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BaFin nimmt IT-Systeme von Brokern und Banken ins Visier

Nach den jingsten Turbulenzen an internationalen Borsen versuchten einige Anleger
sich durch den Verkauf von Wertpapieren vor groReren Verlusten zu schitzen.
Dadurch kam es bei einzelnen Anbietern jedoch zu Serveriberlastungen, die unter Um-
standen dazu fihrten, dass Dienste nicht mehr genutzt werden konnten.

An diesem Beispiel zeigt sich, wie gut Broker und Banken auf solche Ausnahmesituatio-
nen reagieren konnen und ob letztendlich ausreichende Serverkapazitaten zur
Verfligung stehen. Aber auch Unternehmen, die glimpflich durch die Marktturbulenzen
gekommen sind, sollten ihre Systeme auf den Priifstand stellen.

Grundsatzlich sind Anbieter solcher Dienste regulatorisch verpflichtet, zu jeder Zeit und
damit auch in sog. Stresssituationen funktionierende Systeme bereitzustellen. Die
Marktentwicklungen in jlingster Vergangenheit riefen daher auch die Aufsichtsbehor-
den auf den Plan, die nun versuchen, mit den Unternehmen gemeinsam Schwachstel-
len zu identifizieren und Risiken zu minimieren.

Zufallig oder auch gerade vor dem Hintergrund der aktuellen Entwicklung riickt
auch die I0OSCO dieses Thema wieder in den Fokus und knipft damit an ihre

und Analysen in Bezug auf die zunehmende Beteiligung von
Kleinanlegern aus 2023 an. In einem aktuellen werden daher
die Geschaftsmodelle und die moglichen Risiken, die sich aus den Aktivitaten von
Neo-Brokern ergeben kénnen, untersucht. Dies soll in erster Linie einem besseren
Verstandnis dieser Art der Dienstleistungen dienen und beinhaltet Empfehlungen, wie
solche Probleme durch regulatorische MaRnahmen angegangen werden sollten. Ein
besonderer Fokus liegt hier auch auf dem Verhalten von Kleinanlegern durch Initiati-
ven, die sich u.a. auf Finfluencer und Copy-Trading griinden.

Aber nicht nur die Aufmerksamkeit der Aufsichtsbehérden wird aktuell zur Uberprii-
fung und ggf. zu Anpassungen der Systemausstattungen der Anbieter fiihren. Auch die
Anleger selbst werden Schadenersatzforderungen geltend machen und Beschwerden
bei den Regulatoren einreichen. All dies fiihrt bei Banken und Finanzdienstleistern zu
mehr Aufwand und hoheren Kosten. Damit diirften auch einzelne Geschaftsmodelle im
Feuer stehen.

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

Ines Hofmann

,Marktturbulenzen
fihren zu Belastungen der
IT-Systeme.”

Ines Hofmann
Telefon: +49 69 75695 6358
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. Eigenmittelanforderungen

1. Gesamtrisikobeitrag

EU-Kommission — Entwurf einer delegierten Verordnung zur Ergdnzung der CRR
durch RTS zur Festlegung der Bedingungen und Indikatoren, anhand deren die EBA
feststellt, ob aulRergewdhnliche Umstdnde i.S.v. Art. 325az Abs. 5 und Art. 325bf
Abs. 6 CRR vorliegen (C(2025) 2287 final) vom 23. April 2025

Der finalisierte EBA-Entwurf (vgl. FSNews 7/2024) wurde ins parlamentarische Ver-
fahren Ubernommen. Die Regelungen sollen am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung
im EU-Amtsblatt in Kraft treten.

EBA — Single Rulebook zu Bruttoverlusten aus steuerlichen Ereignissen gemald

Art. 318 CRR hinsichtlich der Anforderungen an das Kreditrisiko, das Kreditbewer-
tungsanpassungsrisiko, das operationelle Risiko, das Marktrisiko und den Output
Floor (Q&A 2024 _7107) vom 11. April 2025

Bei der Berechnung des Bruttoverlusts sind gemal Art. 318 Abs. 2 lit. a i) CRR Zah-
lungen im Zusammenhang mit Versdaumnissen oder unangemessenen Prozessen,
Strafzahlungen, Zinsen, Verzugsgebiihren, Rechtskosten und, mit Ausnahme des
urspriinglich geschuldeten Steuerbetrags, Steuern, sofern dieser Betrag nicht bereits
unter Art. 318 Abs. 2 lit. e CRR enthalten ist, zu berUcksichtigen. Damit soll klarge-
stellt werden, dass Verluste, die bereits als , Timing-Verluste” in die Berechnung ein-
bezogen wurden, nicht unter Art. 318 Abs. 2 lit. a ii) CRR bericksichtigt werden dur-
fen, um eine doppelte Beriicksichtigung bei der Berechnung des Bruttoverlusts zu
vermeiden. In Bezug auf den Steuerverlust ist der urspriinglich geschuldete Steuer-
betrag nicht in den Umfang der Verlustberechnung einzubeziehen, wahrend Strafen,
Zinsen, Verzugszinsen und Rechtskosten einbezogen werden missen. AbschlieRend
wird darauf hingewiesen, dass in Fallen, in denen unrechtmaRige Steuererstattun-
gen aufgrund von Fehlverhalten, die von einem Institut entweder im eigenen oder
im Kundeninteresse vorgenommen wurden, wie z. B. im Rahmen von Cum-Cum-
Systemen oder Cum-ex-Systemen, die Riickzahlungen der zu Unrecht gezahlten
Steuererstattungen durch das Institut in den Umfang der Berechnung des Bruttover-
lusts einbezogen werden sollten. Dazu kommen die anderen Verluste und Aufwen-
dungen im Zusammenhang mit diesen Fallen (z.B. Abschopfungen, verspatete Zins-
zahlungen, andere Verzugszinsen, damit verbundene BuRgelder und Strafen, damit
verbundene Anwaltskosten und andere GebUhren).

EBA — Single Rulebook zu konzerninternen Transaktionen bei der Berechnung der
Nettopositionen und Eigenkapitalanforderungen fir das Fremdwahrungsrisiko
(Q&A 2024 _7276) vom 11. April 2025

Sowohl auf Einzel- als auch auf konsolidierter Ebene haben Institute bei der Berech-
nung der Eigenmittelanforderungen fir das Marktrisiko alle Positionen des Handels-
buchs und solche, die ein Fremdwahrungs- oder Warenpositionsrisiko beinhalten, zu
berlcksichtigen. Dies umfasst auch Positionen zwischen dem Institut selbst und
einem anderen Unternehmen derselben Gruppe. Verfiigt das Institut jedoch Uber
eine Erlaubnis nach Art. 325b CRR, werden Positionen zwischen den Unternehmen
saldiert, die unter diese Erlaubnis fallen. Verfligt die Gruppe hingegen nicht Gber die
in Art. 325b CRR genannte Erlaubnis, missen die Eigenkapitalanforderungen fir
jedes Unternehmen der Gruppe separat berechnet und anschlieRend summiert
werden. Darlber hinaus missen die Institute das Umrechnungsrisiko zwischen der
Berichtswahrung dieser Einheit und der Berichtswahrung, die zur Berechnung der
Eigenmittelanforderungen auf konsolidierter Ebene verwendet wird,
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berlcksichtigen (vgl. Q&A 2024 7194). Der Umfang der Positionen, die in die Eigen-
mittelanforderungen fir das Fremdwahrungsrisiko einbezogen werden, ist auch im
Zusammenhang mit der strukturellen Fremdwahrungsposition (bzw. den Fremd-
wahrungsrisikoabsicherungen der Kapitalquoten) geméaR Art. 352 Abs. 2 CRR bzw.
Art. 104c CRR zu verwenden.

EBA — Single Rulebook zu risikofreien Zinskurven pro Wahrung (Q&A 2025 _7334)
vom 11. April 2025

Fir die Berechnung der Eigenkapitalanforderungen fir das allgemeine Zinsrisiko
(GIRR) auf der Grundlage der Sensitivitatsmethode sollten die Institute die in den
Preisbildungsmodellen verwendeten GIRR-Kurven gemdf den Anforderungen fir die
Berechnung der Sensitivitdten in Art. 325t CRR unterscheiden. Insbesondere wenn
die Preisbildungsmodelle des Instituts auf unterschiedlichen risikofreien Zinsstruk-
turkurven pro Wahrung i.S.v. Art. 325I CRR (z.B. OIS-Kurve oder BOR-Swap-Kurve)
basieren, sollten BOR-Kurven mit unterschiedlichen Laufzeiten oder eine Onshore-
und Offshore-Wahrungskurve oder eine relevante Repo-Kurve verwendet, und diese
Kurven bei der Berechnung der Delta-GIRR als separate Kurven betrachtet werden.
Onshore- und Offshore-Varianten einer Wahrung sollten zwar als separate Kurven
betrachtet werden, aber in denselben Wahrungskorb fallen.

EBA — Single Rulebook zur Skalierung der Brutto-JTD-Betrage von Verbriefungs
tranchen mit einer Laufzeit von weniger als einem Jahr (Q&A 2025 _7335)

vom 11. April 2025

Fir die Berechnung der Eigenmittelanforderungen fir das Ausfallrisiko im Rahmen
des Marktrisikos sollten die Institute die allgemeine Definition der Laufzeit einer
Tranche gemal Art. 257 Abs. 1 CRR verwenden, jedoch ohne die in Art. 257 Abs. 2
CRR genannte Mindestlaufzeit von einem Jahr. Institute verwenden fur Verbrie-
fungstranchen mit einer Laufzeit von weniger als einem Jahr die in Art. 325x Abs. 3
CRR festgelegte Skalierung gemal Art. 325z Abs. 5 CRR.

EBA —Konsultationsentwurf fir RTS zur Anderung der EU/2023/206 und zur CRR hin-
sichtlich RTS zur Festlegung der Arten von Faktoren, die bei der Beurteilung der An-
gemessenheit von Risikogewichten flr durch Immobilien besicherte Forderungen zu
bericksichtigen sind, und die Bedingungen, die bei der Beurteilung der Angemes-
senheit von Mindestausfallwerten fir durch Immobilien besicherte Forderungen zu
berlcksichtigen sind (EBA/CP/2025/06) vom 30. April 2025

Die vorgeschlagenen Regelungen betreffen im Wesentlichen die Bewertungen fir
Immobiliensegmente oder bestimmte Teile des Hoheitsgebiets eines Mitgliedstaats
und die Verwendung anderer Datenquellen. Die Vorschriften sollen am 20. Tag nach
ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten. Die Konsultationsfrist endet
am 30. Mai 2025.

BCBS — Bericht tber die Prinzipien des Managements von Kreditrisiken (d595)
vom 30. April 2025
Der konsultierte Bericht (vgl. FSNews 3/2025) wurde ohne Anderungen finalisiert.

2. Eigenmittelquoten, Kapitalpuffer und SREP-Zuschlage

BaFin — BaFin senkt Systemrisikopuffer fiir Wohnimmobilien und behalt antizykli-
schen Kapitalpuffer bei vom 30. April 2025

Fir Wohnimmobilien wird der systemische Kapitalpuffer gemaR § 10e Abs. 1 KWG
auf 1% abgesenkt und der antizyklische Kapitalpuffer von 0,75% beibehalten.
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II.  Risikomanagement

1. Sanierung und Abwicklung

SRB — Erwartungen an die Fahigkeit von Instituten, Bewertungen vorzunehmen
vom 1. April 2025

Zunachst werden die Hauptkomponenten der Bewertungsfahigkeit erlautert. Hierzu
gehoren der Bewertungsdatenindex, die Datenverzeichnisse und entsprechende
Handbicher (Playbooks), die im Anschluss naher beschrieben werden. In gesonder-
ten Anhdangen werden Mindestanforderungen an die Dokumentation und Daten-
grundlage nebst Hinweisen definiert (Anlagen 1 bis 3 im Dokument, Anlage 4 und 5
gesondert).

2. IT- und Cyber-Risiken

BaFin — DORA Informationsregister: Hinweise flr die Einreichung Gber das BaFin
MVP Portal vom 29. April 2025

Beschrieben werden die Registrierung im MVP-Portal, die Beantragung des DORA-
Fachverfahrens sowie das Vorgehen bei der Einreichung zum Informationsregisters
nebst Rickmeldungen der BaFin und der ESAs.

3. Vergltung und Mitarbeiter

EBA — Bericht Gber das Benchmarking von Vergltungstrends und der

Praktiken sowie des geschlechtsspezifischen Lohngefalles fiir 2021 bis 2023
(EBA/Rep/2025/15) vom 15. April 2025

Bereitgestellt werden Informationen Uber die gemaR den entsprechenden EBA-Leit-
linien durchgefihrte Datenerhebung sowie die wichtigsten Ergebnisse. Die erhobe-
nen Daten zeigen ein erhebliches geschlechtsspezifisches Lohngefélle. Im Durch-
schnitt verdienen weibliche Beschéftigte in Instituten 24,48% und in Wertpapierfir-
men 32,0% weniger als mannliche Beschaftigte.

BaFin — Konsultation 10/2025: Allgemeinverfliigung bezlglich der Vergiitungs-
anzeigen von Wertpapierinstituten zum Meldestichtag 31.12.2024

(GZ: WA 4-K 5321/00161#00008) vom 24. April 2025

In Fortfihrung der Allgemeinverfigung aus 2024 in Bezug auf den Meldestichtag
31. Dezember 2023 werden mit der vorliegenden Allgemeinverfligung die entspre-
chenden Anzeigepflichten fur den Meldestichtag 31. Dezember 2024 veroffentlicht.
Diese beziehen sich wie bisher u.a. auf Vergltungen in Héhe von 1 Mio. Euro oder
mehr. Verpflichtet werden mittlere und grofRe Wertpapierinstitute und (Wertpapier-)
Institutsgruppen sowie gemischte Finanzholdinggruppen. Hierfir sind die Formulare
R 04.01.a, R04.01.b und R 04.01.c bzw. R 04.00.a, R 04.00.b und R 04.00.c zu
verwenden. Im Unterschied zum Meldestichtag 31. Dezember 2023 haben
Eigentimer groRer Wertpapierinstitute nunmehr auch eine etwaige Billigung eines
hoheren Hochstwerts fur die variable Vergltung mittels des Formulars R 07.00
anzuzeigen. Die Anzeigen sind elektronisch im XBRL-Format einzureichen. Die
Konsultationsfrist endet am 8. Mai 2025.
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I1l. Geldwaschepravention
und Sanktionen

EBA — Finaler Entwurf zu RTS zur Anderung der EU/2018/1108 (iber die Kriterien fir
die Benennung der zentralen Kontaktstellen fur E-Geld-Emittenten und Zahlungs-
dienstleister und mit Vorschriften zu ihren Aufgaben gemaR Art. 45 Abs. 10 der GW-
Richtlinie (EU/2015/849) (EBA/RTS/2025/01) vom 25. April 2025

Im Vergleich zum konsultierten Entwurf (vgl. FSNews 1/2025) ergaben sich lediglich
redaktionelle Anderungen. Die Regelungen sollen am 20. Tag nach ihrer Veréffentli-
chung im EU-Amtsblatt in Kraft treten.

BMF — Entwurf einer Verordnung zur Bestimmung der erforderlichen Angaben und
der Form der Meldung i.S.d. § 45 Abs. 5S. 1 GwG vom 22. April 2025
Vorgeschlagen werden Regelungen zur Konkretisierung der Grundlagen der Daten-
Gbermittlung und zu den Uber die Angaben nach § 43 und 44 GwG hinausgehenden
weiteren Angaben gegentber der Zentralstelle fir Finanztransaktionsuntersuchun-
gen. Letztere missen fur jeden Einzelfall u.a. in Bezug auf den Sachverhalt, die Ge-
schaftsbeziehungen und weitere Angaben zu Immobilien Ubermittelt werden. Au-
Rerdem werden die Mindestangaben fir Meldungen, denen eine Transaktion zu-
grunde liegt oder die sich auf Kryptowerte beziehen, festgelegt. Die Vorschriften
sollen am 1. Oktober 2025 in Kraft treten.

V. Anzeige-/Meldewesen,
Zulassungsverfahren

EBA —Single Rulebook zur Klassifizierung von Gegenparteien (Q&A 2025 _7342)

vom 11. April 2025

Das Europdische System Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG 2010) wird
als Grundlage fir die Meldung von Informationen zum Sektor der Gegenparteien in
FINREP-Vorlagen verwendet (vgl. Q&A 2015 1758 und Q&A 2017 _3424). Daher
folgt die in den FINREP-Vorlagen verwendete Aufgliederung nach Sektoren
weitgehend der Aufgliederung nach Sektoren in der EZB-Verordnung Uber die
Bilanzposten, die ebenfalls auf dem ESA 2010 basiert. Nicht gewinnorientierte
Einrichtungen, die Haushalte versorgen (,,NPISH”) und die hauptsachlich mit der
Produktion von nicht marktbestimmten Gitern und Dienstleistungen flr bestimmte
Gruppen von Haushalten befasst sind, sind in den Gegenparteisektor ,Haushalte”
einzubeziehen (vgl. Anhang V, Teil 1, Tz. 42 lit. f) der IT-L6sungen zur
EU/2024/3117). Wenn sie jedoch hauptsachlich 6ffentlich oder von Unternehmen
kontrolliert und finanziert werden, sollen sie den Sektoren , Staat” oder ,Nicht-finan-
zielle Unternehmen” zugeordnet werden.
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V. Investment

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

ESMA — Viertes Konsultationspaket fiir die MiFIR-Uberpriifung zur Transparenz bei
Derivaten, Paketauftrdgen und Input-/Output-Daten fir den konsolidierten Derivate-
Datenticker (ESMA74-2134169708-7311) vom 3. April 2025

Vorgestellt werden insgesamt drei technische Standards. Diese betreffen zum einen
die Transparenzanforderungen fur Derivate. AuRerdem werden Anforderungen fir
die Vorhandelstransparenz an regulierten Markten sowie multilaterale und organi-
sierte Handelsfazilitaten, fir die Nachhandelstransparenz fir Handelsplatze und In-
vestmentfirmen sowie fiir den Handel aulRerhalb von Handelsplatzen definiert. Wei-
tere Regelungen schlagen Anderungen der Regelungen fiir sog. Package Orders so-
wie die Ein- und Ausgangsdaten von CTPs vor. Die Regelungen sollen am 20. Tag
nach ihrer Veroéffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten und sechs Monate spa-
ter verbindlich werden. Die Konsultationsfrist endet am 3. Juli 2025.

ESMA — Finale Hinweise an die EU-Kommission zu den Anderungen der MiFID Il im
Zusammenhang mit dem Listing Act (ESMA35-335435667-6290) vom 8. April 2025
Im Vergleich zur konsultierten Fassung (vgl. FSNews 11/2024) ergaben sich keine
wesentlichen Anderungen.

ESMA — Finale Entwdrfe fUr technische Standards zur Konkretisierung der Kriterien
flr die Festlegung und Bewertung der Wirksamkeit der Richtlinien zur Auftragsaus-
fihrung von Wertpapierfirmen (ESMA35-335435667-6253) vom 10. April 2025

Die urspringlich konsultierte Fassung (vgl. FSNews 8/2024) wurde umfassend Gber-
arbeitet. Insbesondere wurden die Vorschriften zur Auswahl der Handelspldtze und
zum Handel fur eigene Rechnung bei der Ausfiihrung von Kundenauftragen sowie
die regelmaRige Bewertung der Wirksamkeit der internen Vorgaben zur Auftrags-
ausfihrung angepasst. Die Vorschriften sollen am 20. Tag nach ihrer Veroffentli-
chung im EU-Amtsblatt in Kraft treten und 18 Monate spater verbindlich werden.

ESMA — Finale Entwdrfe zu technischen Standards flr die Meldung von systema-
tischen Internalisierern (neue ITS), die Berechnung der Volumenbegrenzung und
der Transparenz (RTS 3) sowie Circuit Breakers (neue RTS 7a) (ESMA74-2134169708-
7780) vom 10. April 2025

Mit der konsultierten Fassung (vgl. FSNews 8/2024) wurden urspriinglich mehrere
neue ITS und RTS sowie Anderungen bestehender Standards vorgestellt. Von diesen
wurden ITS zum Inhalts und Formate der Meldung fiir systematische Internalisierer,
RTS 7a flr organisatorische Anforderungen an Handelsplatze und die Einrichtung
von Circuit Breakers, der von diesen offenzulegenden Informationen sowie die An-
derungen von RTS 3 (EU/2017/577) vorab finalisiert. Im Vergleich zu den konsultier-
ten Anderungen in Bezug auf RTS 3 ergaben sich im Wesentlichen Anderungen in
Bezug auf den Inhalt und Formate der Datenanforderungen und der zu meldenden
Informationen. Die geplanten Anderungen sollen teilweise am 1. Januar 2027 ver-
bindlich werden. Die vorgestellten Regelungen der ITS und RTS 7a wurden in der
finalen Fassung weitestgehend ohne Anderungen iibernommen. Im Wesentlichen
wurden die Regelungen fir die Auslagerung von direkten Tatigkeiten, die mit dem
Betrieb und der Uberwachung der Handelssysteme zusammenhéngen, nochmals
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https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-04/ESMA74-2134169708-7311_MiFIR_Review_Consultation_Package_4_-_Derivatives__Transparency__CTP_Input_Output_.pdf
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Uberarbeitet. Mit RTS 7a soll die EU/2017/584 aufgehoben werden. Die Neuregelun-
gen sollen am 20. Tag nach ihrer Ver6ffentlichung in Kraft treten.

2. Kryptovermogenswerte

EU-Kommission — Entwurf einer delegierten Verordnung zur Erganzung der MiCAR
durch RTS zur Prazisierung der Vorkehrungen, Systeme und Verfahren zur Vorbeu-
gung, Aufdeckung und Meldung von Marktmissbrauch, der fir die Meldung eines
vermuteten Marktmissbrauchs zu verwendenden Muster und der Verfahren fir die
Abstimmung zwischen den jeweils zustandigen Behorden bei der Aufdeckung von
grenziberschreitendem Marktmissbrauch und dessen Belegung mit Sanktionen
(C(2025) 2480 final) vom 29. April 2025

Der finale Entwurf der ESMA (vgl. FSNews 1/2025) wurde ins parlamentarische Ver-
fahren Ubernommen. Muster fir Verdachtsmeldungen werden in einer gesonderten
Anlage veroffentlicht. Zeitgleich wurden Leitlinien zu den Aufsichtspraktiken der
zustandigen Behorden zur Verhinderung und Aufdeckung von Marktmissbrauch fina-
lisiert. Diese wurden im Vergleich zur konsultierten Fassung (vgl. FSNews 4/2023)
Uberarbeitet und neu gegliedert. Sie enthalten Regelungen u.a. zur Verhaltnismalig-
keit, zum allgemeinen Ansatz zur Verhinderung und Aufdeckung von Marktmiss-
brauch im Rahmen der MiCAR, zur Integration bestehender Aufsichtspraktiken, zur
Beaufsichtigung der Vorkehrungen, Systeme und Verfahren zur Verhinderung und
Aufdeckung von Marktmissbrauch sowie zur Koordinierung durch die ESMA. Diese
ergdnzen die Vorschriften der delegierten Verordnung. Die Regelungen der Verord-
nung sollen am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten.

BGBI. — Bekanntmachung Uber das AuRerkrafttreten der Kryptowertetransfer-
verordnung vom 23. April 2025

Die Kryptowertetransferverordnung trat bereits am 30. Dezember 2024 aulRer Kraft.
Die Bekanntgabe erfolgte am 23. April 2025 im BGBI. Teil 118.

3. Marktmissbrauchsverordnung/-richtlinie - MAR/MAD

ESMA — Konsultationspapier fir einen Entwurf von RTS zur Ausweitung der Verwen-
dung des vereinfachten Formats von Insiderlisten (ESMA74-1103241886-1096)

vom 3. April 2025

Die vorgestellten Regelungen konkretisieren die Anforderungen an die Insiderlisten
flr Emittenten und alle in ihrem Auftrag oder firr ihre Rechnung handelnden
Personen sowie solche, deren Finanzinstrumente zum Handel an einem KMU-
Wachstumsmarkt zugelassen sind nach Art 18 Abs. 1 und 6 EU/2014/596. AuRerdem
soll die EU/2022/1210 fur das Format der Insiderlisten und deren Aktualisierungen
aufgehoben werden. Die Vorschriften sollen am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung
im EU-Amtsblatt in Kraft treten. Die Konsultationsfrist endet am 3. Juni 2025.

4. European Market Infrastructure Regulation — EMIR

ESMA — Konsultationspapier fiir einen Entwurf von RTS zur Anderung der
EU/149/2013 zur weiteren Detaillierung des neuen EMIR-Clearing-Schwellenwert-
systems (ESMA74-1049116225-632) vom 8. April 2025

Vorgestellt werden neue Clearingschwellenwerte flr aggregierte und nicht geclearte
Positionen sowie Regelungen fiir Mechanismen, die ihre Uberpriifung auslésen. Sie
sollen am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten. Die
Konsultationsfrist endet am 16. Juni 2025.
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5. Alternative Investmentfonds (AlFs) und Organismen fir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)

ESMA — Finaler Entwurf fr RTS zu Liquiditdatsmanagementinstrumenten gemal der
AIFMD- und der OGAW-Richtlinie (ESMA34-1985693317-1259) vom 15. April 2025
Im Vergleich zur konsultierten Fassung (vgl. FSNews 8/2024) ergaben sich umfas-
sende Uberarbeitungen der vorgeschlagenen Texte, insbesondere in Bezug auf die
Vorschriften fir die Preisgestaltung. Die Regelungen sollen am 20. Tag nach ihrer
Veroffentlichung in Kraft treten.

ESMA — Finale Leitlinien zu LMTs von OGAW und offenen AlFs (ESMA34-
1985693317-1160) vom 15. April 2025

Im Vergleich zur konsultierten Fassung (vgl. FSNews 8/2024) ergaben sich im We-
sentlichen redaktionelle Anderungen. Neu aufgenommen wurde die Verpflichtung
fir Fondsmanager, die Aktivierung von Riicknahme-Gates in Fallen von Riicknahme-
antragen in Betracht zu ziehen, wenn der vorgesehene Schwellenwert Gberschritten
wird. Hierbei kann die Aktivierung von Riicknahme-Gates weniger geeignet sein,
wenn ein Fonds Bewertungsprobleme hat. In diesem Fall kann der Manager den
Einsatz anderer LMTs (z.B. Aussetzungen zusammen mit der Aussetzung des NAV) in
Betracht ziehen. Die Regelungen werden zeitgleich mit den in ESMA34-1985693317-
1259 finalisierten Entwdrfen fur RTS verbindlich.

VI. Rechnungslegung und Prifung

BaFin — Konsultation 09/2025: Zweite Verordnung zur Anderung der Priifungsbe-
richtsverordnung (GZ: BA 51-FR 2441/00004#00002) vom 14. April 2025

Vorgestellt werden in dem Entwurf Anpassungen der Prifungsberichtsverordnung.
Dabei ist vorgesehen, dass der Abschlussprifer zuklinftig Méangel nach ihrer
Schwere zu klassifizieren hat. AuRerdem sollen Prifungsberichte zukiinftig sowohl
bei der BaFin als auch bei der Deutschen Bundesbank nur noch elektronisch einge-
reicht werden kénnen. Weitere Anderungen ergeben sich in Bezug auf die Priifung
der Voraussetzungen fir die Befreiung von den besonderen Meldepflichten in Bezug
auf das Marktrisiko und die vom Institut selbst zu berechnenden Delta-Faktoren fir
Optionen und Optionsscheine. Ausgeweitet wird der Prifungsumfang in Bezug auf
die Anforderungen der Institutsvergitungsverordnung, wonach der Abschlussprifer
z.B. die Angemessenheit und die Transparenz der Verglitungssysteme beurteilen
soll. Es ist zudem vorgesehen, dass der Abschlussprifer die Angemessenheit und
Wirksamkeit der Organisation des Anzeige- und Meldewesens beurteilt. Gesondert
werden in Anlagen die angepasste Datentbersicht fir Bausparkassen, der
gednderte Erfassungsbogen zu § 27 PrifbV sowie eine Vorlage fir die tabellarische
Ubersicht der Priifungsfeststellungen veréffentlicht. Die Regelungen sollen iberwie-
gend am Tag nach ihrer Verkiindung im BGBI. in Kraft treten. Die Konsultationsfrist
endet am 12. Mai 2025.
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VII. Aufsichtsregime / Zusammen-
arbeit der Aufsichtsbehorden

EU-Kommission — Entwurf einer delegierten Verordnung zur Erganzung der CRD
durch RTS zur Festlegung der allgemeinen Bedingungen fir die Arbeitsweise von
Aufsichtskollegien und zur Aufhebung der EU/2016/98 (C(2025) 701 final)

vom 23. April 2025

Der Entwurf (vgl. FSNews 02/2024) wurde ins parlamentarische Verfahren tber
nommen. In einem gesonderten Anhang wurden die Alt- und Neuregelungen
gegenlbergestellt. Die Regelungen sollen am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung
im EU-Amtsblatt in Kraft treten.

VIII. Nachhaltigkeit

EU-Amtsblatt — Richtlinie zur Anderung der EU/2022/2464 (CSRD) und der
EU/2024/1760 (CSDDD) beziglich der Daten, ab denen die Mitgliedstaaten be-
stimmte Anforderungen an die Nachhaltigkeitsberichterstattung und die Sorgfalts-
pflichten von Unternehmen erfillen missen (EU/2025/794) vom 14. April 2025
Die Anderungsrichtlinie (vgl. FSNews 3/2024) wurde am 16. April 2025 im
EU-Amtsblatt Reihe L veroffentlicht und trat am 17. April 2025 in Kraft.

EU-Kommission — Entwurf einer delegierten Verordnung zur Erganzung der
EU/2023/2631 durch Festlegung des Inhalts, der Methoden und der Aufmachung
der Informationen, die Emittenten von Anleihen, die als 6kologisch nachhaltig ver-
marktet werden oder an Nachhaltigkeitsziele geknlpft sind, in den Vorlagen flr
nach der Emission erfolgende regelmaRige Offenlegungen freiwillig ausweisen
(C(2025) 5 final) vom 16. April 2025

Der Entwurf der ESMA (vgl. FSNews 1/2025) wurde ins parlamentarische Verfahren
Gbernommen. In einem gesonderten Anhang wurden Vorlagen fur die regelmaRige
Offenlegung nach der Emission von Anleihen, die als 6kologisch vermarktet werden
bzw. an die Nachhaltigkeitsziele geknlpft sind, bereitgestellt. Die Verordnung soll
am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten.

EBA — Leitlinien zum Management der Umwelt-, Sozial- und Governance-Risiken
(ESG) (EBA/GL/2025/01) vom 8. Januar 2025 (veroffentlicht am 3. April 2025)
Die Leitlinien (vgl. FSNews 2/2025) wurden nunmehr in deutscher Sprache verof-
fentlicht. Sie gelten grundsatzlich ab dem 11. Januar 2026.

ESMA — Abschlussbericht der Common Supervisory Action (CSA) fur ESG-Bericht-
erstattung nach der Benchmark-VO (ESMA81-168987738-748) vom 9. April 2025
Berichtet wird Uber Aspekte der ESG-Berichterstattung flir Benchmarks. Zunachst
werden der Umfang der Analyse und die fir die Untersuchung verwendete Metho-
dik erldutert. Anschliefend wird auf die zugrunde liegenden Markt- und ESG-Daten,
die rechtlichen Grundlagen, Leitprinzipien fir BMR-ESG-Offenlegungen und die
Datenverflgbarkeiten eingegangen. Hierauf aufbauend werden sowohl obligatori-
sche ESG-Faktoren wie etwa Treibhausgasintensitdt, Umweltfreundlichkeit von
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Produkten und Dienstleistungen, SozialverstéRe und das geschlechtsspezifische
Lohngefalle néher beleuchtet. In Bezug auf die freiwilligen ESG-Faktoren werden u.a.
die Faktoren der erneuerbaren Energien und klimabedingte physische Risiken aufge-
griffen.

BaFin — Leitlinien zur Uberwachung von Nachhaltigkeitsinformationen
(Enforcement) (ESMA32-992851010-1815) vom 29. April 2025

Die Leitlinien (vgl. FSNews 8/2024) wurden nunmehr in deutscher Sprache verof-
fentlicht.

EBA — Single Rulebook zur ESG P3 — Vorlage 1 — Angaben zu Treibhausgasemissionen
in Spalte k und zum Bruttobuchwertanteil des Portfolios, abgeleitet aus der
unternehmensspezifischen Berichterstattung in Spalte i (Q&A 2024 _7225)

vom 11. April 2025

Der Nenner, der fir die Berechnung der in Spalte k der Vorlage 1 des Anhangs XXXIX
der EU/2021/637 angegebenen Prozentsatze verwendet wird, sollte Risikopositionen
ohne gemeldete oder geschatzte Treibhausgasemissionen umfassen.

IX. Versicherungen

EIOPA — Serie von Konsultationspapieren im Zusammenhang mit dem Solvency I

Review (EIOPA-BoS-25-79,-81,-110) vom 3. April 2025

Die am 3. April 2025 von der EIOPA veroffentlichten und nachstehend erldauterten
Konsultationspapiere stehen im Zusammenhang mit dem Solvency ll-Review. Die

Serie beinhaltet folgende Konsultationspapiere:

e  Entwurf von Leitlinien zu Ausnahmen vom Anwendungsbereich der
Gruppenaufsicht (EIOPS-BoS-25-079). Gruppenaufseher konnen unter
aullergewohnlichen Umstanden (Rick-)Versicherungsunternehme vom
Anwendungsbereich der Gruppenaufsicht ausnehmen. Diese auRerge-
wohnlichen Umstdnde werden in den Leitlinien ndher beschrieben.

e  Entwurf Gberarbeiteter Leitlinien zur Behandlung verbundener Unter-
nehmen (EIOPA-BoS-25-081). Dieser Leitlinien beinhalten die Identifikation
von und den Umgang mit verbundenen Unternehmen im Kontext von
Solvency IlI. Die Uberarbeiteten Leitlinien aktualisieren und klaren Anwei-
sungen im Hinblick auf den Solvency ll-Review. Einige Leitlinien wurden
auch vereinfacht oder geldscht.

e  Entwurf einer Uberarbeiteten Opinion zur dynamischen Volatilitats-
anpassung (EIOPA-BoS-25-110). Diese hat die aufsichtliche Einschdtzung
interner Modelle einschliellich der dabei verwendeten dynamischen Vola-
tilitdtsanpassung zum Gegenstand und stellt eine Folge der Uberarbeiteten
Methodik zur Ermittlung der Volatilitatsanpassung dar.

Die Konsultationsfrist der vorstehenden Konsultationen endet am 26. Juni 2025.

EIOPA —Serie von Konsultationspapiere in Vorbereitung des Rahmenwerks zur
Sanierung und Abwicklung von (Rlck-)Versicherungsunternehmen
(EIOPA-B0S-25-097-103) vom 29.April 2025

Die EIOPA hat sechs Konsultationspapiere im Zusammenhang mit der Implementie-
rung der Sanierungs- und Abwicklungsrichtlinie fir (Rick-)Versicherungsunterneh-
men (IRRD) veroffentlicht. Die Richtlinie legt den Schwerpunkt auf praventive
Planung und effektives Krisenmanagement, erlaubt aber auch die Abwicklung
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scheiternder (Rick-)Versicherungsunternehmen. Die einzelnen Konsultationspapiere
werden nachstehend kurz erldutert. Die Serie beinhaltet folgende Entwrfe fir RTS
und Leitlinien:

RTS Uber den Inhalt von praventiven (Gruppen-)Sanierungspldanen

Dieser legt die Mindestinhalte eines praventiven (Gruppen-)Sanierungs-
plans von (Rick-)Versicherungsunternehmen im Rahmen der praventiven
Planungsanforderungen fest.

RTS Uber Kriterien fr praventive Sanierungsplanungsanforderungen und
Methoden zur Bestimmung der Marktanteile

Dieser Entwurf beinhaltet Kriterien zur Auswahl von (Rick-)Versicherungs-
unternehmen, die praventive Sanierungsplane erstellen sollten, und be-
schreibt die Methoden zur Ermittlung des Marktanteils, um zu gewéhrleis-
ten, dass mindestens 60% des betreffenden Marktes abgedeckt werden.
RTS Uber den Inhalt von (Gruppen-)Sanierungspldnen

Dieser hat den Mindestinhalt von (Gruppen-)Sanierungspldnen zum Gegen-
stand.

Leitlinien Uber Kriterien fur die Identifikation von kritischen Funktionen
Dieser Entwurf legt Kriterien fur die Identifikation von kritischen Funktio-
nen fest, deren Stérung schwerwiegende Auswirkungen auf Versicherungs-
nehmer und/oder die Finanzmarktstabilitat haben konnte.

Leitlinien, um Kriterien und Sachverhalte fur die Bewertung der Aufldsbar-
keit von (Ruck-)Versicherungsunternehmen festzulegen

Diese legen Kriterien fur die Bewertung der Auflosbarkeit von (Rick-)Ver-
sicherungsunternehmen und -gruppen fest einschlieRlich der Durchfiihr-
barkeit und Glaubwurdigkeit der Abwicklungsstrategie.

Entwurf flr Leitlinien Uber MaRnahmen, um Hindernisse flr die Abwick-
lungsfahigkeit zu beseitigen und fir Umstdnde, unter denen die einzelnen
MaRnahmen angewendet werden

Diese beinhalten MaRnahmen, um Hindernisse fur die Abwicklungsfahigkeit
von (Ruck-)Versicherungsunternehmen bzw. -gruppen durch die zustandige
Behorde zu adressieren oder zu beseitigen.

Die Konsultationsfrist endet am 31. Juli 2025.
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Finanzaufsicht

Die geplanten Anderungen der Prifungsberichtsverordnung enthalten neben
den erwartbaren Klarstellungen auch erweiterte aufsichtliche Vorgaben, die
zu umfassenden Anforderungen fihren dirften.

Was bringen die geplanten Anderungen der Priifungsberichtsverordnung fiir die zu
prufenden Institute?

Nachdem bereits 2021 erste Uberlegungen in Bezug auf eine Anderung der
Prufungsberichtsverordnung diskutiert wurden, stellt die BaFin aktuell den
Konsultationsentwurf fir eine Anderungsverordnung zur Diskussion (vgl. hierzu die
Rubrik Rechnungslegung und Prifung).

Mit der Zweiten Verordnung zur Anderung der Prifungsberichtsverordnung soll
zuvorderst den zahlreichen Entwicklungen im Bankenaufsichtsrecht, d.h. den
geanderten und teilweise erweiterten aufsichtlichen Anforderungen an die Insti-

tute, Rechnung getragen werden. Solche ergaben sich zuletzt vor allem durch ,»H dherer Prifu Nngsa uf-
da‘s R|5||<or.eSju2|erungsgesetz und das zweite F|nan.zm.ar|<tno”vel'l|erungsgesgtz. wa ﬂd trifft a UCh dle

Mit dem Risikoreduzierungsgesetz wurden zum Beispiel zusatzliche Eigenmittel-

und Kapitalpufferanforderungen sowie Anforderungen an die Verschuldungs- |I’]St|tute,”

quote definiert.

Wilhelm Wolfgarten
Dariiber hinaus wurden auch die FinaRisikoV, InstitutsVergV, das BauSparkG so- Telefon: +49 211 8772 2423
wie das PfandBG weiterentwickelt. Weiterer Anderungsbedarf ergab sich auch
aus der Regelung des algorithmischen Handels im WpHG. Nicht zuletzt fihrten
auch die Uberarbeitungen der CRR auf europaischer Ebene zu Anderungsbedarf
in der Prifungsberichtsverordnung.

Vor diesem Hintergrund sieht die PrifbV-E neue aufsichtliche Vorgaben u.a. zur
Einhaltung der Befreiungsvoraussetzungen fiir die besonderen Meldepflichten in
Bezug auf das Marktrisiko bzw. im Hinblick auf vom Institut selbst berechnete
Delta-Faktoren fir Optionen und Optionsscheine vor.

Daneben werden die bestehenden Vorgaben an die Abschlussprifer ausgewei-
tet. Dieser hat zuklnftig eine Kategorisierung der getroffenen Beanstandungen
bzw. der identifizierten Mangeln vorzunehmen und auch die Abarbeitung von
Mangeln aus Sonderpriifungen nachzuverfolgen. Darliber hinaus werden vom ~
Abschlussprifer vermehrt Beurteilungen zur Einhaltung von aufsichtlichen An- ” U mfasse nde N aCh
forderungen bzw. Angemessenheits- und Wirksamkeitsaussagen gefordert. ve rfo|gu ng d er |\/| a nge|

angestrebt.”

Zur Kategorisierung von Prifungsfeststellungen wird § 4a PriifbV-E neu aufge-
nommen. Danach hat der Prifer aulRerhalb der sog. Geldwascheprifung nach
den §§ 26 und 27 PrifbV festgestellte Mangel nach den Klassen F1 bis F4 einzu- Ines Hofmann

werten. Damit wird die von der Deutschen Bundesbank und der EZB bei Sonder- Telefon: +49 69 75695 6358
prifungen z.B. nach § 44 KWG bzw. Inspektionen verwendete Kategorisierung

GUbernommen. Die Klassifizierung bezieht sich auf die Schwere der Beanstandung

und die potenzielle Auswirkung auf das geprufte Institut. Die dadurch erreichte

Vereinheitlichung der Klassifizierung soll der Aufsicht die Beurteilung der im Pri-

fungsbericht benannten Beanstandungen erleichtern.
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Mit § 4b PrufbV-E soll die Mangelverfolgung neu und umfassender geregelt wer-
den. Wahrend in § 4 Abs. 7 PrifbV bisher nur die Darlegung der Mangelbeseiti-
gung vorgegeben war, sind nunmehr die Geeignetheit, Angemessenheit und,
soweit moglich, die Wirksamkeit der MalRnahmen zur Beseitigung der bei der
letzten Prufung festgestellten Mangel zu beurteilen. Davon erfasst sind auch die
Sonderprufungen nach § 44 Abs. 1 S. 2 KWG bzw. nach Art. 12 Abs. 1 SSM-Ver-
ordnung (EU/1024/2013). Bemerkenswert ist auch der Umgang mit abschlussbe-
zogenen Feststellungen. Uber deren Entwicklung ist fir die nachsten drei Be-
richtsjahre gesondert zu berichten.

In der PrifbV-E wird zudem anstatt — wie bisher — einer bloRen Darstellung der
Vergitungssysteme eine Beurteilung der Angemessenheit und Transparenz so-
wie der Einhaltung von Einzelanforderungen aus der InstitutsVergV gefordert.
AuRerdem sind nunmehr explizit die Angemessenheit und Wirksamkeit der Orga-
nisation des Anzeige- und Meldewesens zu beurteilen (§ 25 Prifb-E). Unklar ist
bisher jedoch, welche Anzeigen und Meldungen konkret hierunter zu subsumie-
ren sind und wie in diesem Zusammenhang, die bereits geforderten Angemes-
senheitsprifungen u.a. in Bezug auf die Eigenmittel, Kapital- und Verschuldungs-
quoten zu verstehen sind.

Erstmals werden in der PrufbV die aufsichtlichen Vorgaben zur Prifung der Ein-
haltung der Anforderungen nach Art. 28 MiFIR konkretisiert (§ 29 Abs. 1 S. 2 Nr.
2 Buchstabe i) KWG). Demnach hat der Abschlussprifer zu beurteilen bzw. zu
prifen, ob Vorkehrungen und Systeme etabliert wurden, um die Erfullung der
Voraussetzungen fir den Handel Uber geregelte Markte, MTF oder OTF oder an
Handelstischen einzuhalten und sicherzustellen (§ 14 Abs. 6 PrifbV-E).

Insgesamt durften diese Entwicklungen nicht nur aufseiten der Abschlussprifer
zu Mehraufwand flihren, sondern auch bei den Instituten. Neben den zusatzli-
chen Erklarungs- bzw. Nachweiserfordernissen ist v.a. im Hinblick auf die Man-
gelklassifizierung und -nachverfolgung mit einem erhéhten Abstimmungsbedarf
zu rechnen.

Hierauf sollten Institute sich frihzeitig einrichten.
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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.

Geldwéasche-Compliance | EU-Geldwaschepravention-MaRnahmenpake
Teil 4: Zusatzliche Pflichten im Zusammenhang mit Mitteilungen zum Transparenzregister

EU-weit vereinheitlichte Geldwasche- und Transparenzvorgaben flihren zu einer Erweiterung der
mitteilungspflichtigen Angaben zu wirtschaftlichen Eigentimern sowie zusatzlichen Dokumentati-
ons-, Erklarungs- und Nachweispflichten.

Weiterfihrende Informationen zum Thema IAS PLUS finden Sie hier.

Schaubilder

MaRisk (BA)
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Veranstaltungen

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

Sustainable Finance Update Anmeldung
In den verschiedenen Webcasts erhalten Sie Informationen

Uber die aktuellen Entwicklungen in den Themenbereichen
GRI-Branchenstandards, Klima-Transitionspldne, EBA Guideline

und EIOPA Report zum Management von ESG-Risiken sowie SFDR

in der Realwirtschaft.

EBA Guideline und EIOPA Report

Wir geben einen Uberblick Uiber die wichtigsten Inhalte der neu-
esten Veroffentlichungen aus der EBA-Guideline und dem EIOPA
Report zum Management von ESG-Risiken.

14. Mai 2025, 14:00-15:00 Uhr

SFDR in der Realwirtschaft

Wir informieren Gber die wichtigsten Auswirkungen und Zusam-

menhange zwischen SFDR und Realwirtschaft.

19. Mai 2025, 14:00-15:00 Uhr

Banking Trend Radar Registrierung

Navigating the Future of Trade Finance: Opportunities, Chal-
lenges, and Digital Revolution

Trade finance has been an integral part of international trade for
centuries and continues to play a crucial role in facilitating busi-
ness growth and driving economic development. Despite being a
traditional business, trade finance is characterized by complexity
and is affected by rapid market changes, prompting financial insti-
tutions to continually seek innovative solutions.

22. Mai 2025, 14:00 — 14.25 Uhr

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

In Kooperation

e o [ ] ]
RADAR (@) VO \8 Deloitte
Regulatorischer Informationsdienst SERVICE
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Hinweis

Bitte schicken Sie eine E-Mail an info-fsi@deloitte.de, wenn Sie Fragen zum Inhalt haben, wenn dieser Newsletter an andere
oder weitere Adressen geschickt werden soll oder Sie ihn nicht mehr erhalten wollen.
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Ines Hofmann
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