

Finanzkonglomerate
(Aktualisierung)

Beaufsichtigte Institute
(Aktualisierung)

Bedeutende beaufsichtigte Unternehmen
(Aktualisierung)

Liste global systemrelevanter Banken (G-SIBs)
(Aktualisierung)

Zugelassene Finanzdienstleistungsinstitute
(Aktualisierung)

Zugelassene Finanzierungsleasing- und Facto-

ringinstitute

(Aktualisierung)

Verzeichnis der auslandischen Korrespondenz-

banken

(Aktualisierung)

Firmenverzeichnisse
(Aktualisierung)

ESMA

ESAs

EZB

EZB

FSB

BaFin

BaFin

Deutsche
Bundesbank

Deutsche
Bundesbank

15.03.2017

30.01.2017

29.05.2017

09.12.2016

15.11.2016

03.04.2017

21.11.2016

23.05.2017

23.05.2017

11.05.2017

29.03.2017
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http://www.eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/other-systemically-important-institutions-o-siis-/2016
http://www.eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/other-systemically-important-institutions-o-siis-/2016
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/585167/List+of+public+sector+entities+treated+as+exposures+to+regional+governments%2C%20local+authorities+or+central+governments+%28Article+116+CRR%29
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/585167/List+of+public+sector+entities+treated+as+exposures+to+regional+governments%2C%20local+authorities+or+central+governments+%28Article+116+CRR%29
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/585167/List+of+public+sector+entities+treated+as+exposures+to+regional+governments%2C%20local+authorities+or+central+governments+%28Article+116+CRR%29
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/585167/List+of+public+sector+entities+treated+as+exposures+to+regional+governments%2C%20local+authorities+or+central+governments+%28Article+116+CRR%29
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/third-country_ccps_recognised_under_emir_0.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/third-country_ccps_recognised_under_emir_0.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/third-country_ccps_recognised_under_emir_0.pdf
https://esas-joint-committee.europa.eu/Publications/Guidelines/JC%202016%2077%20%28List%20of%20identified%20Financial%20Conglomerates%202016%29.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/list_of_supervised_entities_201611.en.pdf?a9caa144fa232a75fb36cf1213edd990
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/list_of_supervised_entities_201701.en.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/2016-list-of-global-systemically-important-insurers-G-SIIs.pdf
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Liste/Unternehmensdatenbank/dl_li_fidi_zugel_gesamt.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Liste/Unternehmensdatenbank/dl_li_fidi_leas_fac.xls?__blob=publicationFile&v=18
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Liste/Unternehmensdatenbank/dl_li_fidi_leas_fac.xls?__blob=publicationFile&v=18
http://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Aufgaben/Unbarer_Zahlungsverkehr/7006_verzeichnis_der_auslaendischen_korrespondentenbanken.pdf?__blob=publicationFile
http://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Aufgaben/Unbarer_Zahlungsverkehr/7006_verzeichnis_der_auslaendischen_korrespondentenbanken.pdf?__blob=publicationFile
https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Service/Meldewesen/Bankenstatistik/Kundensystematik/bankenstatistik_kundensystematik_firmenverzeichnisse.xlsx?__blob=publicationFile

Technische Standards und Anhweisungen

In der nachfolgenden Ubersicht sind u.a. aktuelle Verfahrenssténde zu ein-
zelnen technischen Standards sowie meldetechnische Vorgaben der Auf-

sichtsbehérden zusammengestellt (Auswahl):

Inhalt
MIFID I, MiFID II und MiFIR

Positionsmeldungen nach Art. 58 Abs. 5 Mi-
FID II (ESMA 70-872942901-3)

MiFIR-Transaktionsberichterstattung
(ESMA/2016/1521)

Technische Standards nach Verfahrensstand

Anforderungen an die Erflillung der Meldepflich-

ten aus MIFID II (ESMAQ00-6-265)

Ubersicht (iber die Ermé&chtigung der europai-
schen Kommission fir Level-2-MaBnahmen

Weitere Veroffentlichungen

In der nachfolgenden Ubersicht sind ausgewéhlte Verdffentlichungen zu ver-

Institution

Europadische
Kommission

Europadische
Kommission

ESMA

ESMA
ESMA

Europaische
Kommission

Stand
01.02.2017

09.02.2017

26.10.2016

10.01.2017
12.01.2017

08.03.2017

schiedenen aktuellen aufsichtlichen Themen zusammengestellt:

Inhalt

Aktualisierte Liste fur harte Kernkapitalinstru-
mente (CET1)

Aktualisierung der EBA Validation Rules

Inhaberkontrollverordnung in englischer
Sprache

EBA-Taxonomie 2017-06 Version 2.6.0.0

Formular zur Mitteilung des Betrags und der
Zusammensetzung der Eigenmittelanforderun-
gen

Formular zur Anzeige der Einstellung der Ge-
schaftstatigkeiten von Niederlassungen

Rickmeldung der GroB3- und Millionenkredite -
spezielles Schema

Aktualisierte Allgemeine Geschdftsbedingungen
der Deutschen Bundesbank (AGB)

Institution
EBA

EBA
BaFin

EBA
BaFin

BaFin

Deutsche
Bundesbank

Deutsche
Bundesbank

Stand
23.05.2017

15.03.2017
21.02.2017

10.04.2017

22.05.2017

22.05.2017

22.05.2017

17.05.2017


http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/its-rts-overview-table_en.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-872942901-3_final_report_-_draft_its_4.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-872942901-3_final_report_-_draft_its_4.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-1521_mifir_transaction_reporting_technical_reporting_instructions.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-1521_mifir_transaction_reporting_technical_reporting_instructions.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/technical_standards.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma00-6-265_note_on_mifid_reporting_0.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma00-6-265_note_on_mifid_reporting_0.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma00-6-265_note_on_mifid_reporting_0.pdf
https://ec.europa.eu/info/node/11713/
https://ec.europa.eu/info/node/11713/
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1853774/EBA+updated+CET1+list+-+Q2+2017.xlsx
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1853774/EBA+updated+CET1+list+-+Q2+2017.xlsx
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1738006/EBA+Validation+Rules+-+2017+03+10.xlsx
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/EN/Aufsichtsrecht/dl_InhaberkontrollV_en.html?nn=8379960
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/EN/Aufsichtsrecht/dl_InhaberkontrollV_en.html?nn=8379960
http://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Standardartikel/Service/Meldewesen/xbrl_taxonomie_gemaess_its_on_reporting_der_eba_2017_06.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Formular/BA/dl_formular_notifikation_eigenmittel.docx?__blob=publicationFile&v=2
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Formular/BA/dl_formular_notifikation_eigenmittel.docx?__blob=publicationFile&v=2
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Formular/BA/dl_formular_notifikation_eigenmittel.docx?__blob=publicationFile&v=2
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Formular/BA/dl_formular_notifikation_einstellung.docx?__blob=publicationFile&v=1
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Formular/BA/dl_formular_notifikation_einstellung.docx?__blob=publicationFile&v=1
https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Service/Meldewesen/Bankenaufsicht/ZIP/stammdatenrueckmeldung_inkl_doku.zip?__blob=publicationFile
https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Service/Meldewesen/Bankenaufsicht/ZIP/stammdatenrueckmeldung_inkl_doku.zip?__blob=publicationFile
https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Bundesbank/Aufgaben_und_Organisation/Rundschreiben/2017/2017_05_17_rs_29.pdf?__blob=publicationFile
https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Bundesbank/Aufgaben_und_Organisation/Rundschreiben/2017/2017_05_17_rs_29.pdf?__blob=publicationFile
https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Bundesbank/Aufgaben_und_Organisation/Rundschreiben/2017/2017_05_17_rs_29.pdf?__blob=publicationFile

AnaCredit-Meldeschema Vertragspartner-
Stammdaten

AnaCredit-Meldeschema Kreditdaten

Technische Spezifikation der Stamm- und Kre-
ditdatenmeldungen fur AnaCredit an die Bun-
desbank

(Veroffentlichung)

E-Bilanz Taxonomie 6.1
(Aktualisierung)

Deutsche
Bundesbank

Deutsche
Bundesbank

Deutsche
Bundesbank

BMF

Ausgewadhlte Frage- und Antwortkataloge (FAQ)

31.05.2017

31.05.2017

31.05.2017

16.05.2017

Die nachfolgende Ubersicht enthélt eine Auswahl neu verdffentlichter und
aktualisierter Frage- und Antwortkataloge des letzten halben Jahres, die bei
der Umsetzung der aufsichtlichen Vorgaben Hilfestellungen bieten kdnnen:

Inhalt

Institution

Anderungen der CRD IV/CRR sowie der Abwick- Européische

lungsrahmenbedingungen BRRD/SRM
(Veroffentlichung)

Anwendung Datenschutzreform

Transparenzthemen nach MiFID II/MiFIR
(ESMA/2016/1424; ESMA70-872942901-35)
(Aktualisierung)

Datenreporting nach MiFIR
(ESMA70-1861941480-56)
(Aktualisierung)

Anlegerschutz im Rahmen von MiFID II/MiFIR
(ESMA/2016/1444; ESMA35-43-349)
(Aktualisierung)

Marktstrukturen nach MiFID II/MiFIR
(ESMA70-872942901-38)
(Aktualisierung)

Anwendung der MiIFID II/MiFIR in Bezug auf
Rohstoffderivate (ESMA70-872942901-28)
(Aktualisierung)

Einfiihrung der CSDR zur Verbesserung der

Wertpapierabwicklung in der EU und bei zentra-

len Wertpapierdepots (ESMA70-708036281-2)
(Veroffentlichung)

Kommission

Europaische
Kommission

ESMA

ESMA

ESMA

ESMA

ESMA

ESMA

Stand
23.11.2016

24.05.2017

05.04.2017

03.04.2017

04.04.2017

05.04.2017

05.04.2017

13.03.2017


https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Service/Meldewesen/Bankenstatistik/Anacredit/anacredit_meldeschema_stammdaten.pdf?__blob=publicationFile
https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Service/Meldewesen/Bankenstatistik/Anacredit/anacredit_meldeschema_stammdaten.pdf?__blob=publicationFile
https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Service/Meldewesen/Bankenstatistik/Anacredit/anacredit_meldeschema_kreditdaten.pdf?__blob=publicationFile
https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Service/Meldewesen/Bankenstatistik/Anacredit/anacredit_technische_spezifikation.pdf?__blob=publicationFile
https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Service/Meldewesen/Bankenstatistik/Anacredit/anacredit_technische_spezifikation.pdf?__blob=publicationFile
https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Service/Meldewesen/Bankenstatistik/Anacredit/anacredit_technische_spezifikation.pdf?__blob=publicationFile
http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2017-05-16-Datenschema-Taxonomien-Version-6-1.pdf?__blob=publicationFile&v=2
http://europa.eu/rapid/press-release_MEMO-16-3840_en.htm
http://europa.eu/rapid/press-release_MEMO-16-3840_en.htm
http://europa.eu/rapid/press-release_MEMO-17-1441_en.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-872942901-35_qas_transparency_issues.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-872942901-35_qas_transparency_issues.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-1861941480-56_qas_mifir_data_reporting_0.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-1861941480-56_qas_mifir_data_reporting_0.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-43-349_mifid_ii_qas_on_investor_protection_topics.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-43-349_mifid_ii_qas_on_investor_protection_topics.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-872942901-38_qas_markets_structures_issues.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-872942901-38_qas_markets_structures_issues.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-872942901-28_cdtf_qa.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-872942901-28_cdtf_qa.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-708036281-2_csdr_qas.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-708036281-2_csdr_qas.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-708036281-2_csdr_qas.pdf

Vorschriften fir Contracts for Differences
(CFDs) und andere spekulative Produkte filr
Privatkunden nach MiFID II (ESMA35-36-794)
(Aktualisierung)

Zu den Leitlinien fur alternative Leistungskenn-
zahlen (ESMA32-51-370)
(Veroffentlichung)

Anwendung der MAR (ESMA70-145-11)
(Aktualisierung)

Umsetzung der Anforderungen nach EMIR
(ESMA70-1861941480-52)
(Aktualisierung)

Umsetzung der AIFMD (ESMA34-32-352)
(Aktualisierung)

Prospektrichtlinie (ESMA/2016/1674)
(Aktualisierung)

Umsetzung der Ratingverordnung
(ESMA33-5-87)
(Aktualisierung)

Anwendung der OGAW-Richtlinie
(UCITS-Directive) (ESMA34-43-392)
(Aktualisierung)

NPL-Leitfaden
(Veroffentlichung)

Umfang der Anderungen und Verhéltnis der
FINREP-Berichterstattung und IFRS 9
(Veroffentlichung)

IRRBB-Sensitivitatsanalyse der EZB - Stress-
test 2017
(Verodffentlichung)

Entwurf von Leitlinien fiir gehebelte Transaktio-
nen
(Verodffentlichung)

Entwurf des Leitfadens der EZB zur Beurteilung
der fachlichen Qualifikation und persénlichen
Zuverlassigkeit

(Veroffentlichung)

Entwurf eines Leitfadens zur Beurteilung der
Wesentlichkeit von Modellanderungen beim Ge-
genparteiausfallrisiko

(Veroffentlichung)

Net Stable Funding Ratio (NSFR) (BCBS 396)
(Aktualisierung)

ESMA

ESMA

ESMA

ESMA

ESMA

ESMA

ESMA

ESMA

EZB

EZB

EZB

EZB

EZB

EZB

Basler
Ausschuss

31.03.2017

27.01.2017

30.05.2017

03.04.2017

24.05.2017

20.12.2016

30.03.2017

24.05.2017

12.03.2017

17.02.2017

28.02.2017

23.11.2016

14.11.2016

16.11.2016

24.02.2017


https://www.esma.europa.eu/system/files_force/library/esma35-36-794_qa_on_cfds_and_other_speculative_products_mifid.pdf?download=1
https://www.esma.europa.eu/system/files_force/library/esma35-36-794_qa_on_cfds_and_other_speculative_products_mifid.pdf?download=1
https://www.esma.europa.eu/system/files_force/library/esma35-36-794_qa_on_cfds_and_other_speculative_products_mifid.pdf?download=1
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/qa_on_esma_guidelines_on_alternative_performance_measures_.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/qa_on_esma_guidelines_on_alternative_performance_measures_.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-145-111_qa_on_mar.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-1861941480-52_qa_on_emir_implementation.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-1861941480-52_qa_on_emir_implementation.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-32-352_qa_aifmd.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-1674_qa_on_prospectus_related_topics.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma33-5-87_questions_and_answers_on_the_implementation_of_the_regulation_eu_no_462_2013_on_credit_rating_agencies.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma33-5-87_questions_and_answers_on_the_implementation_of_the_regulation_eu_no_462_2013_on_credit_rating_agencies.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-43-392_qa_ucits_directive.pdfhttps:/www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-43-392_qa_ucits_directive.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-43-392_qa_ucits_directive.pdfhttps:/www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-43-392_qa_ucits_directive.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/legalframework/publiccons/pdf/npl/npl_faq_20170320.de.pdf?d2a8d547f9d8bb555da01a79389ea71f
https://www.bankingsupervision.europa.eu/legalframework/publiccons/pdf/finrep_amendments/finrep_amendments_qa.en.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/legalframework/publiccons/pdf/finrep_amendments/finrep_amendments_qa.en.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/about/ssmexplained/html/2017_stress_test_FAQ.de.html
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Finanzaufsicht

Seit einigen Jahre gab es keine neuen synthetischen Bankverbriefungen aus
Deutschland mehr. Vor drei bis vier Jahren anderte sich das langsam. Mitt-
lerweile sieht man diese Verbriefungsart wieder deutlich haufiger - aller-
dings in neuem Gewand - wieder haufiger. Von der Offentlichkeit blieb die-
ser Trend weitgehend unbemerkt, da es sich um , private placements" han-
delte und somit Details nicht veréffentlicht wurden.

Wer Uber synthetische Verbriefungen schreibt, muss differenzieren: In die-
sem Artikel werden synthetische Verbriefungen behandelt, mit denen Kre-
dit(risik)en auf der Bilanz einer Bank abgesichert werden (nachfolgend
,Portfolio-Protection-Transaktionen™ bzw. ,PP-Transaktionen").

Diese Transaktionen sind abzugrenzen von einer weiteren synthetischen
Verbriefungsart, in der zwar auch statt Vermdgensgegenstanden (wie es in
True-Sale-Transaktionen der Fall ist) lediglich Kreditrisiken verbrieft wer-
den. In diesen Verbriefungen (nachfolgend ,Artificial-Arbitrage-Transaktio-
nen") sind jedoch zusatzlich die Kreditrisiken nicht real, sondern kinstlich,
d.h., es werden damit nicht dem Risikotrager die Risiken abgenommen,
sondern Kreditrisiken auf dem Papier erschaffen oder simuliert, auf deren
Entwicklung dann letztlich ,, gewettet" wird.

Dieses eigentlich recht einfache Prinzip wurde haufig noch durch komplexe
Strukturelemente wie etwa Optionalitaten und Leverage-Booster erganzt.
Solche Transaktionen hatten ihre Boomphase kurz vor der Finanzkrise und
durften mittlerweile weitgehend verschwunden sein.

Nicht verschwunden ist hingegen der schlechte Ruf dieser Transaktionsart.
Artificial-Arbitrage-Transaktionen galten als ,Zockerpapiere®, ,Brandbe
schleuniger™ der Finanzkrise, die teilweise verheerende Verluste generierten
und den Strudeleffekt der Finanzkrise deutlich verscharften. Leider mangelt
es bis zum heutigen Tag an der notwendigen Differenzierung zwischen Arti-
ficial-Arbitrage-Transaktionen und PP-Transaktionen: Pauschal werden
~Ssynthetische™ Transaktionen ins Zwielicht gerlickt. Als Beispiel sei der re-
gulatorisch und politisch geférderte Qualitatsstandard ,STS-Verbriefungen®
genannt (,,simple, transparent and standardised"). Trotz intensiver Diskus-
sionen sind PP-Transaktionen von diesem Standard nach aktuellem Stand
immer noch weitgehend ausgeschlossen. Dies hat erhebliche negative Aus-
wirkungen auf deutsche PP-Transaktionen, obwohl sie in der Vergangenheit
(trotz Finanzkrise) nachweislich Uberwiegend eine gute bis sehr gute Perfor-
mance aufwiesen.

PP-Transaktionen waren in Deutschland bis ca. 2007 bei Verbriefungen von
Bankkrediten vorherrschend. D.h. insbesondere, sie Uiberwogen die True-
Sale-Verbriefungen, bei denen die Kredite tatsachlich rechtlich tbertragen
werden, in Anzahl und Volumen deutlich.
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Hintergrund waren zum einen die Refinanzierungsmdglichkeiten der deut-
schen Banken: Ein GroBteil der deutschen Bankengruppen verfiigte entwe-
der Gber einen guten Zugang zum Pfandbriefmarkt und damit zu einem in-
ternational hervorgehoben glinstigen Refinanzierungsmarkt oder Uber einen
offentlichen Hintergrund (Sparkassen- und Landesbankenlager). An sonsti-
ger glinstiger Refinanzierung, wie sie insbesondere durch True-Sale-Bank-
verbriefungen dargestellt werden kann, war somit erheblich weniger Bedarf
als in einigen anderen Jurisdiktionen.

Zum anderen waren unter dem Eigenmittel-Solvabilitatsgrundsatz ,,Grund-
satz 1" (der Basler Eigenkapitalempfehlung von 1988 - Basel I - folgend)
hinsichtlich der Eigenkapitalunterlegungspflicht verhaltnismaBig wenige Dif-
ferenzierungsstufen vorgesehen. Somit war es besonderes lohnend, eine
RWA-Entlastung zu generieren, indem Portfolios garantiert und anschlie-
Bend verbrieft wurden.

Dieser Effekt wurde mit Einfihrung der Solvabilitétsverordnung (Basel II)
2007auf einen Schlag deutlich gemindert. Unter Basel II war nun die
RWA-Unterlegung schon von vorneherein deutlich risikosensitiver, sodass
die durch PP-Transaktionen erzielbare Entlastung - bei gleichbleibenden
Kosten - geringer war. Ein Ubriges tat wohl die Finanzmarktkrise, die im
gleichen Zeitraum ausbrach: Investoren, die flr Bankverbriefungen attrak-
tive Coupons bezahlten, wurden Mangelware. Bis ca. 2013/2014 sah man
kaum eine PP-Transaktion einer deutschen Bank.

Unter anderem kamen aufgrund der erheblichen regulatorischen Verschar-
fungen der letzten Jahre auch die PP-Transaktionen als Instrument zur Ei-
genkapitalentlastung zuriick. Die PP-Transaktionen tragen in Deutschland

jedoch nunmehr ein deutlich anderes Gewand als bis 2007:

Single Tranche

Meist wird nur noch eine Risiko-Tranche ausplatziert, meist die Second-
Loss-/Mezzanine-Tranche. ,Mit spitzem Bleistift" wird hierbei die Kosten-
/Nutzen-Relation ausgerechnet. Dadurch soll friihzeitig geklart werden, wel-
ches Volumen notwendig ist, um im Lichte der anfallenden Kosten eine opti-
male RWA-Entlastung zu generieren.

Bilaterale Vertragsverhiltnisse

Anders als bis 2007 werden vorwiegend ,private placements™ vorgenom-
men. Die Bank verhandelt hierbei bilateral mit einem oder zwei Investoren,
meist Investment-/Fondsgesellschaften. Diese haben folglich erheblich mehr
Einfluss auf die Struktur der Transaktion und kénnen ein genau auf ihre Be-
durfnisse ausgerichtetes Investment verhandeln. Die Transaktionen sind da-
rauf angelegt, dass das Investment liber deren gesamte Laufzeit von dem-
selben Investor gehalten wird. Das heiBt u.a. auch, dass ggf. nachverhan-
delt werden kann. Die Starrheit der Transaktionen kann auf diese Weise ge-
lockert werden. Beispielsweise kdnnen Wiederauffillungen (Replenish-
ments) des Portfolios verhandelt werden, wenn dies relevant wird, auch
wenn sie abweichend von den urspriinglichen Bedingungen sind oder initial

21



gar nicht vorgesehen waren. Dass die Transaktionen bilateral und tailor-
made verhandelt werden, bedeutet jedoch auch, dass eine Standardisie-
rung, wie sie noch beim alten Typus bis 2007 bestand, nicht mehr gegeben
ist.

Keine externen Ratings

Externe Ratings werden an die neue Generation der deutschen PP-Transak-
tionen in der Regel nicht vergeben. Dieses Qualitatssiegel wird im Regelfall
durch eine eigene Due Diligence des betreffenden Investors ersetzt.

Ausfiihrliche Due Diligence durch Investoren

In der Regel fihrt der Investor eine eigene Due Diligence des Kreditportfo-
lios durch. In gewissem Umfang stiitzt er sich auch auf die internen Ratings
der Bank als Qualitatsmerkmal.

Nicht selten werden folglich in der Portfoliogarantie selbst keine Auswahlkri-
terien (Eligibility Criteria) mehr definiert/zugesichert.

Einfache Strukturen, schlanke Dokumentation

Die Transaktionsdokumentation ist aufgrund des bilateralen Charakters
meist erheblich schlanker und weniger komplex als bis 2007/2008. Die
Strukturen sind einfach, d.h., auf komplexe Strukturelemente aus dem Fi-
nancial-Engineering-Repertoire wird verzichtet. Ein Prospekt wird in der Re-
gel seitens der Bank nicht erstellt.

Bei allen Unterschieden ist jedoch ein Grundprinzip gleich geblieben: ,Ver-
trauen ist gut. Kontrolle ist besser.™ Auch bei den neuen PP-Transaktionen
werden Verluste durch den oder die Investoren nur getragen, wenn durch
einen unabhangigen Dritten (Treuhander) geprift wurde, ob die Kredite
durch die Bank im Sinne der Investoren verwaltet und verwertet wurden,
der angefallene Verlust somit zu Recht von den Investoren zu tragen ist.
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