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Regierungsentwurf zum Standortférdergesetz (StoFoG)

Mit dem am 10. September 2025 veroffentlichten werden in weiten Teilen
die Regelungen des Ubernommen, das wegen des vorzeitigen Ablaufs der
20. Legislaturperiode nicht finalisiert werden konnte. Ziel der neuen Regelung ist es,
den Finanzstandort Deutschland zu starken, indem die Finanzierungsmoglichkeiten fir
Unternehmen verbessert und birokratische Hirden abgebaut werden.

Wie bereits im ZuFinG |IR€€ ist vorgesehen, dass Aktien mit einem geringeren Nenn-
wert als ein Euro herausgegeben werden dirfen, um die Flexibilitat von Kapitalmal3-
nahmen kleiner Unternehmen zu erhéhen. Auch eine Regelung im Steuerrecht zum
Hochstbetrag zur Ubertragung von stillen Reserven aus der VerduRerung von Anteilen
an Kapitalgesellschaften ist betroffen. Dieser soll auf 2 Mio. Euro erhoht werden, so-
fern diese im Betriebsvermogen gehalten wurden und fir Reinvestitionen nach

§ 6b Abs. 10 S. 1 EstG i.S.d. StoF6GReeE in beglinstigte Wirtschaftsgiter genutzt
werden. Damit vervierfacht sich der bisherige Hochstbetrag beim sog. ,,Roll-over”.

Die Anderungen im und im sollen einen Rahmen fir Fondsinvestitionen
in erneuerbare Energien und Infrastruktur schaffen, indem die Investitionsmaoglichkei-
ten fiir Fonds z.B. durch unbegrenzte Investitionen in gewerbliche Personengesell-
schaften oder andere Fonds wie ELTIF erweitert werden.

Dem Birokratieabbau soll mit MaRnahmen wie u.a. die geplante Streichung der
Erlaubnispflicht fur Drittstaatenhandelsplatze im WpHG sowie die Erhohung der
Obergrenzen (von 100 Mio. Euro auf 200 Mio. Euro), die bei nichtfinanziellen Unter-
nehmen eine Prufungspflicht der Anforderungen nach EMIR auslésen, Rechnung
getragen werden. Im Vergleich zum ZuFinG |1 wird durch den geplanten Wegfall der
nationalen Meldepflicht zum Millionenkreditmeldewesen nach § 14 KWG ein weiterer
Baustein zum Birokratieabbau erganzt. Dieser Schritt war schon lange erwartet und
soll jetzt umgesetzt werden.

Ich wiinsche Ihnen auch bei dieser Ausgabe eine interessante Lektire mit den
FSNews.

Kerstin Hettermann

,Millionenkredit-
meldungen entfallen.”

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

EU-Amtsblatt — Delegierte Verordnung zur Anderung der CRR im Hinblick auf den
Geltungsbeginn der Eigenmittelanforderungen fiir das Marktrisiko (EU/2025/1496)
vom 12. Juni 2025

Bis zum 1. Januar 2027 wenden die Institute weiterhin Teil 3 Titel IV der CRR und
die Marktrisikoanforderungen der Art. 430, 430b, 445 und 455 CRR in der am

8. Juli 2024 geltenden Fassung an. Die Anderungsverordnung (vgl. FSNews 07/2025)
wurde am 19. September 2025 im EU-Amtsblatt veroffentlicht und trat am 20. Sep-
tember 2025 in Kraft. Sie gilt ab dem 1. Januar 2026.“

EBA — Leitlinien zu ADC-Risikopositionen gegentber Wohnimmobilien gemafd
Art. 126a CRR (EBA/GL/2025/03) vom 27. Juni 2025

Die Leitlinien (vgl. FSNews 07/2025) wurden nunmehr in deutscher Sprache
veroffentlicht. Sie gelten ab dem 4. November 2025.

EBA — Anhorung zur Konsultation zu Leitlinien fir die Schatzung des Kredit-umrech-
nungsfaktors (zu EBA/CP/2025/10) vom 3. September 2025

Zum Konsultationsverfahren EBA/CP/2025/10 (vgl. FSNews 08/2025) wurden
erlduternde Informationen veréffentlicht.

II.  Risikomanagement

1. Governance und Compliance

EBA — Anhorung zur Konsultation fiir die Uberarbeitung der Leitlinien fir
Uberwachung und Governance von Bankprodukten im Privatkundengeschaft zur
Bericksichtigung von Produkten mit ESG-Merkmalen und Greenwashing-Risiken
(zu EBA/CP/2025/13) vom 11. September 2025

Zum Konsultationsverfahren fir die Uberarbeitung der sog. POC-Leitlinien
(EBA/CP/2025/13, vgl. FSNews 08/2025) wurden weitere Informationen
verdoffentlicht.

2. IT- und Cyber-Risiken

EBA — Anhorung zur Konsultation zu den Leitlinien fur ein solides Management von
Risiken durch Dritte (nicht-IKT-bezogene Dienstleistungen) vom 5. September 2025
Zu den Konsultationsverfahren fir die folgenden Leitlinien (vgl. FSNews 08/2025)
wurden erlauternde Informationen verdffentlicht.

e Solides Management von Risiken durch Dritte fir nicht-IKT-bezogene

Dienstleistungen (EBA/CP/2025/12)
e Definition von Zahlungsausfallen (EBA/CP/2025/09)
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=OJ:L_202501496
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BMI — Referentenentwurf fir ein Gesetz zur Umsetzung der EU/2022/2557 und

zur Starkung der Resilienz kritischer Anlagen vom 27. August 2025 (veroffentlicht am
1. September 2025)

Die vorgeschlagenen Regelungen enthalten solche zur Identifizierung kritischer Anla-
gen, die in einer Verordnung weiter konkretisiert werden, sowie fiir deren
Registrierung. Den Betreibern kritischer Anlagen werden MaRnahmen auferlegt, die
ihre Resilienz starken sollen. Dazu gehort die Erarbeitung und Umsetzung von
Resilienzplanen, in denen auf der Basis von Risikoanalysen und -bewertungen der
Betreiber dargestellt wird, welche geeigneten und verhaltnismaRigen technischen,
sicherheitsbezogenen und organisatorischen MalBnahmen zur Starkung der Resilienz
getroffen werden. Das KRITIS-Dachgesetz enthalt Resilienzziele, die die Betreiber
kritischer Anlagen mit ihren MalRinahmen erreichen missen, sowie zur Orientierung
eine Ubersicht von beispielhaften MaRnahmen, die sie diesbeziiglich treffen kénnen.
Die Vorschriften sollen Gberwiegend am Tag nach ihrer Veroffentlichung im BGBI. in
Kraft treten.

BMDS — Referentenentwurf fiir ein Gesetzes zur Durchfihrung der EU/2024/1689
(Verordnung tber kinstliche Intelligenz) vom 11. September 2025

Festgelegt werden neben Verfahrensvorschriften fiir die Uberwachung des
Einsatzes und des in Verkehrbringens von KI-Systemen auch die Zustandigkeiten fur
Unternehmen des Finanzsektors. Hier soll die Uberwachungsaufgabe fir eine Reihe
von Finanzunternehmen von der BaFin Gbernommen werden. Es werden Befugnisse
definiert und UberwachungsmalRnahmen festgelegt. Ziel ist eine innovationsfreund-
liche und birokratiearme Durchfiihrung der Anforderungen aus EU/2024/1689.

I1l. Geldwaschepravention
und Sanktionen

EU-Amtsblatt — Restriktive Malknahmen angesichts von Handlungen, die die territori-
ale Unversehrtheit, Souveranitat und Unabhéangigkeit der Ukraine untergraben oder
bedrohen, vom 15. September 2025

Die EU hat erneut aufgrund der Invasion des russischen Militars in die Ukraine noch-
mals ihre Sanktionen gegen Russland ausgeweitet. Es wurden personen- und organi-
sationsbezogene Sanktionslisten erganzt. Im Einzelnen wurden die folgenden Rege-
lungen am 15. September 2025 im EU-Amtsblatt Reihe L veroffentlicht und traten
jeweils am gleichen Tag in Kraft:

e EU/2025/1894 bzw. EU/GASP/2025/1895

BGBI. — Verordnung Uber die Form von und die erforderlichen Angaben in
Meld-ungen an die Zentralstelle flr Finanztransaktionsuntersuchungen nach

§ 43 Abs. 1 und § 44 GwG (GwG-Meldeverordnung — GwGMeldV) vom 26. Au-

gust 2025

Die Verordnung (vgl. FSNews 05/2025) wurde am 1. September 2025 im BGBI. Teil |
Nr. 200 veroffentlicht und tritt am 1. Marz 2026 in Kraft.
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V. Anzeige-/Meldewesen,
Zulassungsverfahren

1. FINREP/COREP-Reporting

EZB — Entwurf einer Verordnung zur Anderung der EU/2015/534 (iber die Meldung
aufsichtlicher Finanzinformationen (EZB/2025/31) vom 12. September 2025

Die Tabellen 18 (Angaben zu vertragsgemal bedienten Risikopositionen und
notleidenden Risikopositionen) und 19 (Angaben zu gestundeten Risikopositionen)
der Anhédnge IV und V werden um insgesamt neun Datenpunkte erweitert. Hier-
durch sollen bestimmte Angabepflichten auf weniger bedeutende Institute (LSIs),
die dem Meldeumfang FINREP-Datenpunkte unterliegen, ausgeweitet werden.

Die ergdnzten Datenpunkte sind im Anhang der Verordnung gelb gekennzeichnet.
Die neuen Meldeanforderungen sind ab dem 30. Dezember 2025 anzuwenden.

EBA — Single Rulebook zur Meldepflicht fiir COREP Vorlage C10.00 (Q&A 2025 7433)
vom 19. September 2025

Gefragt wurde, ob Kreditinstitute, die den Standardansatz fir das Kreditrisiko und
die interne Modellmethode flr die Berechnung der Risikopositionsbetrage von SA-
Risikopositionen fur das Gegenparteiausfallrisiko anwenden, Zeile 270 der Vorlage10
befiillen missen. Dies wurde dahingehend bejaht, dass die Vorlage 10 zur Anwen-
dung kommt, sofern die Kreditinstitute die interne Modellmethode gemaR Kapitel 6
Abs. 6 CRR verwenden. In diesem Fall missen die SA-Kreditinstitute jedoch nur die
Informationen zum Gegenparteiausfallrisiko melden.

EBA — Single Rulebook zur bereichterstattung in C 07.00 (Q&A 2025 _7402)

vom 19. September 2025

Gefragt wurde, ob auch sdmtliche vertraglichen Vereinbarungen, die alle in Art. 5
Nr. 10 lit. a bis e CRR genannten Bedingungen erfillen, in Zeile 0800 der Vorlage C
07.00 anzugeben sind. In diesem Zusammenhang wurde darauf hingewiesen, dass
die durch die CRR3 in Art. 111 CRR eingefihrte Anderung bisher in den Anweisungen
zu Zeile 0080 der Vorlage C 07.00 EU/2024/3117 nicht berlcksichtigt wurde. Dies
soll mit der nachsten Aktualisierung der COREP-Anweisungen erfolgen. Dabei wer-
den auch die Betrage erfasst, die gemall Art. 111 Abs. 2 bis 4 CRR zu melden sind.
Tatsachlich sind alle nicht derivativen auRerbilanziellen Risikopositionen in Zeile
0080 zu melden. Daher sind nicht nur diejenigen, die gemaf Art. 111 Abs. 2 CRR
unter den Anhang | fallen, erfasst, sondern auch diejenigen, fir die gemaR Art. 111
Abs. 3 oder 4 CRR ein Umrechnungsfaktor gilt.

2. AnaCredit

Deutsche Bundesbank — Handbuch zu den AnaCredit-Plausibilisierungsprifungen
(Version 1.4) vom 19. September 2025

Die Anderungen betreffen den Abgleich zur IBSI- und FINREP-Meldung sowie zur
IMIR-Statistik. Die Anderungen gelten ab dem 1. Februar 2026.
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3. Zulassungsverfahren

BaFin — Merkblatt zum Erlaubnisverfahren fir eine AlF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft nach § 22 KAGB (Konsultation 17/2025) vom 9. September 2025

Die konsultierten Anderungsvorschlage betreffen u.a. den Nachweis der Eigenmittel
einer AIF-KVG. Dieser soll zukiinftig ausschlieRlich durch die Bestatigung eines
Wirtschaftsprifers erbracht werden konnen. AuRerdem ist vorgesehen, dass fur
eine AIF-KVG mindestens zwei Geschdftsleiter bestellt werden missen. Jeweils einer
fr den Bereich Portfoliomanagement und einer fir das Risikomanagement. Zu wei-
teren Anderungsvorschldgen des Merkblatts verweisen wir auf den Beitrag in diesen
FSNews. Die Konsultationsfrist endete am 30. September 2025.

4, Sonstiges

EBA — Anh6rung zum Konsultationsverfahren fir einen Entwurf von ITS fir die
aufsichtlichen Meldungen von Zweigstellen aus Drittlandern gemafl der CRD
(zu EBA/CP/2025/28) vom 5. September 2025

Zum Konsultationsverfahren fur einen Entwurf fir ITS (EBA/CP/2025/28, vgl.
FSNews 08/2025) wurden weitere Informationen veroffentlicht.

EZB — Entwurf einer Leitlinie der EZB zum aufsichtlichen Ansatz der nationalen zu-
standigen Behorden im Hinblick auf die Abdeckung notleidender Risikopositionen,
die von weniger bedeutenden beaufsichtigten Instituten gehalten werden-

vom 15. September 2025

Vorgeschlagen wird ein einheitlicher Aufsichtsansatz fiir den Umgang mit
notleidenden Krediten (NPE) bei weniger bedeutenden Instituten (LSls). Hierzu
sollen LSls jahrlich die Erflllung ihrer NPE-Deckungsanforderungen an die national
zustandige Behorde ab dem Meldestichtag 31. Dezember 2025 melden. Fur die ers-
ten drei Meldezeitpunkte nach Inkrafttreten der Leitlinie sollen reduzierte
Deckungsanforderungen gelten, die schrittweise erhdht werden (60% im Jahr 2025
bis 80% im Jahr 2027). Die vollstandige Deckung muss erstmals zum Meldestichtag
31. Dezember 2028 vorliegen. Die vom Anwendungsbereich und den Meldepflichten
nach den vorliegenden Leitlinien betroffenen LSls sollen hieriiber von der national
zustandigen Behorde informiert werden. Die Konsultationsfrist endet am 27. Okto-
ber 2025.

Bundesregierung — Referentenentwurf fir eine Zweiundzwanzigste Verordnung zur
Anderung der AuRenwirtschaftsverordnung vom 5. September 2025

Die vorgeschlagenen Vorschriften sollen u.a. européische Sanktionsregelungen ge-

gen Russland und Iran national umsetzen. Sie sollen am Tag nach ihrer Veroffentli-

chung im BGBI. In Kraft treten.

BaFin — Kryptomarkteaufsichtsgesetz: BaFin konsultiert Anzeigenverordnung

vom 29. September 2025

Die zu konsultierende Verordnung orientiert sich an den bestehenden Verordnun-
gen Uber die Anzeigen und die Vorlage von Unterlagen nach dem Kreditwesen- und
nach dem Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz. Die Verwendung von vorgegebenen For-
mularen und identischen Regelungen soll auch die Effizienz der aufsichtlichen Beur-
teilung erhdhen. Ziel dieser Verordnung ist die eindeutige Festlegung von Vorgaben
flr die Anzeige der im Kryptomarkteaufsichtsgesetz normierten Anzeigetatbestande.
Fur die Anzeigepflichtigen soll unter Zuhilfenahme von Formularen ein moglichst
klares und mit niedrigem Aufwand verbundenes Anzeigewesen etabliert werden.
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V. Investment

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

EU-Parlament — Entwurf einer Verordnung zur Anderung der EU/909/2014 (Zentral-
verwahrer-VO) in Bezug auf einen verkirzten Abwicklungszyklus in der EU
(2025/0022(COD)) vom 17. September 2025

Im Fall von Geschaften mit Gbertragbaren Wertpapieren, die an Handelsplatzen aus-
geflihrt werden, soll als vorgesehener Abwicklungstag grundsatzlich spatestens der
erste Geschéaftstag nach dem betreffenden Abschluss festgelegt werden. Die Ande-
rungen sollen am 20. Tag nach ihrer Ver6ffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft tre-
ten und am 11. Oktober 2027 verbindlich werden.

2. Kryptovermogenswerte

EU-Amtsblatt — Delegierte Verordnung und Durchfiihrungsverordnung zur
Erganzung der MiCAR durch RTS und ITS vom 5. Juni 2025

Die folgenden Verordnungen (vgl. fir beide FSNews 06/2024) wurden am

15. September 2025 im EU-Amtsblatt Reihe L verdffentlicht und traten am 5. Okto-
ber 2025 in Kraft:

e  Prazisierung der Informationen in einem Antrag auf Zulassung zum &ffentli-
chen Angebot vermogenswertereferenzierter Token oder ihre Zulassung
zum Handel (EU/2025/1125)

e Anwendung der MiCAR im Hinblick auf die Festlegung von Standardformu-
laren, Mustertexten und Verfahren fir die in den Antrag auf Zulassung zum
offentlichen Angebot vermogenswertereferenzierter Token und ihre Zulas-
sung zum Handel aufzunehmenden Informationen (EU/2025/1126)

EBA — Single Rulebook zum Passporting-Verfahren fir Nicht-CI-ART-Emittenten
(Q&A 2024 _7167) vom 5. September 2025

Die MICAR verlangt, dass eine juristische Person/Einrichtung in einem Mitgliedstaat
niedergelassen ist, um ARTs in der EU anzubieten oder deren Zulassung zum Handel
zu beantragen. Die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats Gbermittelt den
Aufnahmemitgliedstaaten, der ESMA, der EBA, der EZB und ggf. der in Art. 20 Abs. 4
MICAR genannten Zentralbank die Liste der Aufnahmemitgliedstaaten, in denen der
antragstellende Emittent beabsichtigt, ARTs anzubieten oder deren Zulassung zum
Handel zu beantragen. Das ESMA-Register veroffentlicht die Liste dieser Aufnah-
memitgliedstaaten.

BaFin — Konsultation 18/2025: Verordnung Uber die Anzeigen und die Vorlage von
Unterlagen nach dem Kryptomarkteaufsichtsgesetz (ZK 1-FR 1536/00009#00002)
vom 29. September 2025

Ziel der vorgeschlagenen Verordnung ist die eindeutige Festlegung von Vorgaben fur
die Anzeige der im Kryptomarkteaufsichtsgesetz normierten Anzeigetatbestande.
Fur die Anzeigepflichtigen soll unter Zuhilfenahme von Formularen ein moglichst
klares und mit niedrigem Aufwand verbundenes Anzeigewesen etabliert werden. Die
Formulare betreffen Beteiligungen im Allgemeinen, aktivische, passivische sowie
komplexe Beteiligungen und die Nebentatigkeiten von Geschaftsleitern Dabei
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orientiert sich die Verordnung an den bereits bestehenden Anzeigeverordnungen
nach dem KWG und nach dem ZAG. Die Konsultationsfrist endet am 29. Oktober
2025.

3. Prospektrichtlinie und PRIIPs-Verordnung

BaFin — Merkblatt zum Begriff des 6ffentlichen Angebots gemal Prospektverord-
nung vom 11. September 2025

Das neue Merkblatt informiert Uber die Verwaltungspraxis der BaFin zur Auslegung
des Begriffs des , 6ffentlichen Angebots”i.S.d. Prospektverordnung. Daneben klart
das Merkblatt auch Uber das Mindestmal an Informationen fur die potentiellen An-
leger auf, wann es sich um eine Mitteilung an die Offentlichkeit handelt und zu wel-
chem Zeitpunkt ein Angebot beginnt.

VI. Rechnungslegung und Prufung

ESMA — Final Report ber den Entwurf von RTS zu Anderungen der EU2019/815 im
Hinblick auf die 2025 vorgenommene Aktualisierung der Taxonomie fur das Europai-
sche Einheitliche Elektronische Berichtsformat (ESEF) (ESMA32-1867552937-3765)
vom 11. September 2025

Durch die Anderungsvorschlige soll die IFRS Acconting Taxonomy 2025 an die
Anderungen des IFRS 18 und IFRS 19 angepasst werden. Insbesondere sollen Kenn-
zeichnungen in den verpflichtenden Elementen der Core Taxonomy aufgenommen
werden, die eine eindeutige Zuordnung der Elemente zu IAS 1 oder IFRS 18
ermdglichen. Die Anderungen sollen fiir Geschiftsjahre angewendet werden, die

ab dem 1. Januar 2026 beginnen.

VIl. Zahlungsverkehr

EZB — Leitlinie EU/2025/1889 zur Anderung der Leitlinie 2022/912 (ber ein trans-
europaisches automatisiertes Echtzeit-Brutto-Express-Zahlungsverkehrssystem
(TARGET) der neuen Generation (EZB/2022/9 (EZB/2025/28) vom 19. Septem-

ber 2025

Die vorliegende Leitlinie erweitert den Teilnehmerkreis von TARGET auf Zahlungs-
dienstleister des Nichtbanken-Sektors, die bestimmte Voraussetzungen erfiillen.
AuRerdem wird statt der Ubernachtkreditfazilitat fiir zugelassene CCPs die Nutzung
einer speziellen CCP-Kreditfazilitdt erméglicht. Hintergrund weiterer Anderungen ist
die Einfihrung der neuen Transaktionsart ,,One-leg out Uberweisungsauftrag” sowie
die Moglichkeit der Nutzung der Broadcast-Funktion fir TIPS-DCA-Konto-inhaber.
Die Leitlinie wird am Tag ihrer Bekanntgabe an die NZBs des Euro-Wahrungsgebiets
wirksam und ist von diesen ab dem 6. Oktober 2025 anzuwenden.
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VIII. Aufsichtsregime / Zusammen-
arbeit der Aufsichtsbehorden

BaFin — Rundschreiben 10/2025 (BA) zum Status junger Institute als kleine und nicht
komplexe Institute vom 22. September 2025

Die Erleichterungen betreffen die Verwendung von Plan- und Ist-Zahlen in den bei-
den ersten Geschéftsjahren nach ihrer Griindung EU/2022/2580.

IX. Nachhaltigkeit

ESAs — Jahrlicher Bericht gemaR Art. 18 EU/2019/2088 (Offenlegungsverordnung)
zur Offenlegung wesentlicher nachteiliger Nachhaltigkeitsauswirkungen im Finanz-
dienstleistungssektor (ESA JC 2025 26) vom 9. September 2025

Insgesamt wird festgestellt, dass insbesondere von multinationalen Konzernen
vollstandigere und detailliertere Daten zur Verfligung gestellt wurden und sich
deren Qualitat dieser im Vergleich zu vorherigen Untersuchungen verbessert hat.

BMJV — Entwurf eines Gesetzes zur Umsetzung der EU/2022/2464 hinsichtlich der
Nachhaltigkeitsberichterstattung von Unternehmen in der durch die EU/2025/794
geanderten Fassung (BRat Drs. 435/25) vom 3. September 2025

Der Referentenentwurf (vgl. FSNews 8/2025) wurde dem Bundesrat zur Entschei-
dung zugeleitet. Die Regelungen sollen am Tag nach ihrer Veroffentlichung

im BGBI. in Kraft treten.

BaFin — Aufsichtsmitteilung zum sog. No-Action-Letter der EBA zur
ESG-Offenlegungspflicht vom 24. September 2025

Die BaFin stimmt dem sog. No-Action-Letter der EBA zu. Dieser gewdhrt den
Instituten Aufschub bei der Pflicht zur Offenlegung bestimmter ESG-bezogener
Informationen im Zuge der grundlegenden Uberarbeitung der Disclosure ITS nach
Art. 4343 und 449a CRR Il

X. Versicherungen

EIOPA- Technischer Input zur Unterstltzung ergédnzender Renten im Kontext der
Europdischen Spar- und Investitionsunion vom 8. September 2025

Die EIOPA hat als Antwort (EIOPA-B0oS-25/418) auf die technischen Fragen der
EU-Kommission zum Review der EbAV II-Richtlinie und PEPP-Verordnung ein ganzes
Biindel an Anderungsvorschldgen zu den vorgenannten Regulierungen vorgestellt.
Diese Anderungsvorschlage werden in einem Informationsblatt zusammengefasst.
AuRerdem beinhaltet die Publikation statistische Anhange zu EbAV, PEPP
(EIOPA-B0S-25/419) und quantitative Anlagegrenzen. Ziel der Veroffentlichung ist
es, die private Altersvorsorge vor dem Hintergrund einer alternden Bevolkerung zu
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starken und die Rentenlicke zu schlielen. Dies soll auch durch automatische Regist-
rierungen in EbAV bzw. EuroPensions, Verbesserung der Transparenz aber auch der
Umbenennung des PEPP Basisprodukts in EuroPension erreicht werden.

EIOPA — Informationsblatt zur Kapitalanlagenstruktur von Einrichtungen der betriebli-
chen Altersversorgung (EbAV) vom 19. September 2025

Das Informationsblatt gibt einen Uberblick dariber, in welche Anlageklassen und Juris-
diktionen die europdischen EbAV ihre 2,7 Billionen € Kapitalanlagen im Jahr 2024
investiert haben. Dabei wurden in die vier Anlageklassen Aktien (816 Mrd. €, 30%),
Investmentfonds (604 Mrd. €, 22%), Staatsanleihen (678 Mrd. €, 25%) sowie Unter-
nehmensanleihen (406 Mrd. €, 15%) insgesamt 92% der Kapitalanlageportfolios inves-
tiert Teilweise wurde dabei bei Investmentfonds die ,,Look through-Methode” ver-
wendet. Dartber hinaus enthalt das Informationsblatt Angaben zur Mitgliederent-
wicklung, differenziert nach aktiven Mitgliedern und beitragsfreien Mitgliedern sowie
Rentenzahlungsempfangern in den Jahren 2022 bis 2024. Angaben zur Beitragsent-
wicklung und zu den Rentenzahlungen jeweils in den Jahren 2022 bis 2024 runden die
Informationen zur Entwicklung der européischen EbAVs ab.

BaFin — Zusammenfassung des Vortrags von Exekutivdirektorin Julia Wiens zur Lage
der deutschen Lebensversicherungsunternehmen und zu den Prioritaten der
Aufsicht auf dem Handelsblatt Strategiemeeting Lebensversicherung vom 4. Sep-
tember 2025

Die Exekutivdirektorin fur die Versicherungs- und Pensionsfondsaufsicht bewertet
die Lage der Lebensversicherungsunternehmen als robust, teilweise sogar als gut.
Daneben wurde das Produkfreigabeverfahren und die Difinition des Zielmarktes the-
matisiert. Bei einer breiten Definition des Zielmarktes sollte das Produkt nach An-
sicht von Frau Wiens den unterschiedlichen Bedurftnissen der Kunden Rechnung
tragen. Daruber hinaus wird auch der Kundennutzen in der Rentenbezugsphase von
der BaFin analysiert. Im Hinblick auf die Regulierung von Kl verweist Wiens auf die
Al-Verordnung und Hilfestellungen auf européischer Ebene bei deren Umsetzung,
die gerade erarbeitet werden. AuRerdem wurde die Bedeutung einer addquaten
Goernance und eines adaquaten Risikomanagements der Unternehmen fir deren
KI-Systeme hervorgehoben. AbschliefRend wurde die Starkung des Proportionalitats-
prinzips im Rahmen des Solvency ll-Reviews begriift.

BaFin — Internetseite zur Vereinfachung des Solvency II-Berichtswesen vom 15. Sep-
tember 2025

Die BaFin nimmt auf Ihren Internetseiten Stellung zur Konsulation der EIOPA zum
aufsichtlichen Berichtswesen und zur Offenlegung (vgl. FSNews 8/2025). Dabei hebt
die BaFin die Reduzierung des Umfangs der Berichterstattung hervor. Dies erfolgt
u.a. durch die Reduzierung der Berichtsfrequenz einiger vierteljghrlicher Melde-
bogen, das Loschen einiger jahrlicher Meldebdgen aber auch durch Vereinfach-
ungen und Klarstellungen in den Standards. Dem stehen in begrenztem Umfang
neue Berichtspflichten zu Naturkatastrophen und Pensionsdaten gegeniber. Unklar
ist noch ab wann die Erleichterungen anzuwenden sind. Als Alternativen hierflr
stehen der 31. Dezember 2026 oder der 31. Januar 2027 zur Auswahl.
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Finanzaufsicht

Die BaFin konsultiert Anderungen und Konkretisierungen des Merkblatts
far das Erlaubnisverfahren von AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften nach
§ 22 KAGB.

Konsultationsverfahren zur Uberarbeitung des Merkblatts fiir das Erlaubnisverfahren
von AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften

Die BaFin hat am 22. Marz 2013 erstmals ein Merkblatt fur das Erlaubnisverfahren von
Kapitalverwaltungsgesellschaften veroffentlicht. Damit sollte das Verwaltungsvor-
gehen zu § 22 KAGB préazisiert und dargelegt werden. Hierbei wurde das Merkblatt in
zwei Bereiche aufgeteilt: In Abschnitt A werden die Angaben und Unterlagen auf-ge-
fihrt, die der Erlaubnisantrag nach § 22 Abs. 1 KAGB fir eine AlF-Kapital-verwaltungs-
gesellschaft enthalten muss. Demgegeniber werden in Abschnitt B ausgewahlte
Punkte zur Erlaubniserteilung behandelt.

,Erleichterungen durch
Am 9. September 2025 wurde durch die BaFin eine Uberarbeitung dieses Merkblatts .. Y
auf ihrer Homepage zur Konsultation 17/2025 gestellt. Durch diese Uberarbeitung Erga nzungen:
sollen Erlaubnisverfahren v.a. durch Transparenz-erhéhung vereinfacht und beschleu-
nigt werden (vgl. hierzu die bereit-gestellte Vergleichsversion). Es werden jedoch wei-
tere Nachweispflichten eingeflhrt, die ein Erlaubnisverfahren im Umfang méglicher-

weise erweitern kdnnten.

Dr. Christopher Zilch
Telefon: +49 69 75695 7429

Mit dem Uberarbeiteten Merkblatt mdchte die BaFin den antragstellenden Parteien
detaillierte Informationen zu Art und Umfang der geforderten Dokumente und Nach-
weise bereitstellen. Zugleich wird aufgezeigt, welche zentralen Inhalte in jedem Fall
kommuniziert werden mussen, beispielsweise die Angaben zur Beurteilung der fachli-
chen Eignung der Geschéftsleiterinnen und Geschéftsleiter.

Wesentliche Anderungen

Die wesentlichen Anderungen bzw. Konkretisierungen betreffen die folgenden Ab-
schnitte:

Abschnitt A:

e Tz 1. Geeigneter Nachweis der zum Geschaftsbetrieb erforderlichen Mittel
nach § 25 KAGB

e Tz. 4. Angaben zur Beurteilung der fachlichen Eignung der Geschéftsleiter

e Tz.7.Geschaftsplan, der neben der Organisationsstruktur der AlF-Kapitalver-
waltungsgesellschaft auch Angaben darlber enthélt, wie die AlF-Kapitalver-
waltungsgesellschaft ihren Pflichten nach diesem Gesetz nachkommen will
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e Tz.12. Anlagebedingungen, Satzungen oder Gesellschaftsvertrage aller AlF,
die die AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft zu verwalten beabsichtigt, sowie
die Satzung oder den Gesellschaftsvertrag der AlF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft selbst

Abschnitt B:
e Tz 2. Erlaubnispflicht und Erlaubnisfahigkeit.

In Bezug auf die Eigenmittelanforderungen werden klarere Vorgaben zur Berechnung
definiert. Zur Hohe der Eigenmittel werden detailliertere Dokumentationspflichten zu
deren Nachweis festgelegt. Neu eingefihrt wird eine Nachweispflicht des Anfangska-
pitals bzw. des Zusatzkapitals zur Deckung der Berufshaftungsrisiken mittels einer Be-
statigung eines Wirtschaftsprifers bei neu gegrindeten Gesellschaften. Eine bloR
bankseitige Bestatigung soll somit nicht mehr ausreichen.

Erganzt werden Liquiditdtsanforderungen nach § 25 Abs. 7 KAGB. Nachweise fir de-
ren Einhaltung sollen durch aktuelle Saldenbestatigungen von Kreditinstituten ermaog-
licht werden (vgl. hierzu auch ,,FAQ zur Anlage von Eigenmitteln®).

AlF-Kapitalveraltungsgesellschaften haben kiinftig mindestens zwei Geschéftsleiter fur
die Bereiche Portfolio- und Risikomanagement zu bestellen. Die Anforderungen an
ihre Zuverlassigkeit, die fachliche Eignung und die zeitliche Verfliigbarkeit ergeben sich
im Einzelnen grundsatzlich aus dem Merkblatt zur Eignung von Geschéftsleitern nach
dem KAGB. Beziglich der fachlichen Eignung der Geschaftsleiter werden genauere
Anforderungen an die Qualifikation und Expertise gestellt. Zum Beispiel werden brei-
tere praktische Erfahrungen verlangt, etwa im Portfolio- oder im Risikomanagement.
Die Anderungen und Konkretisierungen zur Beurteilung der fachlichen Eignung der
Geschaftsleiter werden nach Abschluss der Konsultation in das ,Merkblatt zur Eignung
von Geschaftsleitern nach dem KAGB” Ubernommen.

Fur die Beurteilung der Zuverlassigkeit bedeutender Beteiligungen wird das Durch-
schauprinzip weiter konkretisiert. So mussen fir beteiligte juristische Personen Nach-
weise fur Geschaftsfiihrer und Gesellschafter dieser Beteiligungsunternehmen vorge-
legt werden. Sofern es sich hierbei wiederum um Gesellschaften handelt, gilt dies
auch fur nachfolgende Beteiligungsebenen.

Bezuglich der Geschéaftsorganisation werden die Anforderungen an interne Strukturen
prazisiert und es werden konkretere Anforderungen an Auslagerungen gestellt. Auer-
dem werden die Mindestangaben flr die Darstellung der Geschéaftstatigkeit nach

§ 20 Abs. 3 KAGB weiter ergdnzt und konkretisiert. Die Anlagebedingungen, Satzungen
und Gesellschaftsvertrage sind klinftig nicht mehr nur von AlF-Kapitalverwaltungs-
gesellschaften einzureichen, die als externe Kapitalverwaltungsgesellschaften die Ver-
waltung von Publikums-AIF beabsichtigen. Dies gilt insbesondere auch fir Spezial-AlF,
die bereits im Rahmen einer Registrierung nach §§ 44 Abs. 4 KAGB verwaltet werden.

Hinsichtlich der Anforderungen an das Risikomanagement werden im Rahmen der
Uberarbeitung z.B. Klarstellungen zu Stresstests und zum Liquiditatsrisikomanagement
vorgenommen.

Bei den internen Kontrollen der antragsstellenden Kapitalverwaltungsgesellschaften
werden ein starkerer Fokus auf die internen Kontrollsysteme gelegt und detailliertere
Anforderungen an Berichtspflichten und die Dokumentation von Kontrollprozessen
gestellt.
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Fazit

Insgesamt ist festzuhalten, dass das Merkblatt nun in einigen Bereichen genauere An-
forderungen als bisher stellt. Ob das Ziel der BaFin, eine Vereinfachung und Beschleu-
nigung des Erlaubnisverfahren zu ermoglichen, damit erreicht wird, bleibt abzuwar-

ten.

Die Konsultationsfrist endet am 30. September 2025.
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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.

Weiterfihrende Informationen zum Thema IAS PLUS finden Sie hier.

Non-Performing Loans Marketbeat 2025
Trends, Chancen und Risiken im deutschen
NPL-Markt — Fokus auf Inkasso- und Mahn-
wesen

Die Weiterentwicklung von PCAF und SBTi
(2025): Neue Anforderungen an die Klima-
berichterstattung

Handlungsrahmen fur die Finanzbranche.

Eigenkapitalrichtlinie: Rahmen fir grenz-
Uberschreitende Bankgeschafte

Die Sechste Eigenkapitalrichtlinie CRD VI, die
noch in deutsches Recht umgesetzt werden
muss, soll den Marktzugang von Finanz-
instituten aus Drittstaaten in den EWR
einheitlich regeln. Fur sie wird es grundsatz-
lich aufwendiger, in Europa tatig zu sein.

Schaubilder
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MaRisk (BA)

Institutsvergtitungsverordnung 5.0-E
Sound Compensation in den Gesetzesentwr-
fen des BRUBEG und VerbraucherkreditG

Gegen Greenwashing im Finanzsektor: Em-
powering Consumers (EmpCo) und Green
Claims Directives (GCD)

Was die EU-Richtlinien fiir Banken, Versiche-
rungen und Asset Manager bedeuten
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Veranstaltungen

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

Termin:
14. Oktober 2025, 10:00-11:15 Uhr

Banking Trend Radar

IFRS-Praxisgesprach: IFRS 18 und Treasury Accounting
IFRS 18 und Treasury Accounting: Praxisdiskussionen zu
Finanzinstrumenten, Treasury Prozessen und Systemen

Registrierung

Registrierung

Credit Risks on the Rise — Alternatives to Conventional Workout
Strategies are Needed

In our upcoming webcast, our experts will present the study’s
findings and discuss strategies banks can use to manage the in-
creasing pressure on workout, collections, and dunning depart-

ments—while also improving profitability. Look forward to practi-
cal insights, thought-provoking discussions, and actionable strate-
gies to help your institution prepare for rising credit risks.

Termin:
6. November 2025, 14:00 bis 14:45 Uhr

Aktuelle Entwicklungen in der Bankenaufsicht
Themennachmittag Banken

Zu gewinnen.

Termine:
11. November 2025, 16:00 bis 17.30 Uhr

(Aktuelle Entwicklungen im Aufsichtsrecht und

Nachhaltigkeitsthemen)

12. November 2025, 16:00 bis 17.30 Uhr
(Aktuelle Entwicklungen in der IT-Regulierung)

Nutzen Sie die Gelegenheit, um mit unseren Experten Gber die
aktuellen Entwicklungen zu diskutieren und wertvolle Einblicke

Anmeldung:

11. November 2025
12. November 2025

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

In Kooperation

RADAR

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.

Ansprechpartner

Ines Hofmann
Tel: +49 69 75695 6358

Wilhelm Wolfgarten
Tel: +49 211 8772 2423

Redaktionsschluss: 30. September 2025
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