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Referentenentwurf zum Zukunftsfinanzierungsgesetz (ZuFinG)

Mit dem am am 12. April 2023 veroéffentlichten Referentenentwurf zum Zukunftsfi-
nanzierungsgesetz (ZuFinG) sollen die Leistungsfahigkeit des Kapitalmarkts gestarkt
und die Digitalisierung der Verwaltung ausgebaut werden.

Eine MaRnahme zur Starkung des Kapitalmarkts ist die geplante Einfiihrung der neuen
Rechtsform der , Borsenmantelaktiengesellschaft” (BMAG) gemalR § 44 BorsG-RefE,
die an die amerikanische Special Purpose Acquisition Company (SPAC) angelehnt ist.
Die BMAG dient dem Zweck, Kapital fiir den Bérsengang eines nicht bérsennotierten
Unternehmens zu sammeln, das zuvor noch nicht bestimmt ist (Zieltransaktion). Der
Bestand der BMAG ist zeitlich auf vier Jahre begrenzt. Danach wird die BMAG abgewi-
ckelt. Wird innerhalb der Frist die Zieltransaktion durchgefihrt, wird die BMAG als AG
fortgefuhrt.

Des Weiteren sollen die Moglichkeit fir die Emission elektronischer Aktien eroffnet
und das Verbot von Mehrstimmrechtsaktien aufgehoben werben. Zur Erleichterung
von Kapitalerhéhungen gegen Bareinlage ist zudem u.a. vorgesehen, die Obergrenzen
des vereinfachten Bezugsrechtsausschlusses nach § 186 AktG-RefE der Aktiondre von
bisher 10% auf 20% des Grundkapitals anzuheben.

Im KWG wird durch die Einfihrung neuer Regelungen den auf Distributed-Ledger-
Technologie basierenden Marktinfrastrukturen Rechnung getragen. Sie flakiert inso-
weit die Verordnung EU/2022/858.

Im KAGB sind Erweiterungen der Kataloge der zuldssigen Vermogensgegenstande auf
Erneuerbare-Energien-Anlagen bei Immobilienfonds (sog. Freiflachenanlagen, § 231
KAGB-RefE), offenen Infrastrukturfonds (§ 260b KAGB-RefE) und offenen Spezialfonds
mit festen Anlagebedingungen (§ 284 KAGB-RefE) vorgesehen.

SchlieRlich ist eine Férderung der Mitarbeiterkapitalbeteiligung durch Erhéhung der
Steuerfreibetrage und weitere steuerrechtliche Malknahmen geplant sowie die Um-
satzsteuerbefreiung fiir z.B. die Verwaltung von Wagniskapitalfonds und Verwaltungs-
leistungen von Konsortialfihrern.

Insgesamt verfolgt der Entwurf einen umfassenden Ansatz, da neben finanzmarkt-
rechtlichen Anpassungen auch gesellschafts- und steuerrechtliche Rahmenbedingun-
gen verbessert werden sollen.

Wir wiinschen lhnen auch bei dieser Ausgabe eine interessante Lektlire mit den
FSNews.

Wilhelm Wolfgarten Kerstin Hettermann

,Das ZuFinG soll verbes-
serte Bedingungen fur
den Finanzmarkt schaf-
fen.”

Wilhelm Wolfgarten

Telefon: +49 211 8772 2423
wwolfgarten@deloitte.de

,Die Digitalisierung soll
vorangetrieben werden.’

%

Kerstin Hettermann
Telefon: +49 69 75695 6478
khettermann@deloitte.de


https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Gesetzestexte/Gesetze_Gesetzesvorhaben/Abteilungen/Abteilung_VII/20_Legislaturperiode/2023-04-12-ZuFinG/1-Referentenentwurf.pdf?__blob=publicationFile&v=2
mailto:wwolfgarten@deloitte.de
mailto:khettermann@deloitte.de
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. Eigenmittelanforderungen

1. Eigenmittel

EU-Amtsblatt — Delegierte Verordnung zur Festlegung von RTS zur Anderung der
EU/2014/241 im Hinblick auf die vorherige Erlaubnis zur Verringerung von Eigenmit-
teln und die Anforderungen im Zusammenhang mit Instrumenten bertcksichti-
gungsfahiger Verbindlichkeiten (EU/2023/827) vom 11. Oktober 2022

Die Vorschriften (vgl. FSNews 11/2022) wurden am 19. April 2023 im EU-Amtsblatt
L 104/1 ff. verdffentlicht und treten am 9. Mai 2023 in Kraft.

2. Gesamtrisikobeitrag

EU-Kommission — Entwurf einer delegierten Verordnung zur Ergénzung der CRR in
Bezug auf RTS, in denen die Anforderungen an die im Rahmen des internen Ausfallri-
sikomodells fur die Schatzung von Ausfallwahrscheinlichkeiten und Verlusten bei
Ausfall verwendete interne Methodik oder externe Quellen festgelegt werden
(C(2023) 2571 final) vom 20. April 2023

Geregelt werden sollen die Anforderungen an die interne Methodik zur Schatzung
von Ausfallwahrscheinlichkeiten und Verlusten bei Ausfall sowie fur externe Quellen
flr diese Schatzungen. AuRerdem werden Dokumentationsanforderungen formu-
liert. Die Vorschriften sollen am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im

EU-Amtsblatt in Kraft treten.

EU-Kommission — Entwurf einer delegierten Verordnung zur Ergdnzung der CRR in
Bezug auf RTS flr die Berechnung der Eigenmittelanforderungen fir das Marktrisiko
flr Nicht-Handelsbuchpositionen, die einem Fremdwahrungs- oder Warenpositions-
risiko unterliegen, und die Behandlung dieser Positionen fir die Zwecke der auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen an das Backtesting und die Gewinn- und Verlustzu-
weisung im Rahmen des alternativen internen Modellansatzes (C(2023) 2585 final)
vom 20. April 2023

Im Vergleich zur urspringlich finalisierten Fassung der EBA (EBA/RTS/2020/09,

vgl. FSNews 1/2021) wurden im Wesentlichen redaktionelle Anderungen vorgenom-
men. Die Regelungen sollen am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt
in Kraft treten.

EBA — Finaler Entwurf von RTS fir die Bestimmung des Forderungswerts der synthe-
tischen Uberschuss-Spreads gemaR Art. 248 Abs. 4 CRR (EBA/RTS/2023/02) vom 24.
April 2023

Im Vergleich zur urspriinglich konsultierten Fassung (vgl. FSNews 10/2022) ergeben
sich Anderungen im Wesentlichen fiir die Lifetime-Ansatze und die Einfihrung eines
vereinfachten Modellansatzes mit einer Skalierung von 0,6 und der Ausnahmerege-
lung fur Transaktionen mit einer Obergrenze auf der Grundlage einer Ex-post-Be-
trachtung des synthetischen Uberschuss-Spreads. Die Regelungen fiir die Methodik
des vollstandigen Modellansatzes wurden gestrichen. Die Regelungen sollen am

20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten.
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II.  Refinanzierung

EU-Amtsblatt — Leitlinie zur Anderung der EZB/2014/31 tber zusatzliche zeitlich
befristete Manahmen hinsichtlich der Refinanzierungsgeschafte des Eurosystems
und der Notenbankfahigkeit von Sicherheiten (EU/2023/833) vom

16. Dezember 2022

Die Leitlinie wurde am 19. April 2023 im EU-Amtsblatt L 104/48 ff. veroffentlicht und
wird am Tag ihrer Bekanntgabe an die nationalen Zentralbanken wirksam.

I1l.  Risikomanagement

1. Sanierung und Abwicklung

EU-Kommission — Entwiirfe von Richtlinien zur Anderung der BRRD und der
SRM-Verordnung in Bezug auf bestimmte Aspekte der Mindestanforderung an Ei-
genmittel und bertcksichtigungsfahige Verbindlichkeiten sowie Frihinterventions-
malnahmen, Abwicklungsbedingungen und die Finanzierung von Abwicklungsmaf3-
nahmen (COM(2023) 226, 227 und 229 final) vom 18. April 2023

Die vorgeschlagenen Anderungen der BRRD betreffen neben Definitionen v.a. die
Befugnisse der Abwicklungsbehorde in Bezug auf die Beurteilung von Abwicklungs-
planen, frihzeitige InterventionsmalRnahmen (auch in Bezug auf die Institutsgruppe)
und die Regelungen zur Ablésung der Geschaftsleitung oder des Leitungsorgans.
Neu eingefligt werden Vorschriften fir die Vorbereitung der Auflésung, ungewohnli-
che offentliche finanzielle Unterstiitzungen sowie die Festlegung der Mindestanfor-
derungen an Eigenmittel und anrechenbare Verbindlichkeiten fiir Ubertragungsstra-
tegien, die zum Marktaustritt fihren (COM(2023) 227 final). Weitere Anderungsvor-
schlage betreffen die Festlegung der Mindestanforderungen an Eigenmittel und be-
ricksichtigungsfahige Verbindlichkeiten bei Abwicklungsunternehmen und Unter-
nehmen, bei denen es sich nicht um Abwicklungseinheiten handelt (COM(2023)

229 final). AuRerdem werden Anderungen der formellen Regelungen in

Bezug auf die Zustandigkeiten und Aufgabenverteilung bei der Entwicklung von Ab-
wicklungspldnen formuliert (COM(2023) 226 final). Vorgeschlagen werden Uber-
gangszeitraume von bis zu 18 Monate. Die Anderungen sollen am 20. Tag nach ihrer
Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten.

BaFin — Konsultation 07/2023 zu einem Entwurf fir ein Rundschreiben fir Mindest-
anforderungen an Informationssysteme zur Bereitstellung von Informationen fir
Bewertungen im Rahmen einer Abwicklung (MaAbwicklungsbewertung) (ABF 14-
K4100/00022#00001) vom 24. April 2023

Vorgestellt werden Regelungen zu den Arten der Bewertung im Bereich Abwicklun-
gen. Diese betreffen (vorlaufige) Bewertungen und den Bewertungsstichtag. AuRer-
dem werden die Mindestanforderungen in einem Zwei-Stufen-Ansatz konkretisiert.
Diese umfassen sowohl die technisch-organisatorische Ausstattung, Hinweise zu
Handbichern fir die Informationsbereitstellung und -anforderungen als auch be-
sondere Mindestanforderungen an bankinterne Bewertungsmodelle, proportionale
Vereinfachungen hinsichtlich der Bereitstellung von Daten auf Einzelpositionsebene
sowie Anforderungen an die Datenpunkte auf Einzelpositionsebene. Die Konsultati-
onsfrist endet am 5. Juni 2023.
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2. IT- und Cyberrisiken

EU-Kommission — Entwurf einer Verordnung zur Festlegung von Mallnahmen zur
Starkung der Solidaritat und der Kapazitaten in der EU zur Aufdeckung von sowie
Vorbereitung und Reaktion auf Bedrohungen der Cybersicherheit und entspre-
chende Vorfalle (COM(2023) 209 final) vom 18. April 2023

Die vorgeschlagenen Regelungen betreffen neben Definitionen im Allgemeinen auch
die Ausgestaltung eines EU-weiten Cyber-Schutzschirms, eines Cybernotfallmecha-
nismus sowie eines Mechanismus zur Uberpriifung von Vorfallen im Bereich der
Cybersicherheit. Mit diesen Vorschriften sollen Bedrohungen und Vorfalle im Be-
reich der Cybersicherheit besser erkannt und gezielter darauf reagiert werden. Da-
neben soll die Abwehrfahigkeit kritischer Einrichtungen in der EU durch die Entwick-
lung gemeinsamer Reaktionskapazitaten auf bedeutende oder grol} angelegte
Cybersicherheitsvorfille verbessert werden. Dies umfasst auch die Bereitstellung
von Unterstiitzung fiir Drittlinder. Erganzt werden die Vorschriften durch Anderun-
gen der EU/2021/694 (Anhang). Die Regelungen sollen am 20. Tag nach ihrer Verof-
fentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten.

FSB — Finale Empfehlungen zur Erreichung einer gréReren Konvergenz bei der Be-
richterstattung Uber Cybervorfalle vom 13. April 2023

Im Vergleich zur urspriinglich konsultierten Fassung (vgl. FSNews 11/2022) wurden
lediglich redaktionelle Anderungen vorgenommen.

3. Vergltung und Mitarbeiter

ESMA — Leitlinien zu einigen Aspekten der MiFID II-Vergitungsanforderungen
(ESMA35-43-3565) vom 3. April 2023

Die Leitlinien (vgl. FSNews 4/2022) wurden am 3. April 2023 in deutscher Sprache
veroffentlicht. Sie gelten ab dem 3. Oktober 2023.

EBA — Konsultationspapier fir einen Entwurf von Leitlinien zum Benchmarking von
Diversity-Praktiken, einschlieSlich Diversitat und geschlechtsspezifischem Lohnge-
falle gemalk der CRD und gemaR IFD (EBA/CP/2023/08) vom 24. April 2023

Die vorgestellten Leitlinien beinhalten Regelungen zur Auswahl der von Instituten
und Wertpapierfirmen in das Benchmarking einbezogenen Diversitatspraktiken, zur
Ubermittlung von Daten zu diesem Benchmarking und zur Ausgestaltung des zu-
grundeliegenden Governance-Systems. AuRerdem werden Spezifikationen fir die
Einreichung von Daten im Allgemeinen und fir Mitglieder des Leitungsorgans im
Speziellen sowie fur die Berechnung des geschlechtsspezifischen Lohngefalles defi-
niert. In gesonderten Anlagen werden Details zur Datenqualitat zusammengestellt.
Diese betreffen u.a. einen Fragebogen zum Diversitatsbenchmarking, Angaben zu
Alter und Geschlecht der (nicht) geschéaftsfihrenden Direktoren, die Zusammenset-
zung der Ausschisse und die geografische Herkunft der Mitarbeiter sowie ihren Bil-
dungs- und beruflichen Hintergrund. Die Konsultationsfrist endet am 24. Juli 2023.

FSB — Klimabedingte finanzielle Risikofaktoren in Vergltungsrahmen

vom 20. April 2023

Zunachst werden regulatorische und aufsichtsrechtliche Entwicklungen dargestellt.
Hierauf aufbauend werden anschlieRend Metriken in Vergltungsregelungen sowie
VerknUpfungsmoglichkeiten mit Vergltungsergebnissen thematisiert. Hierbei wird
sowohl auf strategische und externe Verpflichtungen als auch auf Rahmenbedingun-
gen fir die Entwicklung eines Vergitungskonzepts und deren konkrete Anwendung
eingegangen. In diesem Zusammenhang werden die Leistungsbewertung, Vergi-
tungsergebnisse und die Auswirkungen auf die Verglitung nach Funktionen einbezo-
gen.
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4. Anforderungen an Geschaftsleiter und Organe

EBA — Konsultation zu EBA-Leitlinien zur Bewertung der angemessenen Kenntnisse
und Erfahrungen des Verwaltungs- oder Leitungsorgans von Kreditdienstleistern als
Ganzes im Rahmen der EU/2021/2167 (EBA/CP/2023/07) vom 19. April 2023

Die vorgeschlagenen Leitlinien thematisieren die Anwendung des Grundsatzes der
VerhdltnismaRigkeit sowie Rahmenbedingungen fur die Beurteilung der Angemes-
senheit von Kenntnissen und Erfahrungen der Mitglieder des Leitungs- oder Verwal-
tungsorgans. AulRerdem werden Regeln flr die Bewertung der Kenntnisse und Erfah-
rungen der einzelnen Mitglieder und des Kollektivs fir die Entscheidungstrdger des
Kreditinstituts und der zustdandigen Aufsichtsbehorde definiert. Die Konsultations-
frist endet am 19. Juli 2023.

5. Verbraucherschutz

BGH — Gesetzlichkeitsfiktion verwendeter Widerrufsbelehrungen (1 ZB 28/22)

vom 1. Dezember 2022 (veroffentlicht am 4. April 2023)

Die Schutzwirkung der Gesetzlichkeitsfiktion kommt nur dem Unternehmer zugute,
der die Muster-Widerrufsbelehrung fur auRerhalb von Geschéaftsraumen geschlos-
sene Vertrage und fur Fernabsatzvertragen, mit Ausnahme von Vertragen Gber
Finanzdienstleistungen nach der Anlage 1 zu Art. 246a § 1 Abs. 2 Satz 2 EGBGB,
unverandert verwendet und richtig ausfullt. Verwenden Unternehmer diese
Belehrung nicht worttreu, aber inhaltlich Gbereinstimmend mit den in § 356 Abs. 3
Satz 1 BGB, Art. 246a § 1 Abs. 2 Satz 1 Nr. 1 EGBGB geregelten Anforderungen, kon-
nen sie sich nicht auf die Gesetzlichkeitsfiktion berufen. Sie tragen auRerdem das
Risiko, dass ihre Information nicht den allgemeinen Anforderungen an eine umfas-
sende, unmissverstandliche und nach dem Verstandnis eines normal informierten,
angemessen aufmerksamen und verstandigen Verbrauchers eindeutige Belehrung
genugt.

V. Kreditvorschriften

BGH — Urteil zum Kindigungsrecht bei Zinssatz-Swap-Vertragen mit fester Laufzeit
(BGH XI ZR 420/21) vom 14. Marz 2023 (veroffentlicht am 3. April 2023)

Ein im Zusammenhang mit einem variabel verzinslichen Darlehensvertrag geschlos-
sener Zinssatz-Swap-Vertrag mit fester Laufzeit ist — mit Verweis auf die
herrschende Meinung — weder in direkter noch in analoger Anwendung von

§ 489 Abs. 1 Nr. 2 BGB ordentlich kiindbar.
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Zulassungsverfahren

V. Anzeige-/Meldewesen,
Zulassungsverfahren

1. Einlagensicherung

EU-Kommission — Entwurf einer Richtlinie zur Anderung der EU/2014/49 im Hinblick
auf den Anwendungsbereich der Einlagensicherung, die Verwendung der Mittel von
Einlagensicherungssystemen, die grenzliberschreitende Zusammenarbeit und die
Transparenz (COM(2023) 228 final) vom 18. April 2023

Die Anderungen betreffen neben formellen Anforderungen an die Zulassung und
Anerkennung auch die Erstattungsfahigkeit von Einlagen sowie die Deckungssum-
men. Neu eingefligt werden Regelungen zur Nachweispflicht fir Kautionsberechti-
gung und Anspruch, zur Rickzahlung von Einlagen, die 10.000 EUR Ubersteigen. Au-
Rerdem werden Anforderungen flr die Deckung der Einlagen von Kundengeldern
und die Aussetzung der Riickzahlung im Falle von Bedenken hinsichtlich Geldwasche
oder Terrorismusfinanzierung fomuliert. Fir die Verwendung von Mitteln werden
Vorschriften fir vorbeugende Malknahmen, zur Behebung von Missstdanden und fir
die Transparenz des Vermarktungsprozesses bei alternativen MaRnahmen vorge-
schlagen. Weitere Konkretisierungen sind fiir Regelungen vorgesehen, die u.a. den
Einbezug von Niederlassungen in Drittstaaten regeln. Die Anderungen sollen am

20. Tag nach ihrer Verdffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten. Ubergangsvor-
schriften bis zu 24 Monaten sind vorgesehen.

2. Sonstiges

EBA — Konsultation fir einen Entwurf von Leitlinien flr die Korrektur historischer
Daten gemal des EBA-Melderahmens (EBA/CP/2023/06) vom 18. April 2023

Die Leitlinien gelten flr den von der EBA entwickelten Berichtsrahmen fir Aufsicht
und Abwicklung, bei dem die Institute den zustdndigen Behorden und Abwicklungs-
behorden regelmélig Daten Ubermitteln. Sie gelten fir individuelle, teilkonsolidierte
und konsolidierte Daten. Definiert werden Anforderungen fiir die korrigierte Uber-
mittlung historischer Daten und deren Bewertung durch die zustandigen Behorden.
Die Leitlinien sollen am 31. Dezember 2023 verbindlich werden. Die Konsultations-
frist endet am 31. Juli 2023.

VI. Investment

1. Richtlinie/Verordnung Gber Markte fur
Finanzinstrumente - MiFID II/MiFIR

ESMA — Leitlinien zu einigen Aspekten der MiFID ll-Anforderungen an die Geeignet-
heit (ESMA35-43-3172) vom 3. April 2023

Die Leitlinien (vgl. FSNews 10/2022) wurden am 3. April 2023 in deutscher Sprache
veroffentlicht. Sie gelten ab dem 3. Oktober 2023.
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Financial Services News 5/2023 | Aufsichtliche Offenlegung

2. Central Securities Depositories Regulation - CSDR

BaFin — BaFin wendet ESMA-Leitlinien fir DLT-basierende Marktinfrastrukturen an
vom 19. April 2023

Die BaFin wendet die am 8. Marz 2023 von der ESMA vero6ffentlichten Leitlinien und
Standardformulare (ESMA70-460-213; vgl. FSNews 4/2023) in ihrer Aufsichtspraxis
an.

3. European Market Infrastructure Regulation — EMIR

EU-Kommission — Entwurf einer delegierten Verordnung zur Anderung der in
EU/2018/1229 festgelegten RTS in Bezug auf Strafzahlungen fir gescheiterte Ab-
wicklungen im Zusammenhang mit geclearten Transaktionen, die von CCPs zur Ab-
wicklung eingereicht werden (C(2023) 2484 final) vom 19. April 2023

Die geplanten Anderungen betreffen den Sanktionsmechanismus fir gescheiterte
Abwicklungen im Zusammenhang mit geclearten Transaktionen, die von CCPs zur
Abwicklung Ubermittelt werden. Demnach wenden die Zentralverwahrer die Rege-
lungen zu GeldbuRen nach Art. 16, 17 und 18 EU/2018/1229 in Bezug auf geschei-
terte Abwicklungen im Zusammenhang mit geclearten Transaktionen an. CCPs kon-
nen ihren Clearingmitgliedern den verbleibenden Nettobetrag der gezahlten und
ausgeschitteten Geldbullen in Form einer Gutschrift bzw. Belastung zuweisen. Die
Anderungen sollen am 20. Tag nach ihrer Verdffentlichung in Kraft treten.

VIl. Aufsichtliche Offenlegung

ESAs — Konsultation eines Entwurfs fir RTS in Bezug auf Inhalt, Methodik und Pra-
sentation von Nachhaltigkeitsinformationen gemaf Art. 2a Abs. 3, Art. 4 Abs. 6 und
7, Art. 8 Abs. 3 und 4, Art. 9 Abs. 5 und 6, Art. 10 Abs. 2, Art. 11 Abs. 4 und 5
EU/2019/2088 (JC 2023 09) vom 12. April 2023

Vorgestellt werden Anderungen der EU/2022/1288. Diese betreffen neben Definitio-
nen im Wesentlichen die Transparenz bei der Bericksichtigung von Nachhaltigkeits-
risiken. In diesen sind klinftig auch solche aus Derivaten zu bertcksichtigen. Fur sog.
Greenhouse Gas Emissions (GHG-Emmissionen) werden besondere Informations-
pflichten definiert. Weitere Anderungen betreffen u.a. Informationen zur Vermo-
gensallokation fur Finanzprodukte in Bezug auf nachhaltige Anlagen und die Darstel-
lung auf der Website fir Finanzprodukte, die 6kologische oder soziale Merkmale
fordern, und Optionen, die alle das Ziel einer nachhaltigen Investition haben. Die
Anderungen sollen am 20. Tag nach ihrer Verdffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft
treten und zu einem noch zu bestimmenden Zeitpunkt verbindlich werden.
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VIII. Aufsichtsregime / Zusammen-
arbeit der Aufsichtsbehorden

EBA — Leitlinien zu gemeinsamen Verfahren und Methoden fiir den aufsichtlichen
Uberpriifungs- und Bewertungsprozess (SREP) gemaR EU/2019/2034
(EBA/GL/2022/09 bzw. ESMA35-36-2621) vom 14. April 2023

Die Leitlinien (vgl. FSNews 8/2022) wurden nunmehr in deutscher Sprache verof-
fentlicht.

BGBI. — Verordnung zur Anderung der Gewerbeanzeigeverordnung und der Finanz-
anlagenvermittlungsverordnung vom 17. April 2023

Die Vorschriften (vgl. FSNews 3/2023) wurden am 19. April 2023 im BGBI. veroffent-
licht und trat am 20. April 2023 in Kraft.

IX. Nachhaltigkeit

EU-Kommission — Entwiirfe fir delegierte Verordnungen zur Anderung der
EU/2021/2139, EU/2020/852 und EU/2021/2178 in Bezug auf zusatzliche technische
Prifkriterien fur die Festlegung der Bedingungen, unter denen bestimmte Wirt-
schaftstatigkeiten als wesentlicher Beitrag u.a. zur Eindammung des Klimawandels
und zur nachhaltigen Nutzung anerkannt werden sowie den spezifischen 6ffentli-
chen Bekanntmachungen flr diese Wirtschaftstatigkeiten (Ares(2023)2481775 und
Ares(2023)2481554) vom 5. April 2023

Vorgestellt werden in einem Entwurf technische Prif- und Screeningkriterien in Be-
zug auf die nachhaltige Nutzung und den Schutz von Wasser- und Meeresressourcen
(Anhang 1), den Ubergang zu einer Kreislaufwirtschaft (Anhang I1), die Vermeidung
und Verminderung von Umweltverschmutzung (Anhang Il1), die Wiederherstellung
der biologischen Vielfalt und Okosystemen (Anhang IV) sowie die Ubergangsvor-
schriften (Anhange V, VI und VII) fir diese Regelungen. In einem weiteren

Entwurf werden Anderungen der EU/2021/2139 vorgeschlagen. Diese beziehen sich
auf die Herstellung von Automobil-, Schienen- und Luftfahrtverkehrskomponenten
sowie Komponenten fir die Installation und Wartung von elektrischen Hoch-, Mittel-
und Niederspannungsanlagen, das Leasing von Flugzeugen und den Luftverkehr
nebst Bodenabfertigungsdiensten (Anhang |). AuRerdem werden technische Bewer-
tungskriterien fur Entsalzungsanlagen und Bauwesen neu aufgenommen, anhand
derer bestimmt wird, unter welchen Bedingungen davon auszugehen ist, dass eine
Wirtschaftstatigkeit einen wesentlichen Beitrag zur Anpassung an den Klimawandel
leistet und ob sie erhebliche Beeintrachtigungen eines der Gbrigen Umweltziele ver-
meidet. Neu definiert wird auBerdem ein gesonderter Abschnitt fir Katastrophenri-
sikomanagement, der sowohl auf Software- und Beratungsdienstleistungen sowie
Notfalldienste eingeht (Anhang I1). Die Anderungen sollen am 20. Tag nach ihrer Ver-
offentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten und sollen am 1. Januar 2024 verbind-
lich werden.
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EBA —Single Rulebook zur Abhdngigkeit des Kreditnehmers von ESG-Faktoren

(Q&A 2022_6606) vom 21. April 2023

Die Tz. 126 und 146 EBA/GL/2020/06 beziehen sich auf die Bewertung der Kredit-
wrdigkeit des Kreditnehmers. Hierbei sollten die Institute ESG-Erwagungen in die
Bewertung der Kreditwirdigkeit des Kreditnehmers bei der Kreditvergabe einbezie-
hen. Genauer gesagt sollten die Institute bewerten, wie sich ESG-Faktoren auf die
finanzielle Leistungsfahigkeit des Kreditnehmers auswirken kénnen und ob der Kre-
ditnehmer angemessene MaRnahmen ergreift, um bestehende oder potenziell
nachteilige Auswirkungen von ESG-Faktoren auf seine finanzielle Leistungsfahigkeit
abzumildern. Die primdre Perspektive bei der Bewertung der Kreditwirdigkeit des
Kreditnehmers durch die Institute sollten dabei die Auswirkungen des Kreditneh-
mers auf ESG-Faktoren sein. Es sollte auch klar sein, dass der Einfluss des Kreditneh-
mers auf ESG-Faktoren wiederum sein Risikoprofil und damit seine Kreditwirdigkeit
beeinflussen kann. Ausgehend von dieser Auslegung sollten die Auswirkungen von
ESG-Faktoren auf den Kreditnehmer auch als Input fir die Bewertung der Kreditwir-
digkeit des Kreditnehmers betrachtet werden.

EBA — EBA veroffentlicht Entwurf ihrer Gberarbeiteten Taxonomie-Architektur vom
27. April 2023

Veroffentlicht wird eine Uberarbeitete Version der Taxonomiearchitektur, die die
durch das Data Point Model (DPM) Refit eingefiihrten Verbesserungen der Daten-
punktmodellierung, wie die Historisierung bestimmter Konzepte, umzusetzt. Die
Uberarbeitungen vereinfachen auch die Struktur, indem z.B. normative Codes fiir
den Taxonomierahmen entfernt werden.

X. Versicherungen

EU-Kommission — Entwurf einer Durchfiihrungsverordnung zur Festlegung von ITS
fur die Anwendung der Solvency Il im Hinblick auf die Verfahren, Formate und Mel-
debogen fur die Veroffentlichung der Berichte Gber die Solvabilitats- und Finanzlage
und zur Aufhebung der EU/2015/2452 (C(2023) 2228 final) vom 4. April 2023

Der von der EU-Kommission vorgelegte Entwurf einer Durchfiihrungsverordnung soll
das bestehende Level 2-Dokument hinsichtlich der Verfahren, Formulare und Mel-
debogen fir die Berichte Gber die Solvabilitats- und Finanzlage (SFCR) mit Wirkung
zum 31. Dezember 2023 ersetzen. Der Entwurf spiegelt die durchgreifende Uberar-
beitung der Meldebogen auf Solo- und Gruppenebene im Rahmen des Solvency II-
Reviews wider. Die Meldebogen (Anhang I) sowie die korrespondierenden Ausfill-
hinweise auf Solo- (Anhang II) und Gruppenebene (Anhang Il1) finden sich in den
Anhdngen.

BaFin — Konsultation 8/2023: Entwurf eines Merkblatts zur Anwendung des Zuord-
nungsansatzes durch Lebensversicherungsunternehmen sowie Pensionskassen und
Pensionsfonds im Rahmen der EU-Offenlegungsverordnung vom 26. April 2023

Der von der BaFin veroffentlichte Entwurf eines Merkblatts hat den Zuordnungsan-
satz fUr Kapitalanlagen von Lebensversicherungsunternehmen sowie Pensionskassen
und Pensionsfonds, die fir bestimmte Finanzprodukte den weitergehenden Offenle-
gungspflichten der Artikel 8 und 9 der Offenlegungsverordnung unterliegen, zum
Gegenstand. Hintergrund des von der BaFin entwickelten Zuordnungsansatzes ist,
dass fur klassische nicht-fondsgebundene Lebensversicherungsprodukte Kapitalanla-
gen zwar global dem insovenzgeschitzten Sicherungsvermdgen aber nicht einzelnen
Produkten zugeordnet werden. Folgerichtig ermdglicht der Zuordnungsansatz die
transparente Eins-zu-eins Zuordnung einzelner Vermégenswerte zu
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Finanzprodukten, die weitergehenden Offenlegungspflichten i.S.d. Art. 8 und 9 Of-
fenlegungsverordnung unterliegen. Die Konsultationsfrist endet am 9. Juni 2023.
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Finanzaufsicht

Die Grundsatze fur die effektive Aggregation von Risikodaten und die Risikobe-
richterstattung sind erneut Schwerpunkt der Bankenaufsicht. Banken haben

erheblichen Umsetzungsbedarf.

BCBS 239 im Fokus der Aufsicht
Einflhrung in die Grundséatze des BCBS 239

Die effektive Datenaggregation ist ein grundlegender Bestandteil eines umfassenden
Risikomanagements und einer soliden Entscheidungsfindung. Risikoberichte wie RRE,
AnaCredit, COREP und FINREP beruhen auf einer strukturierten und gut gefiihrten Da-
tenaggregation, um zuverldssige, genaue und zeitnahe Berichte zu erstellen. Bereits
wahrend der Finanzkrise hat sich die mangelhafte Datenaggregation der Banken als kri-
tisches Problem erwiesen. Infolgedessen hat der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht
(BCBS) mit BCBS 239 ein umfassendes Rahmenwerk fir eine effektive Risikodatenaggre-
gation veroffentlicht. Trotz ihrer hohen Bedeutung erweist sich die Datenaggregation
innerhalb der Institute jedoch weiterhin als mangelhaft. Diese Meinung teilt auch die
EZB, wie sie in ihrer Veroffentlichung der SSM-Aufsichtspriorititaten fir 2023 bis 2025
erkennbar macht. Themen wie Datenqualitat, Risikodatenaggregation und Risikobe-
richtskapazitdten riicken BCBS 239 erneut in den Fokus der Aufsicht.

Trends und Entwicklungen in Bezug auf BCBS 239

Seit der ersten Veroffentlichung im Jahr 2013 hat BCBS 239 den Bankensektor erheblich
beeinflusst. Nach nun zehn Jahren Einsatz verstarkt die Aufsicht ihren Fokus auf den
Umsetzungsstand der Regulatorik in den europaischen Bankenh&usern. Bei vielen Ban-
ken sieht die EZB die Umsetzung immer noch als unzureichend und die definierten Pro-
zesse, Rollen und Richtlinien als mangelhaft an. Die Unzufriedenheit wird zunachst
durch einen im Juni 2019 vero6ffentlichten Brief an signifikante Institute bekannt gege-
ben, gefolgt von schwerwiegenden Feststellungen bei BCBS 239 Priifungen.

Auf Basis der Feststellungen und unserem thematischen Austausch mit der EZB lassen
sich dabei verschiedene Trends und Entwicklungen in Bezug auf BCBS 239 feststellen.

Vorstandsverantwortung: Die Aufsichtsbehoérden Uben weiter Druck auf Vorstandsmit-
glieder und Fihrungskrafte aus, die Datenverantwortung in ihren Unternehmen zu
Gbernehmen. Um diesem neuen Standard gerecht zu werden, missen Vorstandsmit-
glieder und Fihrungskréfte in ihre eigene Aus- und Weiterbildung investieren. Sie mus-
sen Vorgaben betreffend Daten und vor allem Datenqualitat beschliefen und deren
Umsetzung Gberwachen.

Messung: Um eine wirksame Umsetzung des BCBS 239 und einen ordnungsgemaflen
Datenhaushalt zu gewahrleisten, wird von der Aufsicht erwartet, dass zuverlassige Leis-
tungsindikatoren (KPIs) verwendet werden. Diese dienen als MaRstab fiir die Uberwa-
chung der Fortschritte und gewahrleisten, dass der Umsetzungsprozess in die richtige
Richtung geht.
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Technologyie und Innovation: Angesichts des rasanten technologischen Fortschritts
beobachten die Aufsichtsbehorden die Entwicklungen in bestimmten Bereichen, wie
beispielsweise Cloud Computing, kiinstliche Intelligenz oder Blockchain, genau. Obwohl
die Auswirkungen dieser Technologien auf die Einhaltung von BCBS 239 noch ungewiss
sind, bleiben die Aufsichtsbehorden aufgeschlossen und halten sich Gber die neuesten
Entwicklungen auf dem Laufenden.

Anreize: Die Aufsichtsbehorden fordern Banken auf, Anreizstrukturen einzufihren, die
sowohl fir die Fihrungsebene als auch fir die operative Ebene angemessen sind. Dies
wird als entscheidender Schritt angesehen, um sicherzustellen, dass die richtigen Ver-

haltensweisen gefordert werden und, dass alle Datenmanagement und Compliance als
Prioritat ansehen.

Anwendungsumfang: Die Aufsichtsbehorden beabsichtigen, den Anwendungsbereich
Gber die Risikodaten und die Risikoberichterstattung hinaus auszudehnen, wobei die
Grundsatze des BCBS 239 auf die gesamte Datenlandschaft der Bank anzuwenden sind.

Aufsichtsrechtlicher Ansatz: Es besteht die Moglichkeit einer strengeren aufsichtlichen

Regelung, von Kapitalaufschlagen bei unzureichender Datenqualitat und einer Verlage-
rung hin zu einem rollenbasierten Ansatz anstelle eines prinzipienbasierten Ansatzes.
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Fachbereichsnutzen

Abbildung: Einschatzung des Umsetzungsaufwands und Fachbereichsnutzens
bezlglich BCBS 239 Trends und Entwicklungen

Herausforderungen und Konsequenzen flir Banken

BCBS 239 wird aufgrund der identifizierten Trends und Entwicklungen erheblichen Auf-
wand erfordern und in den nachsten Jahren grolRe Auswirkungen auf die Banken haben.
Neben dem Aspekt, dass sich die Aufsicht verstarkt auf die Einhaltung der Grundsatze
des BCBS 239 konzentrieren wird, tritt auch die Ausdehnung des Anwendungsbereiches
der BCBS 239-Grundsatze immer weiter in den Vordergrund. Es wird erwartet, dass der
Anwendungsbereich der BCBS 239-Grundsatze Uber die Risikodaten hinausgeht und die
gesamte Datenlandschaft innerhalb der Bank umfasst. Infolgedessen werden Banken
Herausforderungen wie die Erfassung der Herkunft von Altsystemen und Daten ange-
hen missen. Um dies zu bewaltigen, missen sie mehr Aufmerksamkeit, Ressourcen und
Budget fur die Verbesserung der Qualitdt und Steuerung der gesamten Datenwert-
schopfungskette bereitstellen.
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Durch die Markets in Crypto-Asset Regulation (MiCAR) soll ein einheitlicher
Regulierungsrahmen innerhalb der EU geschaffen werden. In unserem Beitrag
erlautern wir die Grundlagen der MiCAR und zeigen die umzusetzenden An-
forderungen und deren Auswirkungen fur die betroffenen Institute auf.

MIiCAR - Neue Verordnung sorgt fiir EU-weite Verdnderungen im Kryptomarkt

Neue Pflichten durch den EU-weiten Regulierungsrahmen auf dem européischen
Kryptomarkt

Ab der Veroffentlichung der MiCAR haben die betroffenen Institute 18 Monate Zeit, die
EU-weiten Vorgaben umzusetzen (vgl. MiCAR-Entwurf). Als Verordnung gilt die MiCAR
gemal Art. 288 Abs. 2 AEUV unmittelbar im nationalen Recht der EU-Mitgliedstaaten
und muss nicht durch den nationalen Gesetzgeber umgesetzt werden. Die MiCAR ent-
halt u.a. umfassende Vorgaben zu Transparenz- und Offenlegungspflichten, Verbrau-
cherschutzvorschriften und Regelungen zur Verhinderung von marktmissbrauchlichen
Praktiken mit Kryptowerten.

Hintergrund: Digital Finance Package

Die MiCAR ist Teil des Digital Finance Package der EU, welches am 24. September 2020
veroffentlicht wurde und verschiedene Legislativvorschlage und Strategien enthalt, die
zum einen Innovationen und technische Entwicklungen fordern und zum anderen einen
harmonisierten Rechtsrahmen in der EU schaffen sollen. Neben der MiCAR sind insbe-
sondere der DORA (Digital Operational Resilience Act) und das DLT Pilot Regime Teil des
umfassenden Pakets.

Ziele der MiCAR

Ziel der MiCAR ist insbesondere die Schaffung eines einheitlichen Kryptowerte-Regulie-
rungsrahmens innerhalb der EU, wodurch sie als Vorreiter flr die Krypto-Regulierung in
anderen Staaten dienen kann. Daruber hinaus sollen Geldwasche und Terrorismusfinan-
zierung bekampft und der Anleger- und Verbraucherschutz erhéht werden. AuRerdem
sollen die Marktintegritat durch die Verhinderung von Marktmissbrauch geschitzt und
dadurch die Wettbewerbsbedingungen auf dem européischen Kryptomarkt verbessert
werden.

Welche Akteure sind von der MiCAR betroffen?

Vom Anwendungsbereich betroffen sind nach Art. 2 Abs. 1 MiCAR Marktteilnehmer, die
EU-Kryptowerte ausgeben oder Dienstleistungen damit anbieten. Diese werden auch als
Virtual Asset Service Provider (VASP) bezeichnet. Dienstleistungen mit Kryptowerten
umfassen nach Art. 3 Abs. 1 Nr. 9 MiCAR insbesondere die Folgenden:

e Verwahrung und Verwaltung von Kryptowerten fur Dritte,

e Betrieb einer Handelsplattform fir Kryptowerte,

e Tausch von Kryptowerten gegen Geldwahrung oder andere Kryptowerte,

e Ausfiihrung, Annahme und Ubermittiung von Auftrdgen Uber Kryptowerte fir Dritte,
e Platzierung von Kryptowerten,

e Beratung zu Kryptowerten.
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Konkret sind Emittenten und Handler bzw. Broker betroffen. Hierunter fallen neben
Krypto-Dienstleistern wie Handelsplattformen auch Finanzinstitute wie Banken und
Wertpapierinstitute, welche den Handel mit Kryptowerten erméglichen.

Pflichten flr Krypto-Dienstleister und Emittenten (Virtual Asset Service Provider VASP)

Die zukinftigen Pflichten sind u.a. in Art. 1 Abs. 1 MiCAR statuiert. Zusammenfassend
kommen die folgenden Pflichten auf Krypto-Dienstleister und Emittenten (VASP) zu:

¢ Transparenz- und Offenlegungspflichten fir die Ausgabe von Kryptowerten und ihre
Zulassung zum Handel,

e Regelungen fir die Zulassung und Beaufsichtigung von Anbietern von Krypto-Dienst-
leistungen, Emittenten wertreferenzierter Token und Emittenten von E-Geld-Token,

e Regelungen fir den Betrieb, die Organisation und die Unternehmensfiihrung von
Emittenten wertreferenzierter Token, Emittenten von E-Geld-Token und Anbietern
von Krypto-Dienstleistungen,

e Verbraucherschutzvorschriften fir Ausgabe, Tausch und Verwahrung von Krypto-
werten sowie den Handel damit,

e Malnahmen zur Verhinderung von Marktmissbrauch mit dem Ziel, die Integritat der
Markte fur Kryptowerte zu gewahrleisten.

Welche Kryptowerte sind erfasst?

Grundsatzlich sind sog. EU-Kryptowerte vom Anwendungsbereich der MiCAR nach Art. 2
Abs. 1 MiCAR umfasst. Deren Definition ist nicht deckungsgleich mit dem deutschen
Kryptowerte-Begriff, welcher im Rahmen der Umsetzung der 5. EU-Geldwaéscherichtlinie
im deutschen Recht eingeflihrt wurde. Folgende Kryptowerte sowie Token sind vom
Anwendungsbereich der MiCAR umfasst: Kryptowerte, wertreferenziertes Token,
E-Geld-Token, Utility-Token.

Zulassung von Anbietern von Krypto-Dienstleistungen

Zukunftig ist eine Zulassung flr Dienstleistungen mit Kryptowerten zwingend bei der
zustandigen Aufsichtsbehorde zu beantragen. In den Art. 53 f. MiCAR sind u.a. die ent-
sprechenden Erlaubnistatbesténde fir eine MiCAR-Lizenz statuiert. Auch deutsche Un-
ternehmen, die bereits eine BaFin-Erlaubnis haben, sind von der Erlaubnispflicht betrof-
fen, da die Voraussetzungen nicht mit der bisherigen deutschen Regulierung identisch
sind. Dies gilt ebenfalls fir Unternehmen mit Zulassungen in anderen EU-Mitgliedstaa-
ten.

Whitepaper-Pflicht

Ein Kernstlick der MiCAR ist die verpflichtende Erstellung eines sog. Whitepapers. Die-
ses soll zur Aufklarung von potenziellen Kunden und folglich dem Anleger- und Verbrau-
cherschutz dienen. Es sind verschiedene Whitepaper fur die unterschiedlichen Krypto-
werte zu erstellen. Die Mindestinhalte sind in Art. 5 Abs. 1 MiCAR statuiert. Demnach
muss das Whitepaper insbesondere die folgenden Mindestinhalte enthalten: Informati-
onen zum Emittenten der Krypto-Assets, Informationen Uber das Projekt des Anbieters,
Beschreibung des Krypto-Assets und dessen zugrundeliegender Technologie, Informati-
onen Uber die Rechte und Pflichten der Anleger sowie Aufklarung Gber die Risiken des
Kryptowerts.
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MIiCAR: Fazit und Handlungsbedarf

Betroffene Institute sollten friihzeitig analysieren, welche Auswirkungen die MiCAR auf
ihre Produkte und Geschaftsmodelle hat. Demnach ist zu klaren, ob eine Erlaubnis-
pflicht nach der MiCAR besteht oder ob die bestehende nationale Zulassung erganzt
werden muss. Darlber hinaus ist unter Bericksichtigung der oben beschriebenen Aus-
nahmen die Notwendigkeit der Erstellung eines Whitepapers durch die Anbieter von
Krypto-Dienstleistungen zu prifen. Hierbei sind die beschriebenen, umfassenden Min-
destinhalte des Whitepapers zu beachten. AuRerdem ist zu prifen, ob Anpassungen in
der internen Organisation oder den Prozessen vorzunehmen sind. Daher ist es empfeh-
lenswert, die Prifung individueller Auswirkungen maglichst frih durchzufihren, da die
Umsetzungsfrist nach Inkrafttreten lediglich 18 Monate betragt.

Ausfihrlichere Informationen und ein umfangreiches Whitepaper zur neuen
MiCAR-Verordnung finden Sie hier.
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Ausgewadhlte Publikationen

Mit unserem monatlich erscheinenden Newsletter ,Financial Services News” (FSNews) méchten wir Sie ferner Gber die Band-
breite unserer Dienstleistungen und Branchenkenntnisse informieren.

Finanzvorstande wieder optimistischer Deloitte-Studie zu M&A-Prozessen

Geschaftsaussichten erholen sich, Starke Akquisitionstatigkeit trotz Unsicher-
Risiken bleiben heiten — Investitionen vor allem im Westen
geplant

Weiterfihrende Informationen zum Thema IAS PLUS finden Sie hier

Schaubilder

MaRisk fiir Banken
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Veranstaltungen

Nachstehend finden Sie eine Auswahl der aktuellen Veranstaltungen von Deloitte Deutschland.

Intercompany Accounting und Process Management

Im Rahmen eines Webcast informieren die Experten
von Deloitte und BlackLine Uber aktuelle Trends und

Termin:
Dienstag, 16. Mai 2023
10:00-11:00 Uhr

PE-backed CxO-Forum

Das PE-backed CxO-Forum ist eine Diskussionsplattform

chen und fachlichen Austausch. Das einzigartige
halbjahrliche Event gibt PE-backed CxOs Gelegenheit,
relevante Themen und Losungsansatze unter Peers

zu diskutieren. Werden Sie Teil dieses exklusiven Netzwerkes,
besuchen Sie unsere Veranstaltungen und bringen Sie sich

und lhre Erfahrungen ein.

Termin:
Dienstag, 23. Mai 2023
14:30-20:00 Uhr

Veranstaltungsort:
Hanauer Landstralle 154
60314 Frankfurt

Losungen rund um das Thema , Intercompany Accounting”
und prasentieren in Live-Demos neue Software-Lésungen.

far und mit CxOs von Portfoliogesellschaften zum personli-

Thomas Wenzel
Telefon: +49 89 29036 6872

Anmeldung

Isabelle Pernegger
Telefon: +49 151 1268 4000

Anmeldung

Weitere Informationen zu Themen, Terminen und Veranstaltungsorten finden Sie hier.

In Kooperation

) ° -
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Regulatorischer Informationsdienst SERVICE
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