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Konsultation zur achten Novelle der MaRisk (BA)

Nach dem Motto ,,nach dem Spiel ist vor dem Spiel“ hat die BaFin am 15. Februar
2024 kurz nach Inkrafttreten der siebten MaRisk-Novelle eine neue zur
Uberarbeitung der MaRisk (BA) verdffentlicht. Mit dieser Novellierung sollen in erster
Linie die EBA-Leitlinien zu Zinsanderungsrisiken und Kreditspreadrisiken im Anlage-
buch ( ) Eingang in die nationalen Vorschriften finden.

Zum einen werden die bereits bestehenden Vorschriften zu Zinsanderungsrisiken im
Anlagebuch erganzt. Diese betreffen im Wesentlichen die Bestimmung des Risiko-
appettits. Dieser soll kiinftig sowohl| barwertig als auch auf Basis des handelsrechtli-
chen Ergebnisses flankiert durch Limite oder andere risikobegrenzende Vorgaben
ermittelt werden. AuRerdem sind kiinfitg strategische Vorgaben fir die Absicherung
offener Zinsanderungsrisikopositionen festzulegen. Die daraus resultierenden Risiken
sind gesondert zu bewerten.

Das neue Modul BTR 5 definiert Anforderungen an Kreditspreadrisiken im Anlage-
buch. Kiinftig sollen diese zu den grundsatzlich wesentlichen Risiken i.S.v. AT 2.2. Ma-
Risk zahlen. Analog zu Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch sind zur Beurteilung der
Kreditspreadrisiken die Auswirkungen sowohl auf das handelsrechtliche Ergebnis
einschl. kreditspreadinduzierter Marktwertanderungen als auch die Markt- bzw. Bar-
werte der betroffenen Positionen zu berlcksichtigen. Beide Perspektiven haben daher
auch im Rahmen der Risikosteuerungs- und -controllingprozesse und der Risikotragfa-
higkeit Einfluss.

Institute haben demnach grds. die Anlagebuchpositionen zundchst zu identifizieren,
die einem Kreditspreadrisiko unterliegen. Idiosynkratische Risikokomponenten sind zu
berlcksichtigen, wenn eine konservative Bestimmung der Kreditspreadrisiken sicher-
gestellt ist.

Weitere Anderungen ergeben sich fiir die Anforderungen an die Marktpreisrisiken und
die Risikoberichterstattung flr Zins- und Kreditspreadrisiken im Anlagebuch.

Die Konsultationsfrist endet am 14. Marz 2024.

Wir winschen Ihnen auch bei dieser Ausgabe eine interessante Lektlre mit den
FSNews.

Wilhelm Wolfgarten Natalia Treskova

,Neue Rahmenvorgaben
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werden definiert.”
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. Eigenmittelanforderungen

1. Eigenmittel

EBA — Single Rulebook zu eigenen Aktien (Q&A 2023 6748) vom 23. Februar 2024
Konkret geht es zum einen um den Abzug eigener Aktien nach Art. 36 Abs. 1 lit. f
CRR von Posten des harten Kernkapitals. Nach IFRS werden eigene Aktien im ,accu-
mulated other comprehensive income” oder in den ,,other reserves” wertmindernd
berlcksichtigt. Daher werden die entsprechenden CET1-Positionen bereits in der
Rechnungslegung um den Bestand eigener Aktien reduziert. GemaR dem BCBS-
Standard CAP 30.18 sind alle von einer Bank direkt oder indirekt gehaltenen eigenen
Stammaktien bei der Berechnung des harten Kernkapitals abzuziehen. Dies gilt je-
doch nur, wenn sie nicht bereits nach den einschldgigen Rechnungslegungsstan-
dards ausgebucht wurden. Die EBA stellt klar, dass eigene Aktien in Zeile 80 des
COREP-Bogens 01.00 als ,,Direct holdings of CET1 instruments” zu bertcksichtigen
sind. Dabei wird impliziert, dass ein bereits in der Rechnungslegung um eigene Ak-
tien gemindertes Eigenkapital entsprechend anzupassen ist, um einen Doppelabzug
zu vermeiden. Zum anderen wurde gefragt, wie eigene Aktien flir Zwecke der NSFR
zu bericksichtigen sind, wenn sie in Zeile 80 des COREP-Bogens 01.00 vom CET1
abgezogen werden. Hierzu wird festgestellt, dass in jedem Fall eine konsistente
Behandlung von Aktiva und Passiva gewéhrleistet sein muss. GemaR Art. 428i und
428p Abs. 1 CRR bestehen grundsatzlich die verfligbare sowie die erforderliche
stabile Refinanzierung (ASF bzw. RSF) aus den Buchwerten der Verbindlichkeiten,
der Eigenmittel, der Aktiva und gegebenenfalls der auRerbilanziellen Posten. Diese
sind mit den anzuwendenden ASF- oder RSF-Faktoren zu multiplizieren. Wenn die
eigenen Anteile nicht in den Aktiva eines Instituts enthalten sind und vom Eigenkapi-
tal abgezogen werden (IAS 32.33-34), ist der auf die CET1-Positionen angewandte
Rechnungslegungswert gemaR Art. 428i CRR der Nettowert. Dementsprechend
werden solche eigenen Anteile nicht in die Meldung Gber die erforderliche stabile
Refinanzierung einbezogen und l6sen keine Anforderungen an die stabile Refinan-
zierung in der NSFR gemaR CRR aus. Werden eigene Aktien jedoch als Aktiva ausge-
wiesen, betragt der gemal Art. 428ah lit. b CRR anwendbare RSF-Faktor 100%. Die
CET1-Positionen, die gemal Art. 428 lit. a) CRR einem ASF-Faktor von 100 % unter-
liegen, werden vor den Abzligen gemaf Art. 4280 lit. a) bis ¢) CRR und Art. 36 CRR
bericksichtigt.

2. Gesamtrisikobetrag

EBA — Konsultationsentwurf fiir RTS zur Befreiung vom Restrisiko-Eigenmittel-
aufschlag fur bestimmte Arten von Absicherungen gemaf Art. 325u Abs. 4a CRR
(EBA/CP/2024/04) vom 1. Februar 2024

Im Rahmen der Uberarbeitung der CRR (vgl. CRR Il — Paket und FSNews 11/2021)
wird fur den alternativen Standardansatz (A-SA) ein Restrisikozuschlag eingefiihrt. Er
wird fur all jene Instrumente berechnet, deren Risiko durch die sensitivitdtsbasierte
Methode (Sensitivity-based-Method - SbM) und die Ausfallrisikopauschale (Default
Risk Charge - DRC) nicht ausreichend abgedeckt ist. Mit den vorgestellten Regelun-
gen sollen die Anforderungen an Instrumente konkretisiert werden, die der Absiche-
rung von Handelsbuchpositionen dienen, aus denen Restrisiken resultieren. Die
Vorgaben sollen am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft
treten. Die Konsultationsfrist endet am 3. Mai 2024.
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EBA — Single Rulebook zur Verwendung der letzten verfiigbaren Daten flr die Stich-
probe zur Risikoquantifizierung (Q&A 2023 _6798) vom 2. Februar 2024

Gemal Art. 175 Abs. 4 CRR mUssen IRBA-Institute ein strenges statistisches Verfah-
ren einflhren, das auch Leistungsfahigkeitstests aulerhalb des Beobachtungszeit-
raums (out-of-time) und auRerhalb der Stichprobe (out-of-sample) zur Validierung
des Modells umfasst. Insbesondere mussen die Institute robuste Modelle entwi-
ckeln, um eine stabile Verwendung des Modells im Zeitverlauf und damit bis zu
einem gewissen Grad bei sich dndernden Umwelt- oder Wirtschaftsbedingungen zu
ermoglichen. Diese Tests beziehen sich auf die (Weiter-)Entwicklung des Modells in
Bezug auf die Risikodifferenzierung, wahrend sich die Datenanforderungen der

Art. 179 bis 182 CRR auf die Risikoquantifizierung beziehen.

EBA — Single Rulebook zur CCR-Behandlung von Forderungen aus zentral geclearten
Transaktionen - indirekte Clearingstrome (Q&A 2023 _6839) vom 2. Februar 2024
Im Falle einer mehrstufigen Kundenstruktur kann ein Institut, das Kunde auf niedri-
gerer Ebene ist und die Dienstleistungen einer zentralen Gegenpartei Uber einen
Kunden auf héherer Ebene in Anspruch nimmt, die Behandlung gemaR Art. 305
Abs. 2 oder 3 CRR nur dann anwenden, wenn die darin enthaltenen Bedingungen
auf allen Ebenen der Kundenstruktur erfullt sind (vgl. Art. 305 Abs. 4 CRR). Dies soll-
te auch fur den Fall eines Clearingstroms gelten, der Kundengeschafte umfasst, bei
denen das Institut als Finanzintermediar fungiert. Das bedeutet, dass ein Institut vor
der Anwendung von Art. 306 Abs. 1 CRR (Behandlung von Handelsrisikopositionen
gegenlber CCPs) prifen sollte, ob die SchutzmaRnahmen nach Art. 305 Abs. 2 oder
3 auf jeder Ebene der Struktur erfiillt sind. AnschlieRend wird auf vier mogliche
Clearingstrome eingegangen. Diese betreffen aus Sicht des Instituts die Clearing-
strome (Kunde-)Institut-Clearingmitglied-CCP sowie (Kunde-)Institut-Intermediar/
,Kunde auf héhrer Ebene“-Clearingmitglied-CCP.

EBA — Konsultation des neuen Rahmenwerks zum Geschaftsindikator flr operatio-
nelle Risiken zur Umsetzung der CRR Il (EBA/CP/2024/05) vom 20. Februar 2024

Die EBA konsultiert in einem Rahmenwerk zwei RTS und einen ITS zur Umsetzung
der Anforderungen an den neuen Standardansatz zum operationellen Risiko. Inhalte
der RTS sind die Definition der Komponenten des Geschaftsindikators sowie desseen
notwendige Anpassungen, die aus Fusionen, Verkdufen oder der Aufgabe von Ge-
schaftsbereichen resultieren kdnnen. Der ITS enthélt eine Mapping-Tabelle zu ent-
sprechenden Positionen der FINREP-Meldung, sodass die Komponenten des Ge-
schaftsindikators auf Grundlage der Rechnungslegung nach HGB als auch IFRS ermit-
telt werden konnen. AuRerdem werden die Unterschiede zur FINREP-Meldung dar-
gestellt. Die Regelungen sollen am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-
Amtsblatt in Kraft treten. Die Konsultationsfrist endet am 21. Mai 2024. Gleichzeitig
werden auch zwei Papiere zu den Melde- und Offenlegungsanforderungen fir das
operationelle Risiko konsultiert.

EBA — Single Rulebook zum Kalibrierungsmuster der Ausfallwahrscheinlich-

keiten (PD) (Q&A 2023 _6747) vom 23. Februar 2024

Erfragt wurde vor dem Hintergrund der Entwicklung eines sog. Through-the-Cycle-
Ansatzes (TTC-Ansatz) insbesondere eine Erlduterung der Erwartungen an die Durch-
fihrung des Backtestings in der Validierungsphase im Rahmen der PD-Kalibrierung
gemal EBA/GL/2017/16. Konkret ging es zum einen um die Zielsetzung des Back-
testing auf Portfolioebene. Hierzu wird auf Tz. 8 EBA/GL/2017/16 Bezug genommen
und erlautert, dass die Kalibrierung darauf abzielt, sicherzustellen, dass die PD-
Schatzungen an die langfristige durchschnittliche Ausfallrate auf dem fir die ange-
wandte Kalibrierungsmethode relevanten Niveau angeglichen werden. Dariber
hinaus wird in EBA/REP/2023/29 vorgeschlagen, unabhéngig von der Ratingphiloso-
phie Tests nicht nur unter Berlcksichtigung der gesamten historischen Daten, son-
dern auch mehrerer Teilperioden durchzufiihren. Zu beriicksichtigen ist jedoch, dass
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bei Ratingphilosophien, die empfindlicher auf wirtschaftliche Entwicklungen reagie-
ren (z.B. der Point-in-Time-Ansatz), die Ausfallwahrscheinlichkeiten bessere Pra-
diktoren fur die Ausfallrate eines jeden Jahres sein dirften. Philosophien, die weni-
ger empfindlich reagieren (z.B. der TTC-Ansatz), neigen dazu, PDs zu schatzen, die
naher an der durchschnittlichen PD Uber die verschiedenen Wirtschaftsphasen hin-
weg liegen. Diese Uberlegung sollte auch bei der Bewertung des Backtestings be-
ricksichtigt werden. Folglich sollten die Tests und Validierungsverfahren so gestaltet
werden, dass auch die gewahlte Ratingphilosophie angemessen berlcksichtigt wird.
Dies gilt z.B. auch, indem die Ratingphilosophie verwendet wird, um die Vergleich-
barkeit zwischen geschatzten und beobachteten Ausfallraten zu gewéhrleisten. In
Anbetracht der Tatsache, dass jedes Modell seine Besonderheiten hat und PD-
Modelle auch eine hybride Ratingphilosophie haben kdnnen, ist es nicht moglich,
allgemein festzulegen, welche Tests fur die Bewertung der Modellleistung am wich-
tigsten sind. Daher muss die Bedeutung der Testergebnisse auf das Modell zuge-
schnitten werden, auf das die Tests wahrend der Validierung angewendet werden.
Flr den Fall, dass fur das Backtesting von PD-Schatzungen die realisierte Ein-Jahres-
Ausfallrate in einer Klasse oder einem Pool auRRerhalb des erwarteten Bereichs liegt,
hat die Validierungsfunktion den Mangel zu analysieren. In diesem Zusammenhang
wird es als beste Praxis angesehen (vgl. EBA/REP/2023/29), die Abweichung im Hin-
blick auf ihre Einmaligkeit, ihre zugrunde gelegte Ratingphilosophie oder die Ergeb-
nisse flr andere Teilperioden zu betrachten.

EZB — Leitlinien zu internen Modellen vom 19. Februar 2024

Im Vergleich zur urspringlich konsultierten Fassung (vgl. FSNews 7/2023) ergaben
sich nur wenige Anderungen. Neu eingefiigt werden Regelungen zum Umgang mit
neuen Arten von Forderungen bzw. neuen Geschaftseinheiten. Fur diese sollte das
Institut prifen, ob die neue Forderungsart in den Anwendungsbereich eines geneh-
migten Ratingsystems und einer genehmigten permanenten partiellen Verwendung
des Standardansatzes fallt und Meldungen an die zustandige Behorde im Einklang
mit der EU/529/2014 stehen. AuRerdem werden die Vorgaben fir Risiken, die nicht
im effektiv erwarteten positiven Exposure enthalten sind, definiert. Diese werden
daher nicht von dem in Art. 284 Abs. 4 CRR definierten Forderungswert des internen
Modells erfasst.

II.  Risikomanagement

1. Mindestanforderungen an das Risikomanagement

BaFin — Aufsichtsmitteilung zu Auslagerungen an Cloud-Anbieter

vom 1. Februar 2024

Im Austausch mit der Aufsicht haben beaufsichtigte Unternehmen Herausforderun-
gen zur Anwendungspraxis aufsichtsrechtlicher Anforderungen beschrieben, die sie
insbesondere beim Einsatz fiihrender Cloud-Anbieter sehen. Aus deren Sicht bein-
halten die Kerneigenschaften von Cloud-Anbietern, insbesondere der hohe Grad an
Standardisierung und Virtualisierung, die globale Verfligbarkeit und hohe Skalierbar-
keit des Dienstleistungsangebots sowie die hohe Konzentration auf wenige Cloud-
Anbieter aus Drittstaaten, sowohl Chancen als auch Risiken. Vor diesem Hintergrund
und der Einfihrung der DORA wurden die aufsichtlichen Hinweise aktualisiert. Neu
eingeflhrt wurden u.a. interne Vorgaben fir die Nutzung der Cloud, Ressourcenaus-
stattung, Qualifikation und Regelungsbeispiele fir wichtige Kiindigungsgriinde. In
Bezug auf wesentliche Weiterverlagerungen soll kiinftig sichergestellt werden, dass
gleichwertige Informations- und Prifungsrechte fur die gesamte Auslagerungskette
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vereinbart sind. Besonderes Augenmerk wurde auf die sichere Anwendungsentwick-
lung und den IT-Betrieb in der Cloud sowie die Uberwachung und Kontrolle der
Auslagerungen an Cloud-Anbieter gelegt. Fir diese Bereiche wurden daher v.a. Re-
gelungen fir die Entwicklung durch das beaufsichtigte Unternehmen, Cyber- und
Informationssicherheit, die Notfallkonzeption, Austiegsstrategien und die Uberwa-
chung der Leistungserbringung bzw. Informationssicherheit ebenso wie fiir die
MaRanahmen der Uberwachungstatigkeit definiert.

BaFin — Uberarbeitung der MaRisk; Umsetzung der EBA-Leitlinien zu IRRBB und
CSRBB (Konsultation 02-2024) vom 15. Februar 2024

Die erneute Anpassung der MaRisk (vgl. Editorial mit weiteren Informationen) dient
dazu, die im letzten Jahr in Kraft getretenen EBA-Leitlinien zu Zinsédnderungsrisiken
und Kreditspreadrisiken im Anlagebuch (EBA/GL/2022/14, vgl. FSNews 11/2022)
vollstandig in die deutsche Verwaltungspraxis zu Uberfihren. Die Konsultationsfrist
endet am 14. Marz 2024.

BaFin — BaFin erweitert erneut Info-Seite zu DORA vom 19. Februar 2024

Die BaFin hat ihre Info-Seite zu DORA-spezifischen Themen um weitere Aspekte
erganzt und dabei auch die Struktur angepasst. Auf neuen Unterseiten sind insbe-
sondere Informationen zum Management von Risiken aus der Informations- und
Kommunikationstechnologie (IKT) und zum IKT-Drittparteirisikomanagement hinzu-
gekommen. AulRerdem gibt es kiinftig ausfihrliche Informationen dariber, wie Un-
ternehmen ihre digitale operationelle Resilienz testen sollen, insbesondere mit be-
drohungsgeleiteten Penetrationstests (Threat-led Penetration Tests — TLPTs). DORA
sieht auch vor, dass die Unternehmen relevante Informationen und Erkenntnisse
Uber Cyberbedrohungen miteinander austauschen sollen. Diesen Aspekt greift die
BaFin auf ihrer Info-Seite nun ebenfalls ausfihrlich auf.

2. Sanierung und Abwicklung

EU-Amtsblatt — Delegierte Verordnung zur Ergénzung der EU/2021/23 durch RTS
zur Festlegung der Mindestbestandteile eines Reorganisationsplans und der
Kriterien, die fir die Genehmigung durch die Abwicklungsbehdérde zu erfiillen sind
(EU/2024/450) vom 26. Oktober 2023

Die Verordnung (vgl. FSNews 4/2023) wurde am 7. Februar 2024 im EU-Amtsblatt
Reihe L veroffentlicht und trat am 27. Februar 2024 in Kraft.

BaFin — Rundschreiben zu Mindestanforderungen der Abwicklungsfahigkeit,
Umsetzbarkeit eines Bail-in sowie Ubertragungen im Rahmen von Abwicklungen
vom 16. Februar 2024

Veroffentlicht wurden die folgenden finalen Rundschreiben:

e Rundschreiben 01/2024 (A): Mindestanforderungen an die Abwicklungsfa-
higkeit im Rahmen der Abwicklungsplanung (MaAbwicklungsfahigkeit)

e Rundschreiben 02/2024 (A): Mindestanforderungen zur Umsetzbarkeit
eines Bail-in (MaBail-in)

e Rundschreiben 03/2024 (A): Mindestanforderungen zur Umsetzbarkeit
von Ubertragungen in der Abwicklung (MaStrukturelle Abwicklungs-
instrumente)

Im Vergleich zu den urspringlich konsultierten Fassungen (vgl. FSNews 11/2023)
ergaben sich keine inhaltlichen Anderungen.
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3. IT- und Cyber-Risiken

EU-Kommission — Entwurf einer delegierten Verordnung zur Erganzung der DORA
durch Festlegung der Kriterien fur die Einstufung von IKT-Drittdienstleistern als fur
Finanzunternehmen kritisch (C(2024) 896 final) vom 22. Februar 2024

Zum einen wird der Bewertungsgrundsatz konkretisiert, anhand dessen die
EU-Aufsichtsbehdrden die Einstufung eines IKT-Drittdienstleisters als fir Finanzun-
ternehmen kritisch vornehmen. Hier wird ein zweistufiges Verfahren vorgeschlagen,
nach dem geprift wird, ob die Dienstleister die festgelegten Kriterien erfiillen. Diese
Kriterien betreffen die systemischen Auswirkungen von IKT-Drittdienstleistern auf
die Stabilitat, Kontinuitat oder Qualitat der Erbringung von Finanzdienstleistungen,
den systemischen Charakter und die Bedeutung der IKT-Dienstleistungen fur Finanz-
unternehmen, deren Kritikalitat oder Bedeutung der Funktionen sowie den Grad der
Substituierbarkeit. Auerdem werden die Anforderungen an die Informationsquel-
len fir die Kritikalitdtsbewertung nédher spezifiziert. Die Regelungen sollen am

20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten. Sie sollen je-
doch teilweise erst 24 Monate danach angewendet werden.

EU-Kommission — Entwurf einer delegierten Verordnung zur Konkretisierung einzel-
ner Aspekte der DORA vom 22. Februar 2024

Der folgende Entwurf einer delegierten Verordnung zur Erganzung der DORA wur-
den in das parlamentarische Verfahren Gbernommen:

e ((2024) 902 final: Festlegung der Hohe der von der federfiihrenden Uber-
wachungsbehorde bei kritischen IKT-Drittdienstleistern zu erhebenden
Uberwachungsgebiithren und der Art und Weise der Entrichtung dieser Ge-
bihren (vgl. FSNews 12/2023)

4. Anforderungen an Geschaftsleiter und Organe

BaFin — Merkblatt zu der fachlichen Eignung von Mitgliedern von Aufsichtsorganen
gemall KAGB vom 5. Februar 2024

Dieses Merkblatt richtet sich an alle Unternehmen, welche der Aufsicht der BaFin
nach dem KAGB unterliegen. Es gibt Erlduterungen zu den aufsichtlichen Anforde-
rungen an die Mitglieder von Aufsichtsorganen und den damit verbundenen Anzei-
gepflichten. Mit dem Inkrafttreten dieses Merkblattes treten die Verlautbarungen in
dem Merkblatt zu den Mitgliedern von Verwaltungs- oder Aufsichtsorganen gemaR
KWG und KAGB in Bezug auf das KAGB auRer Kraft.

5. Verbraucherschutz

BGH — Beschluss zum Widerrufsrecht nach vollstandiger Erflllung eines
Darlehensvertrags (BGH XI ZR 310/22) vom 23. Januar 2024 (veroffentlicht

am 9. Februar 2024)

Der BGH verweist in seinem Beschluss darauf, dass nach der vollstandigen Erfillung
des Darlehensvertrags dem Darlehensnehmer nach der neuesten Rechtsprechung
des EuGH kein Widerrufsrecht nach Art. 14 Abs. 1 der 2008/48/EG zusteht

(vgl. EuGH-Urteil C 38/21 vom 21. Dezember 2023).

6. Berichte, Marktuntersuchungen etc.

SRB — MREL Dashboard Q3.2023 vom 12. Februar 2024
Néher beleuchtet werden neben den MREL-Zielen und der MREL-Ausstattung von
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Abwicklungseinheiten auch die Méglichkeiten der MREL-Uberwachung sowie die
Marktaktivitat und Kosten der Finanzierung. Die Auswertung basiert auf den Werten
fur das dritte Quartal 2023.

I1l. Geldwaschepravention
und Sanktionen

EU-Amtsblatt — Delegierte Verordnung zur Erganzung der EU/1093/2010 durch RTS
zur Prazisierung der Wesentlichkeit von Schwachen, der Art der erhobenen Informa-
tionen, der praktischen Umsetzung der Informationserhebung sowie der Analyse
und Verbreitung der Informationen in der zentralen Datenbank zur Bekampfung von
Geldwasche und Terrorismusfinanzierung nach Art. 9a Abs. 2 EU/1093/2010
(EU/2024/595) vom 9. November 2023

Die Vorschriften (vgl. FSNews 1/2022) wurden am 16. Februar 2024 im EU-Amtsblatt
Reihe L veroffentlicht und traten am 7. Méarz 2024 in Kraft.

EU-Amtsblatt — Restriktive MalRnahmen angesichts von Handlungen, die die terri-
toriale Unversehrtheit, Souveranitat und Unabhéngigkeit der Ukraine untergraben
oder bedrohen vom 14. Februar 2024

Die EU hat, wie bereits in den Vormonaten, aufgrund der Invasion des russischen
Militars in die Ukraine nochmals ihre Sanktionen gegen Russland ausgeweitet. Die
MaRnahmen betreffen im Wesentlichen personenbezogene Sanktionslisten, Trans-
aktionen im Rahmen des Bilanzmanagements im Zusammenhang mit Vermogens-
werten und Reserven der russischen Zentralbank oder juristischer Personen u.A., die
im Namen oder auf Anweisung der russischen Zentralbank handeln, sowie die Ver-
waltung von Vermogensgegenstanden durch Zentralverwahrer. Im Einzelnen wur-
den die folgenden Regelungen jeweils am 14. Februar 2024 veroffentlicht und traten
am 15. Februar 2024 in Kraft:

e EU/2024/576 bzw. EU/2024/577
e EU/2024/745 bzw. EU/2024/746
e EU/2024/747 bzw. EU/2024/753
e EU/2024/768 bzw. EU/2024/769

BaFin — Geldwaschepravention: Europdische Kommission veroffentlicht PeP-Liste
vom 26. Februar 2024

Die BaFin weist auf die Prifungspflicht der Unternehmen hin, ob Vertragspartner als
sog. Politisch exponierte Personen (PeP) nach § 1 Abs. 12 GwG zu behandeln sind.
Die hierfur relevante Liste der Funktionbezeichnungen wurde am 10. Novem-

ber 2023 im EU-Amtsblatt Serie C verdffentlicht.
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V. Anzeige-/Meldewesen,
Zulassungsverfahren

1. FINREP/COREP-Reporting

EBA — Single Rulebook zur Meldung von auferbilanziellen Engagements aus
Factoring-Vertragen (Q&A 2023 6923) vom 23. Februar 2024

Konkret geht es um die Meldung aller nicht in Anspruch genommener Kaufverpflich-
tungen in F_09.01.1. GemaR Abschnitt 43, Teil 1 des Anhangs V der EU/2021/451
richtet sich die anzugebende Aufteilung des Geschaftspartners ausschlieRlich nach
der Art des unmittelbaren Geschéaftspartners. Bei auRRerbilanziellen Forderungen aus
Factoring-Vertrdgen ist die unmittelbare Gegenpartei diejenige, deren Kreditrisiko
vom Factor GUbernommen wird. Das bedeutet, beim Factoring mit Rickgriff ist es der
Kunde (Verkadufer der Forderungen), gegentber dem eine ,, Ankaufsverpflichtung”
besteht. Beim Factoring ohne Rickgriff ist es der Endschuldner, da das Institut kei-
nen Rickgriff auf seinen Kunden nehmen kann. GemaR Abs. 113 lit. b Teil 2 des
Anhangs V der EU/2021/451 umfassen Kreditzusagen unter anderem nicht in An-
spruch genommene Kreditfazilitdten, die Vereinbarungen tber die Gewahrung von
,Darlehen” oder die Bereitstellung von ,Annahmefazilitditen” zu vorab festgelegten
Bedingungen umfassen. Daher sind solche in Zeile 010 (Gegebene Kreditzusagen)
des Formblatts F 09.01 zu melden, sofern die Bedingungen im Voraus festgelegt
sind. Sind die Bedingungen hingegen nicht vorgegeben, werden nicht in Anspruch
genommene Ankaufszusagen aus Factoring-Vertragen in Zeile 170 (Sonstige Zusa-
gen) gemeldet.

2. AnaCredit

Deutsche Bundesbank — Aktualisierung Handbuch zu den AnaCredit-
Validierungsregeln (Version 18) vom 1. Februar 2024

Die Anderungen betreffen neben den Vertragspartner-Stammdaten auch die DS-
Validierungsfehler. Diese werden bei Einreichung von Vertragspartner-Stammdaten
nicht mehr als meldestichtagsbezogener Fehler, sondern als dateibezogener Fehler
behandelt. AuRerdem werden Konsistenzdetails Gberarbeitet und eine neue Validie-
rungsregelung fir Teilmeldungen mit der gleichen Message-ID eingefiihrt. Diese
mussen kinftig dieselbe Einreichungsart, dasselbe Template und den gleichen
Meldestichtag aufweisen. Das Handbuch gilt ab dem 1. August 2024.

3. Sonstiges

EBA — Konsultationsentwurf eines RTS zu aufsichtlichen Meldungen der Institute
nach Art. 430 Abs. 7 CRR (EBA/CP/2024/07) vom 20. Februar 2024

Zusammen mit dem Rahmenwerk fur die Umsetzung des neuen Standardansatzes
flr das operationelle Risiko konsultiert die EBA die neuen Meldeanforderungen fur
das operationelle Risiko. Die Meldeanforderungen werden an die Besonderheiten
des Geschéftsindikators angepasst. Wahrend einer Ubergangsfrist, deren Dauer
noch nicht fesgelegt ist, haben die Institute auch Informationen fir ihre bisherigen
Messansatze zu melden. Die Regelungen sollen am 20. Tag nach ihrer Veroffentli-
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chung im EU-Amtsblatt in Kraft treten. Die Konsultationsfrist endet am 30. April
2024.

V. Investment

1. Richtlinie/Verordnung Uber Markte fir Finanz-
instrumente — MiFID II/MiFIR

BaFin — Mindestanforderungen an die Compliance-Funktion und weitere
Verhaltens-, Organisations- und Transparenzpflichten (MaComp) (Rund-
schreiben 05/2018(WA)) vom 28. Februar 2024

Die MaComp in der Fassung vom 30. Juni 2023 werden durch das vorliegende
Rundschreiben an die ESMA-Leitlinien (ESMA35-43-3565) zu einigen Aspekten der
MiFID-II-Vergutungsanforderungen (vgl. FSNews 5/2023) angepasst. Die Leitlinien
eins bis drei werden nahezu inhaltsgleich in die MaComp integriert.

2. Verbriefungstransaktionen

EU-Amtsblatt — Delegierte Verordnung zur Anderung der in der EU/2019/1851 fest-
gelegten RTS mit Blick auf die Homogenitat der einer einfachen, transparenten und
standardisierten Verbriefung zugrunde liegenden Risikopositionen (EU/2024/584)
vom 7. November 2023

Die Vorschriften (vgl. FSNews 3/2023) wurden am 15. Februar 2024 im EU-Amtsblatt
Reihe L veroffentlicht und traten am 6. Marz 2024 in Kraft.

3. Kryptowahrung

EU-Kommission — Entwrfe flr delegierte Verordnungen zur Konkretisierung einzel-
ner Aspekte der MiCAR vom 22. Februar 2024

Die folgenden Entwirfe flr delegierte Verordnungen zur Erganzung der MiCAR
wurden in das parlamentarische Verfahren bernommen:

e ((2024) 897 final: Prazisierung der Gebihren, die die EBA Emittenten signi-
fikanter vermogenswertereferenzierter Token und Emittenten signifikanter
E-Geld-Token in Rechnung stellt (vgl. FSNews 12/2023)

e ((2024) 898 final: Festlegung der Verfahrensvorschriften fur die Ausibung
der Befugnis zur Verhdangung von GeldbuRen oder Zwangsgeldern gegen
Emittenten signifikanter vermogenswertereferenzierter Token und Emit-
tenten signifikanter E-Geld-Token durch die EBA (vgl. FSNews 12/2023)

e ((2024) 906 final: Spezifizierung bestimmter Kriterien fir die Einstufung
vermogenswertereferenzierter Token und E-Geld-Token als signifikant
(vgl. FSNews 12/2023)

e ((2024)907 final: Festlegung der Kriterien und Faktoren, die von der ESMA,
EBA und den zustédndigen Behorden in Bezug auf ihre Interventionsbefug-
nisse zu berucksichtigen sind (vgl. FSNews 12/2023)

Die Verordnungen sollen jeweils am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im
EU-Amtsblatt in Kraft treten.
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4, European Market Infrastructure Regulation — EMIR

ESMA — Finaler Hinweis an die EU-Kommission zu GebUhren fir Tier 1 Drittstaaten-
CCPs im Rahmen von EMIR (ESMA91-2145765636-9418) vom 27. Februar 2024

Im Vergleich zur urspriinglich konsultierten Fassung (vgl. FSNews 11/2023) wurden
lediglich redaktionelle Anderungen vorgenommen.

CPMI/IOSCO — Vereinfachung der Variation Marge in zentral geclearten Markten:
Beispiele fur wirksame Praktiken (d221) vom 14. Februar 2024

Vorgestellt werden acht Beispiele fir wirksame Praktiken fr CCPs und ihre Clearing-
mitglieder in Bezug auf Variation-Margin-Prozesse und Transparenzanforderungen.
Diese Beispiele sollen CCPs bei der Gestaltung ihrer Variaition-Margin-Abruf-

und -Einzugsprozesse im Einklang mit den Leitlinien fur Infrastrukturen des Finanz-
marktes helfen.

VI. Rechnungslegung und Prufung

DRSC — Entwurf eines Deutschen Rechnungslegungs Anderungsstandards Nr. 14 zur
Anderung des DRS 18 — Latente Steuern (E-DRAS 14) vom 27. Februar 2024

Anlass der aktuellen Uberarbeitung des DRS 18 ist das mit dem Mindestbesteue-
rungsrichtlinie-Umsetzungsgesetz vom 27. Dezember 2023 neu eingefihrte Min-
deststeuergesetz (MinStG). Diese Neuregelungen sowie weitere Anderungen und
Anpassungen im HGB sollen nunmehr in DRS 18 berticksichtigt werden. Konkret
handelt es sich hierbei u.a. um eine verpflichtende Ausnahme von der Bilanzierung
latenter Steuern im Jahres- und Konzernabschluss und erweiterte Angabepflichten
im Anhang. Die Konsultationsfrist endet am 12. April 2024.

VII. Aufsichtliche Offenlegung

EBA — Konsultationsentwurf fiir ITS zur Anderung der EU/2021/637 iiber die
Offenlegung von Informationen Uber das operationelle Risiko durch Institute
gemal Art. 446 CRR (EBA/CP/2024/06) vom 20. Februar 2024

GemalR Art. 446 CRR i.d.F. CRR Ill ver6ffentlichen die Institute auch Informationen
zum operationellen Risiko. Diese Angaben werden in EU/2021/637 weiter konkreti-
siert. Die vorgeschlagenen Anderungen betreffen die fiir die Offenlegung zu ver-
wendende Tabelle EU ORA und die Meldebtgen EU OR1, EU OR2 und EU OR3 des
Anhangs XXX| sowie die Erlduterungen des Anhang XxXII. Gesondert veroffentlicht
wurden ein Mapping-Tool, in dem die Anderungen dargestellt sind. Die Regelungen
sollen am 20. Tag nach Vero6ffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten und ab

1. Januar2025 anzuwenden sein. Die Konsultation endet am 30. April 2024.
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VIII. Nachhaltigkeit

DNK — DNK-Newsletter Nr. 1/2024 vom 22. Februar 2024

Thematisiert werden u.a. ein erster Entwurf einer neuen ESRS-konformen Checkliste
sowie die elektronische Nachhaltigkeitsberichterstattung im Rahmen der CSRD. Des
Weiteren wird auf zwei Entwirfe fir neue Nachhaltigkeitsberichtsstandards der
EFRAG hingewiesen. Hierbei handelt es sich um den ESRS LSME fir kapitalmarktori-
entierte KMU und den ESRS VSME fur KMU, die freiwillig zu ihren Nachhaltigkeits-
leistungen berichten. Diese wurden auch vom Fachausschuss des DRSC wahrend
seiner 25. Sitzung behandelt. Die EFRAG hat zudem eine Q&A-Plattform eingerich-
tet, auf der Unternehmen ihre Fragen zu den ESRS einreichen konnen. Erste Antwor-
ten hat die EFRAG bereits in einer fortlaufenden Liste gestellter Fragen veroffent-
licht.

IX. Versicherungen

EIOPA — Erstes IORP Risk Dashboard (EIOPA-BoS-24-025) vom 1. Februar 2024

Die EIOPA hat das erste auf dem aufsichtlichen Reporting fur das dritte Quartal 2023
basierende Risk Dashboard fir Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung
(EbAV, englisch IORP) veroffentlicht. Das Risk Dashboard fasst die wesentlichen
Risiken fir EbaV zusammen und beinhaltet eine Reihe von korrespondierenden
Risikoindikatoren. Zu den abgebildeten Risikokategorien zahlen u.a. Marktpreis- und
Kreditrisiken, Liquiditdts- und Konzentrationsrisiken, Reservierungsrisiken sowie
ESG- und Cyberrisiken. Ziel des Risk Dashboard ist es, die Entwicklung der Risiken im
EbaV-Sektor zu Uberwachen bzw. zu bewerten sowie mogliche Schwachstellen und
deren Auswirkungen auf die Finanzstabilitdt zu analysieren. Nicht ganz Uberraschend
kommt die erste Ausgabe des Dashboards zu dem Ergebnis, dass sich die Marktrisi-
ken, denen sich die EbaV ausgesetzt sehen, auf einem hohen Niveau bewegen. Da-
gegen verharren Makrorisiken aufgrund des Riickgangs der Inflationsrate verbunden
mit einem schwachen Wachstumsausblick auf einem mittleren Niveau.

EIOPA — Risk Dashboard fir Versicherungsunternehmen Februar 2024 (Insurance
Risk Dashboard February 2024) vom 5. Februar 2024

Das von der EIOPA veroffentlichte Risk Dashboard zeigt, dass Versicherungsunter-
nehmen weiterhin hohen Marktrisiken ausgesetzt sind, die die Volatilitat insbeson-
dere der Anleihemaérkte und den Riickgang der Preise fiir Gewerbeimmobilien wi-
derspiegeln. Im Gegensatz dazu lassen Makrorisiken aufgrund fallender Inflationsra-
ten eine sinkende Tendenz erkennen. Auch Digitalisierungs- und Cyberrisiken sind
auf ein mittleres Niveau gesunken, wobei fir die ndchsten zwolf Monate wieder ein
Anstieg erwartet wird. Versicherungsrisiken bleiben stabil auf einem mittleren Ni-
veau. Liquiditats- und Finanzierungsrisiken verharren —wenn auch mit steigender
Tendenz — auf einem mittleren Niveau.

EIOPA — ,gestresste” risikolose Zinsstrukturkurve vom 19. Februar 2024

Die EIOPA hat erstmals eine , gestresste” risikolose Zinsstrukturkurve zur Ermittlung
der ,,an Optionen angepasste Duration” von versicherungstechnischen Riickstellun-
gen im Rahmen der Finanzstabilitatsberichterstattung (5.38.01.11) veroffentlicht.
Deren Veroffentlichung soll zukinftig auf einer halbjahrlichen Basis erfolgen. Die
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nachste Pubblikation der angepassten risikolosen Zinsstrukturkurve soll dabei
am 3. Juli 2024 vorgenommen werden.

BaFin — Anpassung der Hinweise zur elektronischen Einreichung der Sicherungsver-
mogensverzeichnisse vom 20. Februar 2024

Nach Anpassung der Hinweise zur elektronischen Einreichung kénnen Sicherungs-
vermogensverzeichnisse erstmals fir das Geschaftsjahr 2023 elektronisch ohne
eine qualifizierte elektronische Signatur eingereicht werden. Die Unterlagen sind
spatestens drei Monate nach Ende des Geschaftsjahres zu Gbermitteln.
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Finanzaufsicht

Was unter TIBER-DE noch unverbindlich ist, wird mit DORA verpflichtend um-
zusetzen sein. Das bedeutet v.a. die verpflichtende Durchfihrung bedro-
hungsorientierter Penetrationstests fur eine grofse Anzahl an Finanzunter-

nehmen ab 17. Januar 2025.

Bedrohungsorientierte Penetrationstests (Threat-Led Penetration Tests) werden
unter DORA zur Pflicht

Der Digital Operational Resilience Act (DORA) ist eine Verordnung der EU bestehend
aus funf Saulen:

e IKT-Risikomanagement”

¢ ,Behandlung, Klassifizierung und Berichterstattung IKT-bezogener Vorfille”,
¢ ,Testen der digitalen operationalen Resilienz”

¢ ,Management des IKT-Drittparteienrisikos”

¢ Vereinbarungen tUber den Austausch von Informationen”

Sie trat am 17. Januar 2023 in Kraft, ist ab 17. Januar 2025 anzuwenden und zielt da-
rauf ab, die Widerstandsfahigkeit der Finanzbranche gegeniber Cyberangriffen und IT-
Storungen auf EU-Ebene zu verbessern. Bereits in der Vergangenheit gab es Ansatze
die Widerstandsfahigkeit des Finanzsektors zu verbessern, so z.B. die aktuellen ,Net-
work and Information Systems Security” (NIS)-Richtlinien in der aktuellsten bzw. in der
ab Oktober 2024 verpflichtenden Fassung oder das , Threat Intelligence Based Ethical
Red Teaming” (TIBER-)Rahmenwerk.

Die Methodik hinter den in TIBER-DE beschriebenen Tests, die im Einklang mit den in
DORA vorgeschriebenen bedrohungsorientierten Penetrationstests (TLPT — Threat-Led
Penetration Tests) stehen, bietet einen praktischen und zielgerichteten Ansatz zur
Verbesserung der Cyber-Resilienz. Unter Einsatz spezifischer Bedrohungsszenarien und
der aktuellsten Threat-Intelligence-(TI-)Informationen, ermdéglichen diese Tests eine
realistische Bewertung der Fahigkeit eines Finanzunternehmens, sich gegen Cyberan-
griffe zu verteidigen. Nach den Vorgaben aus DORA werden regelmaRig durchgefihrte
TLPT-Tests fur viele Finanzunternehmen verpflichtend (vgl. Art. 26 Abs. 1 DORA). Im
Vergleich zum TIBER-DE-Rahmenwerk werden sich aus Sicht der BaFin mit DORA die
folgenden Punkte im Hinblick auf TLPT-Tests dndern (vgl. hierzu auch die Info-Seite der
BaFin):

e Die Durchfihrung der Tests ist nun eine verpflichtende aufsichtliche MaRnahme
fr von der zustdandigen Finanzaufsicht identifizierte Finanzunternehmen.
e Unter besonderen Umstdanden werden interne Tester zugelassen.

e Details in der operativen Durchfiihrung eines TLPT werden sich im Vergleich
zu TIBER-DE unterscheiden.

¢ Die Testergebnisse werden EU-weit anerkannt.

Der Prozess der TLPT-Tests unter DORA gliedert sich in drei Hauptphasen. In der Vorbe-
reitungsphase werden zunachst die betroffenen Finanzunternehmen durch die zustan-
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dige Finanzaufsicht identifiziert, die Frequenz der Tests festgelegt, der Testumfang
bestimmt und geeignete Dienstleister ausgewahlt. AnschlieRend beginnt die Testphase,
in der Informationen mittels Threat Intelligence gesammelt werden und ein sog. Red-
Team-Test durchgefiihrt wird. Hierbei sind verschiedene Stakeholder involviert,
darunter das getestete Unternehmen (Control Team als Manager und Blue Team als
Verteidiger), die Aufsicht (Cyber Team als Gutachter), Threat-Intelligence-Anbieter (als
Spion) und die Tester (Red Team als Angreifer). Die Abschlussphase konzentriert sich
auf die Erstellung des Berichts und das Sammeln von Feedback der beteiligten Stake-
holder zu den durchgefiihrten Tests, um auf dieser Basis konkrete MaRnahmen zur
Mangelbeseitigung zu definieren. Der abschliefende Bericht inkl. Behebungsplan muss
der Aufsicht zur Verfligung gestellt werden. Dieser Ansatz ermdglicht es Finanzinstituti-
onen, Schwachstellen proaktiv zu identifizieren und zu beheben.

Vorbereitungsphase Testphase Abschlussphase
Identifikation ) Bericht- 0
Finanzunternehmen & LESITAIE Bleschaffung Sammlung ven Red Team Test erstellung & Ergebnis-
Testumfang Dienstleister Informationen weitergabe
Frequenzfestlegung Feedback
== 3 DEUTSCHE
Die zustandige Finanzaufsicht identifiziert = BaFln HEBL’}‘IU\IPSC'S[EANK Das Unternehmen sendet den
uRos

Finanzunternehmen, die einen TLPT durchfilhren miissen, legt Abschlussbericht und den Behebungsplan an

die Testfrequenz fest und validiert den Testumfang @ die zustindige Finanzaufsicht.

EUROPEAN CENTRAL BANK

EURCSYSTEM

TLPT unter DORA, BaFin Dezember 2023

DORA betont die Wichtigkeit, IKT-Drittdienstleister und die damit verbundenen Risiken
in die Planung und Durchfihrung umfassender TLPT-Tests einzubeziehen. Dies erfordert
eine enge Zusammenarbeit und Kommunikation zwischen Finanzunternehmen und
Dienstleistern, besonders bei Cloud-Ldsungen. Im Zusammenhang mit TLPT-Tests
besteht hier groRer Austauschbedarf auch zwischen den Finanzunternehmen, da
Ubergreifend oft die gleichen Cloud-Anbieter genutzt werden. Indem
Finanzunternehmen in der gesamten EU nach einem einheitlichen Rahmenwerk fir die
Durchfiihrung von TLPT-Tests arbeiten, wird eine konsistente und ganzheitliche
Herangehensweise, auch unter Berlcksichtigung eingesetzter IKT-Drittdienstleister,
gefordert. Die Erkenntnisse aus den Tests kdnnen durch die Aufsicht als Informationen
Uber aktuelle Bedrohungen in harmonisierter Form zur Verflgung gestellt werden.

Unsere Key-Takeaways:

e Unter DORA sind TLPT-Tests fur viele Finanzunternhemen nun verpflichtend. Es
sollte sich frihzeitig mit der Thematik sowie der Auswahl potenzieller Dienstleister
beschaftigt werden. Zur Durchfiihrung der Tests sind nur nach Art. 27 Abs. 1 DORA
definierte, qualifizierte Testdienstleister zugelassen, wodurch es hier eine erhohte
Nachfrage geben wird.

e Die geforderten Tests sind dullerst umfangreich und erfordern ein hohes Mal% an
Vorbereitung und Unterstlitzung im Zusammenhang mit TLPT-Dienstleistern.

e Testplanung und Einbindung relevanter IKT-Drittdienstleistern sollten friihzeitig
erfolgen, um ein unzureichendes Risikomanagement der zu testenden Systeme
auszuschlieRen.

e Die Durchfihrung der Tests sollte nach einem Ende-zu-Ende Prozess erfolgen um
die vollumfangliche Abstimmung sowie die Einbindung der IKT-Drittdienstleister
sicher zu stellen.

Gern unterstitzen wir Sie bei der Umsetzung der DORA-Anforderungen an das Testen
der digitalen operationalen Resilienz sowie allen weiteren DORA-Anforderungen.
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Die EU-Kommission beabsichtigt im Zuge der Uberarbeitung der MiFID Il und
MiFIR den Rahmen flr die Transparenz an den Wertpapiermarkten zu verbes-

sern, zu vereinfachen und weiter zu harmonisieren.

Geplante Anderungen in Bezug auf die MiFIR

Bereits am 25. November 2021 wurde ein erster Entwurf der EU-Kommission zur
Uberarbeitung der MiFIR vorgelegt (vgl. FSNews 12/2021). Die geplanten Anderungen
sollen in erster Linie die Datentransparenz erhdhen, Hindernisse fir die Beantragung
der Zulassung konsolidierter Datenticker beseitigen und die Handelspflichten optimie-
ren. Nachdem dieser Entwurf im parlamentarischen Vorverfahren diskutiert worden
war, bezog das EU-Parlament mit einer aktualisierten Fassung am 15. Januar 2024
Stellung (vgl. FSNews 2/2024). Diese iberarbeiteten Anderungsvorschldge betreffen
nahezu sdmtliche urspriinglichen Vorschlage. Eine Auswah| wesentlicher Anderungen
im Vergleich zum urspringlich veroffentlichten Entwurf stellen wir lhnen gerne nach-
folgend dar.

Im Hinblick auf das Ziel der Verbesserung der Transparenz an den Wertpapiermarkten
konzentrieren sich die Vorschlage auf die Regelungen fiir Handelsplatze, systematische
Internalisierer und Derivate. Darlber hinaus wurden auch die vorgeschlagenen Vor-
schriften zur Meldung von Geschéften, die Zulassung von konsolidierten Datentickern
und fur kleinere Handelsplatze gedndert.

Transparenzvorschriften

Um sicherzustellen, dass bei Inspruchnahme der Ausnahmen zur Vorhandels-
transparenz die Kursbildung nicht unverhalnismaRig stark beeintrachtigt wird, sieht
Art. 5 MiFIR einen Mechanismus zur Begrenzung des Handelsvolumens fir die beref-
fenden Finanzinstrumente vor. Die bisher in Art. 5 MiFIR geregelte zweifache Volu-
menbegrenzung in Bezug auf die Anwendung der sog. ,Ausnahme von ausgehandelten
Geschaften” soll zwar vereinfacht, dabei aber ihre Wirksamkeit aufrechterhalten wer-
den. Daher wird nunmehr vorgeschlagen, dass sich die neue einfache Begrenzung des
Volumens ausschlieRlich auf einen unionsweiten Schwellenwert von 7 % stitzt, der nur
fir den Handel im Rahmen der Ausnahme vom Referenzpreis und nicht fir den Handel
im Rahmen der Ausnahme von ausgehandelten Geschéaften gelten soll.

Die Vorhandelstransparenzanforderungen sollen zudem neu struktuiert werden. Um
den Regulierungsaufwand fir Marktbetreiber und Wertpapierfirmen, die einen auf
Nichteigenkapitalinstrumente bezogenen Handelsplatz mit Ausnahme von Derivaten
betreiben, zu verringern, wird in Art. 8 MiFIR vorgeschlagen, die Verpflichtung zur
Veroffentlichung fester oder indikativer Kursofferten nur fir zentrale Limit-
Orderbicher und auf periodischen Auktionen basierende Handelssysteme zu be-
schranken. Fir Derivate sind in Art. 8a MiFIR eigenstandige Regelungen zur Vorhandel-
stransparenz vorgesehen. Diese sollen fir borsengehandelte Derivate, fiir OTC-
Derivate, die der Clearingpflicht nach EMIR unterliegen, und bestimmte Zinsderivate
gelten. Zudem sollen auch bestimmte Kreditdefaultwaps erfasst werden, wenn sie zent-
ral gecleart werden, selbst wenn sie nicht der Clearingpflicht nach EMIR unterliegen. Die
Vorhandelstransparenzanforderungen fur Auftragspakete sollen in Art. 8b MiFIR eben-
falls separat geregelt werden. Teilauftrage eines Auftragspakets, die tber ein groRRes
Handelsvolumen im Vergleich zum marktiblichen Umfang verfiigen, sollen zukinftig
nicht mehr allein aufgrund dieses Kriteriums von den Vorhandelstransparenzpflichten
befreit sein.
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Im Rahmen der Nachhandelstransparenzanforderungen fir Nichteigenkapitalinstru-
mente einschl. Derivate nach Art. 10 MiFIR wird klargestellt, dass diese aussschlieflich
flr borsengehandelte Derivate und OTC-Derivate, die der Clearingpflicht nach EMIR
unterliegen, gelten sollen. AuRerdem sind Transparenzpflichten fir Transaktionspakete
vorgesehen. Zudem sollen die Informationen zur Nachhandelstransparenz in Echtzeit
zur Verflgung gestellt werden.

AuRerdem sollen die Regelungen des Art. 11 MiFIR fir eine spatere Veroffentlichung
der Informationen der Marktbetreiber, Handelsplatze und Wertpapierfirmen fir
Schuldverschreibungen und Derivate harmonisiert werden. Die Kategorien sollen unter
BerUcksichtigung des Volumens und der GroRe der Geschafte und ihrer Liquidiat in finf
Kategorien eingeteilt werden.

Des Weiteren wird vorgeschlagen, die Offenlegungspflichten von Vorhandels- und
Nachhandelsdaten auf genehmigte Veroffentlichungssysteme, Bereitsteller konsolidier-
ter Datenticker und systematische Internalisierer auszuweiten. Die Informationen sollen
15 Minunten nach ihrer Veroffentlichung in einem maschinenlesbaren Format fiir alle
Nutzer kostenlos zur Verfligung gestellt werden.

Systematische Internalisierer

Systematische Internalisierer sollen gem. Art. 15 MiFR klnftig transparente und nicht
diskriminierende Vorschriften sowie objektive Kriterien fur die effiziente Ausfiihrung
von Auftragen festlegen und umsetzen. Die Vorhandelstransparenzanforderungen nach
Art. 18 und 19 MiFIR fir verbindliche oder indikative individuelle Kursofferten sollen fir
systematische Internalisierer fir Nichteigenkapitalinstrumente entfallen, da diese fir
andere Kunden einen geringen Informationswert haben. Zudem soll die Pflicht, Volu-
men und Kurs flr eigene Geschafte oder Geschafte im Namen von Kunden mit Nichtei-
genkapitalinstrumenten sowie OTC-Derivaten nach Art. 21 bekannt zu geben, fur sys-
tematische Internalisierer entfallen.

Meldung von Geschaften

Der Inhalt der Transaktionsmeldungen nach Art. 26 MiFIR wird auf bestimmte Details
erweitert (u.a. Transaktionsidentifikationscode, Geschaftstyp), wahrend die Angabe-
pflichten fur Leerverkaufe entfallen. AuRerdem werden die Meldepflichten des Betrei-
bers eines Handelsplatzes zur Transaktionsmeldung auf Geschafte ausgeweitet, die ein
Mitglied, Teilnehmer oder Nutzer, das/der nicht der MiFIR unterliegt, Gber sein System
abgewickelt hat. Dartber hinaus wird eine Meldepflicht eingefihrt, wonach Wertpa-
pierfirmen auch fur ihre Zweigniederlassungen Transaktionsmeldungen bei der zustan-
digen Behorde ihres Herkunftsmitgliedlandes einreichen mussen.

Zulassung von konsolidierten Datentickern

Die nunmehr vorgeschlagenen Regelungen enthalten neben formalen Zulassungsver-
fahrensvorgaben und Wirksamkeitsanforderungen v.a. auch Vorgaben zum Auswahlver-
fahren fur die Zulassung von konsolidierten Datentickern. Der Zweck des Auswahlver-
fahrens ist es, das Recht zum Betrieb eines konsolidierten Datentickers fir einen Zeit-
raum von funf Jahren zu vergeben. Beriicksichtigt werden kiinftig u.a. technische Fahig-
keiten fUr den Betrieb sowie die Betriebskontinuitat und -stabilitat eines konsolidierten
Datentickers, der Einsatz moderner Schnittstellentechnologien sowie die Organisation
seiner Verwaltungs- und Entscheidungsprozesse und die Einfachheit der Lizenzen, die
die Nutzer abschlieRen missen, um die zentralen Markt- und Regulierungsdaten zu
erhalten. Erganzt werden diese Anforderungen durch solche fir besondere Aspekte,
wie etwa flr Bereitsteller konsolidierter Datenticker fir Aktien und borsengehandelte
Fonds.
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Vorschriften fir kleinere Handelplatze

Um negative Auswirkungen konsolidierter Datenticker auf kleine Handelsplatze und
KMU- Wachstumsmaérkte zu vermeiden, sind diese von der Ubermitlungspflicht auf-
sichtsrechtlicher und weiterer erforderlicher Daten in Echtzeit an den konsolidierten
Datenticker ausgenommen. Daher wird fur kleine Handelspldtze und KMU-
Wachstumsmarkte vorgeschlagen, einen Opt-in-Mechanismus einzurichten, wonach
kleine Handelsplatze, deren jahrliches Handelsvolumen 1% oder weniger des jahrlichen
Handelsvolumens von Aktien in der Union ausmacht, die Daten freiwillig an den konso-
lidierten Datenticker melden konnen.

Im Wesentlichen zielen die neuen Regelungen darauf ab, die Transparenzpflichten neu

zu strukturieren und entsprechend des Handelsvolumens zu harmonisieren. Die Ver-
ordnung soll am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten.
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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.

Building a future-ready investment firm Ff;?:? Versicherungsausblick 2024
7 e

Preparing for technological, demographic, Wie kann die Versicherungswirtschaft ihrer
and competitive megatrends reshaping the . =% steigenden gesellschaftlichen Relevanz ge-
global wealth industry . ~ recht werden?

Weiterfihrende Informationen zum Thema IAS PLUS finden Sie hier

Schaubilder

MaRisk fiir Banken
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https://www.iasplus.com/de
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https://www2.deloitte.com/de/de/pages/audit/articles/marisk-ueberblick.html
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Veranstaltungen

Nachstehend finden Sie eine Auswahl Uber die aktuellen Veranstaltungen von Deloitte Deutschland.

Internationaler Bankentag 2024 Doreen Grein
Anti-Financial Crime Telefon: +49 69 75695 6435

Die Jahresveranstaltung fir den Bankensektor findet bereits am
14. Mal 2024 statt und bietet praxisnahe Einblicke rund um das
Thema , Anti-Financial Crime”.

Im Mittelpunkt stehen neueste regulatorische und technologische
Entwicklungen zur Geldwaschepravention, Betrugsbekampfung
und Umsetzung von Sanktionen.

Termin:
Mittwoch, 24. April 2024, 8:30-17:30 Uhr

Ort:

Frankfurt Marriott Hotel
Hamburger Allee 2
60486 Frankfurt am Main

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

In Kooperation

e o ° -
RADAR (@ VAN Deloitte
Regulatorischer Informationsdienst SERVICE L
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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: 29. Februar 2024
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