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Nachhaltigkeitsberichterstattung: Vorschlag zur Umsetzung in
Deutschland und Neuerungen zum Omnibus-Vorhaben

Am 10. Juli 2025 hat das BMJV einen neuen flr ein Gesetz zur Um-
setzung der Corporate Sustainability Reporting Directive ( ) in der durch
die Richtlinie gednderten Fassung verdffentlicht. Der vorliegende Ent-
wurf setzt die EU-Vorschriften zur Nachhaltigkeitsberichterstattung im Wesentlichen
,Eins zu Eins“ um. Er berlcksichtigt bereits die durch die sog. , Stop-the-Clock-Richtli-
nie” EU/2025/794 festgelegte zeitliche Verschiebung der Einfihrung der Nachhaltig-
keitsberichterstattung fir diejenigen Unternehmen, die nach der bislang geltenden
Fassung der CSRD erstmals Uber das Geschaftsjahr 2025 bzw. tber das Geschaftsjahr
2026 hatten berichten mussen (sog. ,2. Welle” und ,,3. Welle”).

Auch fur Unternehmen von o6ffentlichem Interesse der ersten Welle mit 501 bis 1.000
Arbeitnehmenden sieht der Gesetzgeber eine Ubergangsfrist von zwei Jahren vor. Un-
ternehmen mit mehr als 1.000 Beschéftigten waren weiterhin verpflichtet, einen
Nachhaltigkeitsbericht nach der CSRD sowie den aktuellen ESRS-Standards zu erstel-
len. Fur diese Unternehmen hat die EU-Kommission am 11. Juli 2025 einen delegier-
ten Rechtsakt zur Anderung des ESRS Set 1 und einem im
Sinne eines ,,Quick Fix“ veroéffentlicht, um auch fir das aktuelle Geschéftsjahr bereits
Erleichterungen durchzusetzen.

Die durch das am 26. Februar 2025 veroffentlichte erste angekiindig-
ten umfangreichen inhaltlichen Erleichterungen kénnen voraussichtlich erst im kom-
menden Jahr in nationales Recht Gberflihrt werden, da diese auf Ebene der EU bislang
noch nicht final beschlossen wurden. Die EFRAG hat am 31. Juli 2025 eine 60-tagige
offentliche zu den Uberarbeiteten ESRS-Entwirfen gestartet. Adressaten
ist es moglich, bis zum 30. September 2025 die Vorschlage zu kommentieren. Auch
die Uberarbeiteten ESRS-Standards werden vermutlich erst ab Geschaftsjahr 2027
anwendbar sein.

Insbesondere fur Unternehmen der ersten Anwendungswelle empfiehlt sich ein enges
Monitoring der regulatorischen Entwicklungen fir das Geschaftsjahr 2025.

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

Carsten Auel Andrea Flunker
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,Es kommt Licht in die
neuen Nachhaltigkeits-
berichtspflichten.”

Carsten Auel
Telefon: +49 69 75695 6426
cauel@deloitte.de

,Signifikante Erleichter-
ungen im Nachhaltigkeits-
reporting geplant.”

Andrea Flunker

Telefon: +49 211 8772 3823
aflunker@deloitte.de


https://www.bmjv.de/SharedDocs/Gesetzgebungsverfahren/DE/2025_CSRD-UmsG.html
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02022L2464-20250417&qid=1754293433249
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=OJ:L_202500794&qid=1754293485620
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02023R2772-20231222&qid=1754293659549
https://ec.europa.eu/finance/docs/level-2-measures/csrd-delegated-act-2025-4812-annex_en.pdf
https://commission.europa.eu/publications/omnibus-i_en
https://www.efrag.org/en/news-and-calendar/news/press-release-efrag-shares-revised-esrs-exposure-drafts-and-launches-60day-public-consultation?ct=AAAAAhQFEQFzFAIGABEFZW1haWwGAQgI%252BhEBZQgI%252BhECc3QRFjY4OGI4NjhhYjY1MDk2OTYxMTkzMjARAWwRBTI0NjE1EQFjFAEOAggI%252Bg%253D%253D
mailto:cauel@deloitte.de
https://teams.de.deloitte.com/sites/FSI/FSI-Fachthemen/FSI%20Newsletter/Newsletter%202025/08%20August%202025/aflunker@deloitte.de
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EBA — Single Rulebook zur Behandlung von GrolRkunden-Termineinlagen mit Vorfal-
ligkeitsentschddigung fur Zwecke der Laufzeitstaffelung (Q&A 2024 _7203)

vom 11. Juli 2025

Eine Option zur Stundung oder Vorauszahlung gilt als ausgelbt, wenn sie zu einem
friheren Abfluss von Mitteln aus dem Institut oder zu einem spateren Zufluss von
Mitteln zum Institut fihren wirde (vgl. Anhang XXIII Abs. 12 lit. a und b
EU/2024/3117). Daher sind Abflisse aus befristeten Einlagen im GroRkundenge-
schaft unabhangig von etwaigen Strafzahlungen in dem Zeitfenster anzugeben, das
der Option der vorzeitigen Abhebung entspricht. Strafzahlungen sind in den Abflis-
sen zu berlcksichtigen, wenn sie sich auf diese auswirken. Optionen, die im Ermes-
sen des Instituts liegen, sind von der Behandlung auszunehmen, es sei denn, es ist
aus Sicht eines Marktteilnehmers davon auszugehen, dass das Institut die Option
ausibt. Umgekehrt sieht Anhang XXIIl Abs. 12 lit. e EU/2024/3117 eine Ausnahme
von diesem allgemeinen Rahmen vor. Diese betrifft ausschlieBlich Termineinlagen
von Privatkunden gemal Art. 25 Abs. 4 lit. b LCR.

II.  Eigenmittelanforderungen

1. Eigenmittel

EBA — Konsultationspapier fir RTS zur Anderung der EU/241/2014 iiber den Zeit-
punkt der Beantragung einer vorherigen Genehmigung zur Verringerung der Eigen-
mittel und der berilcksichtigungsfahigen Verbindlichkeiten gemaR den Art. 77, 78
und 78a CRR (EBA/CP/2025/14) vom 9. Juli 2025

Die vorgeschlagenen Anderungen betreffen die Fristen zur Einreichung der Unter-
lagen fir die Beantragung der Verringerung von Eigenmitteln und berdcksichti-
gungsfahigen Verbindlichkeiten. Diese wurden von vier auf drei Monate verkurzt.
Auch die Bearbeitungsfristen seitens der Aufsichtsbehérde wurden auf zwei Monate
verklrzt. Die Regelungen sollen am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amts-
blatt in Kraft treten. Die Konsultationsfrist endet am 9. Oktober 2025.

2. Gesamtrisikobeitrag

EU-Amtsblatt — Leitlinie und Empfehlung der EZB zur Nutzung der im EU-Recht
eroffneten Optionen und Ermessensspielraume durch die nationalen zustandigen
Behorden bei weniger bedeutenden Instituten vom 15. Juli 2025

Fir Institute wurden Anderungen in den nachfolgenden rechtlichen Grundlagen zur
Nutzung der im EU-Recht er6ffneten Optionen und Ermessenspielrdume vorgenom-
men. Danach dirfen diese bis zum 1. Januar 2027 im KSA weiterhin in Bezug auf ein
Institut, das sich im Besitz von Zentralstaaten oder regionalen bzw. lokalen Gebiets-
korperschaften befindet und nicht zu den ausgenommenen Instituten zahlt, eine
ECAI-Bonitdtsbeurteilung einer externen Ratingagentur verwenden, in der eine im-
plizite staatliche Unterstltzung angenommen wird.
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https://www.eba.europa.eu/single-rule-book-qa/qna/view/publicId/2024_7203
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e Verordnung zur Anderung der EU/2016/445 (EU/2025/1520)
e Leitlinie zur Anderung der Leitlinie EU/2017/697 (EU/2025/1521)

Wurde ein Institut in mehr als vier aufeinanderfolgenden Quartalen als weniger be-
deutendes Institut mit hohem Risiko eingestuft, sollte die nationale Aufsichtsbe-
horde anhand einer Analyse des Risikoprofils bewerten, ob dieses Institut weiterhin
als kleines und nicht komplexes Institut betrachtet werden kann.

e Empfehlung zur Anderung der Empfehlung EZB/2017/10 (EZB/2025/26)

EU-Kommission — Entwurf einer delegierten Verordnung zur Ergdnzung der CRR
durch RTS zur Festlegung der Methode zur Ermittlung des Hauptrisikofaktors einer
Position und zur Feststellung, ob ein Geschaft eine Kauf- oder Verkaufsposition nach
Art. 94 Abs. 3, Art. 273a Abs. 3 und Art. 325a Abs. 2 CRR darstellt (C(2025) 4105 fi-
nal) vom 1. Juli 2025

Der urspriingliche Entwurf der EBA (vgl. FSNews 01/2025) wurde ins parlamentari-
sche Verfahren Gberfihrt. In einem gesonderten Anhang werden die relevanten
Bonitatsstufen in Laufzeitbandern fir die Ermittlung des Hauptrisikofaktors nach der
vereinfachten Methode von nicht derivativen Positionen abgebildet. Die Regelungen
sollen am 20. Tag nach ihrer Verdffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten.

EU-Kommission — Entwurf einer delegierten Verordnung zur Ergdnzung der CRR
durch RTS zur Festlegung der Bedingungen fir die Beurteilung der Wesentlichkeit
von Erweiterungen und Anderungen bei der Verwendung alternativer interner
Modelle und von Anderungen bei der Untergruppe der modellierbaren Risiko-fakto-
ren (C(2025) 4338 final) vom 3. Juli 2025

Der urspriingliche Entwurf der EBA (vgl. FSNews 07/2024) wurde ins parlamentari-
sche Verfahren Gberfihrt. In einem gesonderten Anhang werden wesentliche Erwei-
terungen und Anderungen definiert, die eine Erlaubnis der zustidndigen Behérden
oder eine Meldung zusatzlicher Informationen an diese erfordern. Die Regelungen
sollen am 20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten.

EBA — Konsultation fiir einen Entwurf von Leitlinien zur Anderung der Leitlinien zur
Anwendung der Definition des Ausfallrisikos gemaR Art. 178 CRR (EBA/CP /2025/09)
vom 2. Juli 2025

Nach der Anderung des Art. 178 CRR durch die EU/2024/1623 (vgl. FSNews
07/2024) wurden Anpassungen erforderlich. Diese betreffen v.a. die Behandlung
von Umschuldungen. Vorgeschlagen wird daher, die Schwelle von 1% fir den Netto-
barwertverlust (NPV) fir Umschuldungen beizubehalten. Ebenso wird nicht von der
Moglichkeit Gebrauch gemacht, spezifische Kriterien fur die Anerkennung von Zah-
lungsrickstanden im Rahmen gesetzlicher Moratorien oder privater Initiativen ein-
zufhren. Die Konsultationsfrist endet am 15. Oktober 2025.

EBA — Konsultation fir einen Entwurf von Leitlinien zur Schatzung von Kreditum-
wandlungsfaktoren gemal Art. 182 Abs. 5 CRR (EBA/CP/2025/10) vom 2. Juli 2025
Die vorgeschlagenen Regelungen konkretisieren die besonderen Anforderungen
an eigene Umrechnungsfaktorschatzungen nach Art. 182 CRR. Sie Gbernehmen

im Wesentlichen die Inhalte der bestehenden Leitlinien fur die PD- und die LGD-
Schatzung sowie der Behandlung von ausgefallenen Risikopositionen
(EBA/GL/2017/16) und erganzen spezifische Inhalte. Diese betreffen neben allge-
meinen Compliance- und Berichtspflichten auch Gegenstand, Anwendungsbereich
und Begriffsbestimmungen in Bezug auf Umrechnungsfaktoren. Anschliefend wird
der Rahmen fiir die Schatzung und Anwendung der sog. Credit Conversion Factors
(CCF), Datenanforderungen an diese, Risikodifferenzierungsmoglichkeiten und -be-
wertung konkretisiert. Auch behandelt werden Reaktionen bei ausgefallenen Risi-
kopositionen, die Behandlung von Mangeln und Konservativitdtsmargen,
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02016R0445-20220404&qid=1753799394240
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=OJ:L_202501520
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:02017O0009-20220331&qid=1753799481196
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=OJ:L_202501521
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:52017HB0010&qid=1753799528592
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https://ec.europa.eu/transparency/documents-register/api/files/C(2025)4105_0/090166e51ec724e4?rendition=false
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https://image.marketing.deloitte.de/lib/fe31117075640474771d75/m/1/bd31a21a-83dc-4d77-b804-3b2bfa079f1b.pdf
https://ec.europa.eu/transparency/documents-register/api/files/C(2025)4105_1/090166e51ec724a5?rendition=false
https://ec.europa.eu/transparency/documents-register/api/files/C(2025)4338_0/090166e51ee1dfcd?rendition=false
https://ec.europa.eu/transparency/documents-register/api/files/C(2025)4338_0/090166e51ee1dfcd?rendition=false
https://ec.europa.eu/transparency/documents-register/api/files/C(2025)4338_0/090166e51ee1dfcd?rendition=false
https://ec.europa.eu/transparency/documents-register/api/files/C(2025)4338_0/090166e51ee1dfcd?rendition=false
https://ec.europa.eu/transparency/documents-register/api/files/C(2025)4338_0/090166e51ee1dfcd?rendition=false
https://image.marketing.deloitte.de/lib/fe31117075640474771d75/m/1/857197cb-75b1-4271-8903-3abd74a834bd.pdf
https://ec.europa.eu/transparency/documents-register/api/files/C(2025)4338_1/090166e51ee1ed2d?rendition=false
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-07/5525f4d5-e032-47df-a921-e1d7d572e5a4/Consultation%20paper%20amending%20GL%20on%20definition%20of%20default.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-07/5525f4d5-e032-47df-a921-e1d7d572e5a4/Consultation%20paper%20amending%20GL%20on%20definition%20of%20default.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-07/5525f4d5-e032-47df-a921-e1d7d572e5a4/Consultation%20paper%20amending%20GL%20on%20definition%20of%20default.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=OJ:L_202401623&qid=1752652496833
https://image.marketing.deloitte.de/lib/fe31117075640474771d75/m/1/857197cb-75b1-4271-8903-3abd74a834bd.pdf
https://image.marketing.deloitte.de/lib/fe31117075640474771d75/m/1/857197cb-75b1-4271-8903-3abd74a834bd.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-07/b3f9af47-ab61-4e89-94f2-7910c39c372f/Consultation%20paper%20Guidelines%20CCF.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2025-07/b3f9af47-ab61-4e89-94f2-7910c39c372f/Consultation%20paper%20Guidelines%20CCF.pdf
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/2192133/94353f82-a7fb-4a86-b739-74939357132b/Guidelines%20on%20PD%20and%20LGD%20estimation%20(EBA-GL-2017-16)_DE.pdf
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Schéatzungen fur Konjunkturabschwachungen und die Anwendung der Risikoparame-
ter nebst Uberpriifung der Schatzungen. Ein Anwendungszeitpunkt soll zu einem
spateren Zeitpunkt definiert werden. Die Konsultationsfrist endet am 15. Oktober
2025.

EBA — Single Rulebook zum Umfang der nachrangigen Verbindlichkeiten gemafR

Art. 128 Abs. 1 lit. ¢ CRR (Q&A 2024 _7141) vom 4. Juli 2025

Die Behandlung als nachrangige Verbindlichkeiten gemal Art. 128 Abs. 1 lit. ¢ CRR
ist auf Bestdande an zuldssigen Verbindlichkeitsinstrumenten beschrankt, die die in
Art. 72b CRR genannten Bedingungen erfillen. Andere kénnen nur dann als nach-
rangige Verbindlichkeit anerkannt werden, wenn die Abwicklungsbehorde diese aus-
dricklich als zuldssige Verbindlichkeitsinstrumente zugelassen hat (vgl. Art. 72b Abs.
3 bzw. 4 CRR).

EBA — Single Rulebook zur Anwendung des Risikogewichts gemald Art. 235 Abs. 3
CRR (Q&A 2024 _7213) vom 4. Juli 2025

Die Berechnung der risikogewichteten Positionsbetrage im Rahmen des Substituti-
onsansatzes erfolgt fir garantierte Risikoposition gemal Art. 235 CRR nach dem
Standardansatz. Im Rahmen dessen dirfen Institute die in Art. 114 Abs. 4 und 7 CRR
festgelegte Vorzugsbehandlung auf Risikopositionen oder Teile dieser ausweiten, flr
die eine Garantie des Zentralstaats oder der Zentralbank besteht. Sie behandeln
dann solche Risikopositionen wie direkte Risikopositionen gegeniiber dem Zentral-
staat oder der Zentralbank (vgl. Art. 235 Abs. 3 CRR). Hierfir missen die Vorausset-
zungen des Art. 114 Abs. 4 oder 7 CRR erfillt sein. Die relevante Wahrung fur die
Beurteilung dieser Bedingungen muss der Landeswahrung der Zentralregierung oder
Zentralbank entsprechen, die die Garantie gestellt hat. Zur Erfullung der Anforde-
rungen an den Substitutionsansatz missen daher die Garantie sowie die durch diese
abgesicherte Risikoposition auf diese Wahrung lauten bzw. finanziert werden. Wenn
die Garantie auf eine andere Wahrung als die der garantierten Forderung lautet, ist
die sich daraus ergebende Wahrungsinkongruenz gemaR Art. 233 Abs. 3 CRR zu be-
handeln.

EZB — Aktualisierung des Leitfadens fir interne Modelle vom 28. Juli 2025

Die Anderungen dienen der Anpassung an geanderte regulatorische Anforderungen
und Erfahrungen bei der Anwendung des Leitfadens. Neu eingefligt wurden Rege-
lungen zur Definition des Ausfalls und zum Marktrisiko nach der CRR in der Fassung
der EU/2024/1623 (CRR 3). Erstere gehen u.a. auf das Kriterium der Zahlungsverzo-
gerung und -unwahrscheinlichkeit sowie die Ruickkehr in den Status ,nicht ausgefal-
len” und Anpassungen der Risikoschdtzungen bei Anderungen der Ausfalldefinition
naher ein. Die Neuregelungen in Bezug auf die Anwendung der Vorschriften nach
CRR 3 thematisieren die Bereiche v.a. zum internen Modellansatz, das regulatori-
sche Backtesting sowie die Gewinn- und Verlustzuordnung, die interne Validierung
von Marktrisikomodellen und die Methodiken fir ES, SSRM und DRC 7.

I1l.  Risikomanagement

1. Mindestanforderungen an das Risikomanagement

EBA — Konsultationspapier fur Entwirfe von EBA-Leitlinien fir ein solides
Management von Risiken durch Dritte(EBA/CP/2025/12) vom 8. Juli 2025

Die vorgeschlagenen Regelungen Gbernehmen viele Inhalte der EBA-Leitlinien fur
Auslagerungsvereinbarungen und passen diese an die Vorgaben der DORA fir nicht
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IKT-bezogene Dienstleistungen von Drittparteien an. Im Vergleich zu den bisherigen
Leitlinien werden die VerhaltnismaRigkeit in Bezug auf die Gruppenanwendung und
die Anwendung bei institutsbezogenen Sicherungssystemen, die Bewertung von
Vereinbarungen mit Dritten, der Governance-Rahmen und der Prozess fir Vereinba-
rungen mit Dritten angepasst. Die EBA-Leitlinien flr Auslagerungsvereinbarungen
sollen zeitgleich mit dem Verbindlichwerden der vorgeschlagenen Leitlinien aufge-
hoben werden. Die Konsultationsfrist endet am 8. Oktober 2025.

ESMA — Finale Leitlinien fur die Auslagerung an Cloud-Dienstleister
(ESMA65-294529287-2639) vom 11. Juli 2025

Die Leitlinien sind nunmehr lediglich auf Verwahrstellen, bei denen es sich weder
um ein Kreditinstitut noch um eine Wertpapierfirma handelt, auf AIF, bei denen in-
nerhalb von funf Jahren nach Tatigung der ersten Anlagen keine Riicknahmerechte
ausgelbt werden koénnen, und bestimmte OGAW anzuwenden. Damit wird der
Anwendungsbereich auf diese Unternehmen beschrankt. Alle anderen Unterneh-
men unterliegen hingegen allein den entsprechenden Anforderungen der DORA und
weiteren europarechtlichen Vorschriften. Die Leitlinien sind ab dem Tag ihrer
Veroffentlichung auf der Website der ESMA in allen EU-Amtssprachen anzuwenden.

EZB — Leitfaden zur Auslagerung von Cloud-Diensten an Cloud-Anbieter

vom 16. Juli 2025

Der EZB-Leitfaden soll Klarheit dartber schaffen, welche Erwartungen die EZB mit
den jeweiligen Anforderungen der DORA-Verordnung in Bezug auf die Auslagerung
von Cloud-Diensten an Cloud-Anbieter verbindet. Auf diese Weise sollen die auf-
sichtliche Kohéarenz gefordert und durch mehr Transparenz ein Beitrag zur Wettbe-
werbsgleichheit geleistet werden. AuRerdem stellt die EZB in diesem Leitfaden be-
wdhrte Verfahren aus der Praxis zusammen, die auf Erfahrungen bei der laufenden
Aufsicht und bei Vor-Ort-Prifungen oder auf Rickmeldungen aus dem standigen
Dialog mit der Branche beruhen.

2. Sanierung und Abwicklung

EBA — Konsultation eines Entwurfs fir RTS zur Festlegung der Buchungsmodalitaten,
die Zweigniederlassungen aus Drittlandern fir die Zwecke des Art. 48h CRD anzu-
wenden haben (EBA/CP/2025/16) vom 11. Juli 2025

Vorgestellt werden Vorschriften zur Methodik fir die Identifizierung und Erfassung
von Vermogenswerten, Verbindlichkeiten und auRRerbilanziellen Posten, den
Mindestinhalt der Hauptbicher sowie der zu hinterlegenden Informationen zu
Risiken. Letztere beziehen sich auf Informationen Uber die mit den Vermogenswer-
ten, Verbindlichkeiten und auBerbilanziellen Posten verbundenen Risiken und deren
Steuerung. Die Konsultationsfrist endet am 10. Oktober 2025.

EBA — Konsultation eines Entwurfs von Leitlinien zu Instrumenten, die EU-Zweignie-
derlassungen von Unternehmen mit Sitz in Drittlandern zur uneingeschrankten und
sofortigen Verwendung zur Deckung von Risiken oder Verlusten gemaR Art. 48e Abs.
2 lit. ¢ CRD zur Verfugung stehen (EBA/CP/2025/17) vom 11. Juli 2025

Die vorgeschlagenen Regelungen betreffen die Kapitalausstattung von in der EU
ansassigen Zweigniederlassungen von Unternehmen mit Sitz in Drittlandern

(vgl. Art. 48e CRD i.d.F. EU/2024/1619; siehe auch FSNews 07/2024). Diese
Mindestbetriebsbedingungen sollen sicherstellen, dass die in Art. 48e Abs. 2 lit. ¢
CRD n.F. genannten Kapitalinstrumente der in der EU ansassigen Zweigniederlassung
uneingeschrankt und unverziglich zur Deckung von Risiken oder Verlusten zur
Verfligung stehen, jederzeit aufrechterhalten werden und im Falle der Abwicklung
der Drittlandsniederlassung flr Zwecke des Art. 96 BRRD zur Verfligung stehen. Die
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Leitlinien sollen am 11. Januar 2027 verbindlich werden. Die Konsultationsfrist endet
am 1. Oktober 2025.

EBA — Handbuch zur Abwicklungssimulation durch die Abwicklungsbehdérden
(EBA/REP/2025/20) vom 17. Juli 2025

Ergdnzend zu den Leitlinien EBA/GL/2023/05 (vgl. FSNews 09/2023) wurden erlau-
ternde Informationen veréffentlicht. Das Handbuch enthélt bewdhrte Verfahren und
Methoden flr den Einsatz von Simulationen bei Abwicklungsbehorden. Sie zielen
dabei darauf ab, die Vorbereitung und operative Effizienz von Abwicklungsprozessen
zu verbessern. Das Handbuch ist so aufgebaut, dass es dem allgemeinen Ablauf von
Simulationen folgt — von der Einleitung Gber die Planung, Vorbereitung und Durch-
flihrung bis zum Abschluss. Veranschaulicht werden diese anhand von in gesonder-
ten Anhdngen dargestellten Beispielen.

SRB — Abwicklung von Handelsbestanden vom 2. Juli 2025

Die Hinweise sollen die Planung und Analyse der Abwicklung von Handelsbestanden
unterstltzen. Hierbei wird besonders auf die Erfassung der Abwicklungsbestande,
die Erstellung und Uberwachung von AbwicklungsmaRnahmen und die Fahigkeiten
zu deren Durchfihrung dieser mit Schwerpunkt auf Governance, Stakeholder und
Kommunikation eingegangen.

3. Governance und Compliance

EBA — Konsultationspapier zur Uberarbeitung der Leitlinien zu Produktiiberwachung
und Governance-Regelungen fir Privatkundenprodukte unter Berlcksichtigung von
Produkten mit ESG-Merkmalen und Greenwashing-Risiken (EBA/CP/2025/13)

vom 9. Juli 2025

Vorgeschlagen werden Anderungen in Bezug auf die Einrichtung, VerhaltnisméaRig-
keit, Uberpriifung und Dokumentation, interne Kontrollfunktionen des Herstellers,
Zielmarkte und Vertriebskanale, Informationen fur Handler sowie Auslagerungen.
Die gedanderten Regelungen soll ab dem 1. Dezember 2026 anzuwenden sein. Die
Konsultationsfrist endet am 9. Oktober 2025.

4. IT- und Cyber-Risiken

EU-Amtsblatt — Delegierte Verordnung zur Ergédnzung der DORA durch RTS zur Préazi-
sierung der Aspekte, die ein Finanzunternehmen bei der Untervergabe von IKT-
Dienstleistungen zur Unterstitzung kritischer oder wichtiger Funktionen bestimmen
und bewerten muss (EU/2025/532) vom 24. Marz 2025

Die Verordnung (vgl. FSNews 04/2025) wurde am 2. Juli 2025 im EU-Amtsblatt
Reihe L veroffentlicht und trat am 22. Juli 2025 in Kraft. Ergdnzend wurde von den
ESAs ein gemeinsamer Leitfaden flr die Anforderungen an die Aufsicht solcher
Drittanbieter veroffentlicht.

EBA — Single Rulebook zum Umfang der Nutzung vertraglicher Vereinbarungen tber
die Einsatz von Dienstleistungen von IKT-Drittanbietern (Q&A 2024_7098)

vom 25. Juli 2025

Der Umfang der Registermeldung Uber vertragliche Vereinbarungen mit IKT-Dritt-
anbietern bestimmt sich fur Finanzinstitute nach Art. 28 Abs. 3 DORA i.V.m.
EU/2024/2956 (ITS Uber die Informationsregister). Der Umfang der auf (sub)konsoli-
dierter Basis gefuihrten Informationsregister sollte alle Finanzinstitute und ihre
Zweigniederlassungen umfassen, die gemall der CRD und den einschlagigen sektora-
len Rechtsvorschriften der EU in ihren Konsolidierungskreis einbezogen sind.
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EBA — Single Rulebook zur Bedeutung eines separaten und dedizierten Netzwerks fir
die Verwaltung von IKT-Ressourcen (Q&A 2024 _7178) vom 25. Juli 2025

Die DORA legt keine spezifischen Konfigurationen fest, um die erforderliche Sicher-
heit von Systemen zu gewdhrleisten und Finanzunternehmen die Moglichkeit zu
geben, spezifische Vorkehrungen ihrer IKT-Risikobewertung entsprechend zu tref-
fen. Es kdnnen hierbei sowohl logische als auch cloudbasierte Losungen und physi-
sche Trennungen oder eine Kombination aus Beidem als angemessene Kontrollen
dienen, um die Anforderung der Verwendung eines separaten und dedizierten Netz-
werks fur die Verwaltung von IKT-Vermégenswerten gemaf Art. 13 lit. ¢ RTS zum
IKT-Risikomanagement (RTS) zu erflllen. Welche Kontrollen zur Gewahrleistung ei-
ner solchen Trennung zu implementieren sind, missen Institute gemaf Art. 13

lit. a RTS in Bezug auf Aspekte des Netzwerksicherheitsmanagements selbst treffen.
Hierbei muss u.U. auch bedacht werden, dass ein virtuelles LAN (vLAN) allein mog-
licherweise nicht ausreicht, um eine wirksame Isolierung des Verwaltungsnetzes zu
gewahrleisten. Darlber hinaus ist zu beachten, dass jede Entscheidung tber die Nut-
zung des reguldren Produktions-LAN mit anderen Systemen mindestens die Anfor-
derungen gemal} Art. 8 Abs. 2 lit. b i.V.m. Erwdgungsgrund 10 RTS berucksichtigen
muss.

EBA — Single Rulebook zum Anwendungsbereich nach Art. 6 EU/2024/2956 und zur
Option in Anhang | Teil 2 EU/2024/2956. (Q&A 2025 _7294) vom 25. Juli 2025

Der Hauptzweck der Vorlage B_01.02 in Anhang | EU/2024/2956 besteht darin, ei-
nen vollstandigen Uberblick (iber die Finanzunternehmen zu geben, die Teil der
Gruppe sind und in den Gruppenregistern erfasst sind. Daneben sollte sie jedoch
auch andere nichtfinanzielle Unternehmen der Gruppe erfassen, die an der Erbrin-
gung von IKT-Dienstleistungen beteiligt sind. Hierzu gehéren z.B. konzerninterne
Dienstleister gemaf B_05.01 Anhang | EU/2024/2956 sowie nichtfinanzielle Unter-
nehmen, die vertragliche Vereinbarungen Uber die Erbringung von IKT-Dienst-leis-
tungen im Namen eines Finanzunternehmens der Gruppe geschlossen haben und in
B_03.01 in Anhang | EU/2024/2956 anzugeben sind.

BaFin — DORA: Meldung schwerwiegender IKT-bezogener Vorfélle vom 16. Juli 2025
Veroffentlicht wurden Hinweise fur das Ausfillen des Meldeformulars und techni-
sche Hinweise fur DORA Meldungen.

5. Berichte, Marktuntersuchungen etc.

FSB — Bericht Uber die Verschuldung von Nichtbanken-Finanzintermediaren
(P090725-1) vom 9. Juli 2025

Dieser Bericht enthalt die politischen Empfehlungen zur Bewaltigung der Risiken fir
die Finanzstabilitat, die durch die Verschuldung von Nichtbanken-Finanzintermedidren
entstehen.
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V. Geldwaschepravention
und Sanktionen

EU-Amtsblatt — Restriktive MaRnahmen angesichts von Handlungen, die die territori-
ale Unversehrtheit, Souveranitat und Unabhangigkeit der Ukraine untergraben oder
bedrohen vom 15., 19. und 21. Juli 2025

Die EU hat, wie bereits in den Vormonaten, aufgrund der Invasion des russischen
Militars in die Ukraine nochmals ihre Sanktionen gegen Russland ausgeweitet. Es
wird das bereits bestehende Verbot der Erbringung oder Nutzung spezialisierter
Nachrichtenlbermittlungsdienste fir den Zahlungsverkehr flr bestimmte russische
Kredit- oder Finanzinstitute sowie russische Tochterunternehmen von Kredit- oder
Finanzinstituten aus Drittlandern, die flr das russische Finanz- und Bankensystem
von Bedeutung sind, zu einem Transaktionsverbot ausgeweitet. AuRerdem wird das
Transaktionsverbot fur Kredit- und Finanzinstitute und Anbieter von Kryptowerte-
Dienstleistungen aus Drittlandern auf Organisationen ausgeweitet. Des Weiteren
wurden personen-, organisations- und finanzinstitutsbezogene Sanktions- bzw.
Transaktionslisten, die Regelungen zum Im- und Export militarischer bzw. sog. Dual-
Use-Guter sowie Erdolerzeugnisse und die der Rechtspflege erganzt. Des Weiteren
wurde u.a. ein Verbot fur die Bereitstellung von Software mit bestimmten Verwen-
dungszwecken im Banken- und Finanzsektor verhangt. Im Einzelnen wurden die fol-
genden Regelungen am 15., 19. und 21. Juli 2025 im EU-Amtsblatt Reihe L veroffent-
licht und traten jeweils am gleichen Tag in Kraft.

e EU/2025/1438 bzw. EU/2025/1425
e EU/2025/1444 bzw. EU/2025/1443
e EU/2025/1434 bzw. EU/2025/1435
e EU/2025/1469 bzw. EU/2025/1461
e EU/2025/1471 bzw. EU/2025/1472
e EU/2025/1476 bzw. EU/2025/1478
e EU/2025/1494 bzw. EU/2025/1495

BaFin — Auslegungs- und Anwendungshinweise zum Geldwaschegesetz

vom 2. Juli 2025

Die Aktualisierungen betreffen die Anzeige der Bestellung und Entpflichtung

(Kapitel 3.2.1). Die Bestellung sowie Abberufung des Geldwaschebeauftragten und
seiner Stellvertreter sind der BaFin nunmehr im Voraus anzuzeigen. Detaillierte In-
formationen zu den Anforderungen hinsichtlich Inhalts und Form der Anzeige finden
sich kunftig nicht mehr in dem daflr vorgesehenen Formblatt, sondern auf der Web-
site der BaFin.
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V. Anzeige-/Meldewesen,
Zulassungsverfahren

1. Zulassungsverfahren

EBA — Konsultationspapier fir einen Entwurf von Leitlinien flr Anbieter von Neben-
dienstleistungen zur Festlegung der Kriterien fir die Identifizierung von Tatigkeiten
gemal Art. 4 Abs. 1 Nr. 18 CRR (EBA/CP/2025/11) vom 7. Juli 2025

Vorgeschlagen werden Leitlinien fir Unternehmen, die Nebendienstleistungen
erbringen. Zundchst werden die Unternehmen identifiziert, die nicht als Anbieter
von Nebendienstleistungen gelten. Anschliefend werden die Kriterien zur Bestim-
mung von Tatigkeiten festgelegt, die als direkte Fortsetzung des Bankgeschéfts, als
Nebentatigkeiten zum Bankgeschaft und als Tatigkeiten anzusehen sind, die den
zuvor genannten Tatigkeiten dhnlich sind. SchliefRlich werden Indikatoren festgelegt,
anhand derer beurteilt wird, ob diese Tatigkeit eine Haupttatigkeit ist. Die Konsul-
tationsfrist endet am 7. Oktober 2025.

EBA — Konsultation fir einen Entwurf von RTS Uber die Liste der Mindestangaben,
die in die Mitteilung Uber beabsichtigte Erwerbe von qualifizierten Beteiligungen an
Kreditinstituten aufzunehmen sind (Art. 23 Abs. 6 CRD) (EBA/CP/2025/08)

vom 15. Juli 2025

Ergdnzend zum Konsultationspapier (vgl. FSNews 07/2025) werden weitere Informa-
tionen veroffentlicht. Die Konsultationsfrist endet am 18. September 2025.

EBA — Bericht Uber die Befreiung von der Verpflichtung zur Errichtung einer
Zweigstelle von Unternehmen mit Sitz in einem Drittstaat fur die Erbringung von
Bankdienstleistungen fir Finanzinstitute der EU nach Art. 21c Abs. 6 CRD
(EBA/REP/2025/21) vom 23. Juli 2025

Untersucht wurde, ob es unter Berticksichtigung der Finanzstabilitat und der Wett-
bewerbsfahigkeit der EU zweckmaRig ist, die Moglichkeit fur Drittlandsunternehmen
zu schaffen, Kernbankdienstleistungen direkt aus Drittldndern —d. h. ohne Zweignie-
derlassung in der EU — nicht nur fur EU-Kreditinstitute, sondern fur alle EU-Finanz-
dienstleistungsunternehmen anzubieten. Gesondert beleuchtet werden das Verbot
der direkten Erbringung von Bankdienstleistungen aus Drittlandern und seine Aus-
nahmen sowie der aktuelle Stand der direkt von Unternehmen mit Sitz in Drittlan-
dern erbrachten Kernbankdienstleistungen.

2. Sonstiges

EBA — Single Rulebook zur Berichterstattung von Finanzkonglomeraten in Bezug

auf Risikokonzentrationen innerhalb der FiCod-Aufsichtsberichterstattung

(Q&A 2024 7381) vom 11. Juli 2025

Konkret geht es um eine Diskrepanz zwischen den Angaben nach £U/2022/2454 und
DPM 3.5 (IDv22748 u—T1 L 06.00, Spalte c0020). Die Modellierung (DPM) der Vor-
lage L 06.00 ,Risikokonzentration — Risikopositionen nach Gegenparteien” wird bei
nachster Gelegenheit gedndert. Hierbei werden die Spalten 0090 (ID-Code des Un-
ternehmens des Finanzkonglomerats), 0030 (ID-Code-Typ der externen Gegenpar-
tei) und 0100 (ID-Code-Typ des Unternehmens des Finanzkonglomerats) als
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Schlusselwerte hinzugefiigt. Dies dient der Eindeutigkeit aller in dieser offenen Zei-
lenvorlage zu meldenden Zeilen, sofern mehrere Unternehmen des Finanzkonglo-
merats Risikopositionen gegenliber derselben externen Gegenpartei haben.

EBA —Konsultationsentwurf fur ITS fir die aufsichtsrechtliche Berichterstattung von
Zweigniederlassungen in Drittlandern gemaR der Richtlinie 2013 (EBA/CP/2025/28)
vom 20. Juli 2025

Mit EU/2024/1619 (vgl. FSNews 07/2024) zur Anderung der CRD wurde in Titel VI
eine neue Regelung fir die Errichtung, Regulierung und Beaufsichtigung von EU-
Zweigniederlassungen von Instituten mit Sitz in Drittlandern eingefiihrt, die den zu-
standigen Behdrden zusatzliche Aufsichtsbefugnisse in Bezug auf diese Gbertragt.
Vorgestellt werden in diesem Zusammenhang Berichtsvorlagen nebst Erlduterungen
flr zwei Klassen von Zweigniederlassungen von Unternehmen mit Sitz in einem
Drittland, wobei fur die Klasse 1 (nebst Erlauterungen) detailliertere Informationen
als fur die Klasse 2 (nebst Erlauterungen) bereitzustellen sind. Diese ermoglichen
einen umfassenden Uberblick Giber die Kerngelddienstleistungen. Die Regelungen
sollen am Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten. Die Vorla-
gen sind ab dem 11. Januar 2027 anzuwenden. Die Konsultationsfrist endet am

31. Oktober 2025.

VI. Investment

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

EBA — Single Rulebook zur Zulassigkeit von finanzierten Kreditabsicherungen von
Dritten (Q&A 2023 _6994) vom 11. Juli 2025

Nach Art. 27 IFR kann der Betrag der ,,Sicherheiten” gemall Art. 30 IFR bei der Be-
rechnung des Risikopositionswerts fir Transaktionen, die K-TCD und K-CON unterlie-
gen, abgezogen werden. Festgelegt wird wiederum, dass alle Sicherheiten fir bilate-
rale und geclearte Transaktionen gemaR Art. 25 den in Tabelle 4 des Art. 30 Abs. 1
IFR festgelegten Volatilitdtsanpassungen unterliegen. Dies gilt jedoch nur fur Sicher-
heiten, die von der direkten Gegenpartei der Transaktion erhalten wurden. Dabei ist
zu bedenken, dass die Regelungen in Art. 30 Abs. 2 lit. a IFR nur auf den Betrag der
von der Wertpapierfirma von ihrer Gegenpartei erhaltenen Sicherheiten Bezug
nimmt. Daraus kann jedoch nicht abgeleitet werden, dass von einem Sicherungsge-
ber erhaltene Sicherheiten fur die Berechnung des Risikopositionswerts gemal Art.
27 IFR nicht zulassig waren. Um festzustellen, ob von einem Sicherungsgeber erhal-
tene Sicherheiten zulassig sind, sollte die Wertpapierfirma daher Rechtssicherheit
darUber erlangen, dass ihr im Falle des Ausfalls der direkten Gegenpartei das Eigen-
tum an den Sicherheiten unverziglich Gbertragen wird oder dass die verpfandeten
Sicherheiten im Falle des Ausfalls des Sicherungsgebers verfigbar bleiben. Grund-
satzlich konnten auch finanzierte Kreditrisikominderungen Dritter, bei denen Bar-
geld oder Wertpapiere im Namen der Wertpapierfirma verpfandet werden und die
im Falle des Ausfalls der direkten Gegenpartei auf erste Anforderung und ohne Ein-
schrankung verflgbar sind, als Sicherheiten akzeptiert werden. Die IFR enthalt je-
doch keine spezifischen Zulassungskriterien fur finanzierte Sicherheiten. Fir diese
Beurteilung konnten Wertpapierfirmen die Anforderungen der CRR analog heranzie-
hen. In diesem Zusammenhang wird darauf hingewiesen, dass Absicherungen ohne
Sicherheitsleistungen und (Kredit-)Derivate, die von Gegenparteien oder Dritten
erhalten wurden, gemaR der IFR nicht als Sicherheiten zugelassen sind. Diese
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Instrumente wurden vom Gesetzgeber als nicht zuldssig angesehen und daher nicht
in Tabelle 4 des Art. 30 Abs. 1 IFR aufgefihrt.

EBA — Single Rulebook zum Nettopositionrisiko — K-NPR (Q&A 2024 7043)

vom 11. Juli 2025

Gemal Art. 21 Abs. 4 |IFR bericksichtigen Wertpapierfirmen fiir die Zwecke der Be-
rechnung der Anforderung fir RtM-K-Faktoren Positionen, die keine Handelsbuch-
positionen sind, sofern diese zu einem Fremdwahrungs- oder einem Warenpositi-
onsrisiko fiihren. Diese Anforderung gilt nur fir Wertpapierfirmen, die dem RtM-K-
Faktor unterliegen, der nur fir Wertpapierfirmen gilt, die auf eigene Rechnung han-
deln. Die Regelung sollte nicht so verstanden werden, dass eine Ausweitung des
Anwendungsbereichs der RtM-K-Faktor-Bestimmungen auf andere Wertpapierfir-
men beabsichtigt ist. Gleichzeitig ist darauf hinzuweisen, dass alle Risiken, die nicht
oder nicht ausreichend durch die Sdule 1 (d.h. die K-Faktor-Anforderungen) abge-
deckt sind, im Rahmen des aufsichtlichen Uberpriifungsprozesses und der

Saule 2 angepasst werden muissen.

2. Kryptovermogenswerte

ESMA — Leitlinien zu den Aufsichtspraktiken der zustéandigen Behdrden zur Vorbeu-
gung und Aufdeckung von Marktmissbrauch gemal$ der Verordnung Uber Markte fur
Kryptowerte (MiCAR) (ESMA75-453128700-1039) vom 9. Juli 2025

Die Leitlinien (vgl. FSNews 01/2025) wurden nunmehr in deutscher Sprache verof-
fentlicht. Sie sind ab dem 9. Oktober 2025 anzuwenden.

ESMA — Finale Leitlinien fur die Kriterien zur Bewertung der Kenntnisse und Kompe-
tenzen gemal der MiCAR (ESMA35-1872330276-2380) vom 11. Juli 2025

Im Vergleich zur konsultierten Fassung (vgl. FSNews 03/2025) ergaben sich keine
wesentlichen Anderungen. Die Regelungen gelten ab dem 11. Januar 2026.

3. Alternative Investmentfonds (AlFs) und Organismen fir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)

ESMA — Kann der Verwalter eines Feederfonds im Sinne von Art. 58 OGAW-Richtlinie
eine Performancegebihr erheben? (Q&A 2609) vom 15. Juli 2025

Gemal Art. 58 OGAW-Richtlinie ist ein Feederfonds ein Fonds, der zugelassen ist
und mindestens 85 % seines Vermaogens in Anteile eines anderen Fonds (Master-
fonds) investiert. Nach Tz. 18 ESMA34-39-968 muss ein Verwalter stets nachweisen
koénnen, wie das Performance-Gebihrenmodell eines von ihm verwalteten Fonds
einen angemessenen Anreiz fir den Verwalter darstellt und mit den Interessen der
Anleger im Einklang steht. Vor diesem Hintergrund verfliigt der Feeder-Verwalter
nicht Gber einen ausreichenden Ermessensspielraum bei der Vermdgensallokation,
der Auswahl und der Fondsstrategie, um die Erhebung einer Performancegebihr zu
rechtfertigen. Daher sollten Performancegebihren nur auf Ebene des Masterfonds
erhoben werden. Dies gilt nicht, wenn der Master- oder Feederfonds von demsel-
ben oder von gruppenangehorigen Verwaltern verwaltet wird und der einzige Anle-
ger des Masterfonds ein Feederfonds ist. In diesem Fall kénnen Performancegebh-
ren auf Ebene des Feederfonds und nicht auf Ebene des Masterfonds gezahlt wer-
den. Dieses Vorgehen muss jedoch einheitlich fur alle Feederfonds angewendet wer-
den.
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4, Benchmark-Verordnung

EU-Kommission — Entwurf einer delegierten Verordnung zur Anderung der
EU/2022/805 hinsichtlich der Gebuhren fir die Beaufsichtigung von Benchmark-
Verantwortlichen, die Benchmarks aus Drittlandern anerkennen, durch die Europai-
sche Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde (Ares(2025)5870599)

vom 18. Juli 2025

Die vorgeschlagenen Anderungen betreffen die Ausweitung der Regelungen zu Zu-
lassungs- und Jahresaufsichtsgebiihren fiir die Registrierung und Ubernahme eines
in einem Drittland bereitgestellten Referenzwerts durch Referenzwertadministrato-
ren. Des Weiteren sollen die Jahresaufsichtsgebihren fir die Gbrigen Administrato-
ren um 50.000 Euro erhoht werden. Die Konsultationsfrist endete am 15. Juli 2025.
Die Regelungen sollen am Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft
treten.

5. Prospektrichtlinie und PRIIPs-Verordnung

ESMA — Finale RTS zur Erweiterung der Dokumentenliste nach Art. 19 Prospektver-
ordnung (ESMA32-117195963-1442) vom 15. Juli 2025

Art. 19 Prospektverordnung ermdglicht die Bezugnahme des Prospekts auf weitere
Dokumente. Die Liste der Dokumente, auf die Bezug genommen werden kann,

wird ergdnzt um solche, die von einer zustdndigen Behdrde gemal der Prospekt-
richtlinie genehmigt oder bei ihr hinterlegt wurden. Auch darf kiinftig auf die vor der
Emission zu veroffentlichende Angaben fiir Emittenten von Anleihen verwiesen wer-
den, die als 6kologisch nachhaltig oder mit Nachhaltigkeitsbezug i.S.v. Art. 20 EuGB-
Verordnung vermarktet werden. Die Erganzungen sollen ab dem dritten Tag nach
ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten.

6. Berichte, Marktuntersuchungen etc.

SRB — Verflechtungen der Banken mit Nichtbanken-Finanzintermedidaren (d598)
vom 10. Juli 2025

Es werden Trends im Bereich der Verflechtung von Banken und Nichtbanken darge-
stellt und die damit verbundenen Aktivitaten und Risiken anhand von Beispielen
erldutert.

VIl. Rechnungslegung und Prifung

BMJV — Entwurf eines Gesetzes zur Umsetzung derEU/2022/2464 hinsichtlich der
Nachhaltigkeitsberichterstattung von Unternehmen in der durch die EU/2025/793
geanderten Fassung vom 10. Juli 2025

Der RefEt dient der Umsetzung der Vorgaben der CSRD zur Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung. Hierzu wurde von der Vorgangerregierung bereits ein Gesetzentwurf
veroffentlicht, der wegen des vorzeitigen Ablaufs der 20. Wahlperiode nicht mehr
finalisiert werden konnte. Der vorliegende RefE Gbernimmt im Wesentlichen die
Inhalte der Vorgédngerversion inhaltsgleich. Anderungen im Vergleich zum Entwurf
dazu betreffen u.a. die Anwendungszeitpunkte fir die Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung, die im Wesentlichen um ein Jahr verschoben wurden. Dartber hinaus wird
klargestellt, dass kapitalmarktorientierte Forderbanken erst ab einer Konzernbilanz-
summe von mehr als 300 Mrd. Euro von den neuen Berichterstattungspflichten
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erfasst werden. Auch fiir grolRe kapitalmarktorientierte Unternehmen kann sich eine
Erleichterung hinsichtlich des Anwendungszeitpunkts ergeben, denn Unternehmen
mit nicht mehr als 1.000 Arbeitnehmenden haben die neuen Vorschriften erst fur
am 1. Januar 2027 beginnende Geschaftsjahre anzuwenden. Das Gesetz soll im
Wesentlichen am Tag nach der Verkiindung in Kraft treten.

VIII. Aufsichtliche Offenlegung

EU-Kommission — Entwurf einer delegierten Verordnung zur Anderung der
EU/2021/2178 hinsichtlich der Vereinfachung des Inhalts und der Darstellung der
offenzulegenden Informationen Uber umweltvertragliche Tatigkeiten und der
EU/2021/2139 und EU/2023/2486 hinsichtlich der Vereinfachung bestimmter
technischer Prufkriterien zur Feststellung, ob wirtschaftliche Tatigkeiten keine
erheblichen Nachteile fiir Umweltziele mit sich bringen (C(2025) 4568 final)
vom 4. Juli 2025

Der Entwurf (vgl. FSNews 03/2025) wurde ins parlamentarische Verfahren tber-
fihrt. In einem gesonderten Anhang werden KPls u.a. fur Kreditinstitute, Asset
Manager und Investmentfirmen zusammengestellt. Die Regelungen sollen am
20. Tag nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten.

IX. Zahlungsverkehr

EU-Amtsblatt — Verordnung zu den Anforderungen an die Uberwachung system-
relevanter Zahlungsverkehrssysteme (EU/2025/1355 bzw. EZB/2025/22)

vom 2. Juli 2025

Die Verordnung wurde am 14. Juli 2025 im EU-Amtsblatt Reihe L veroffentlicht und
trat am 3. August 2025 in Kraft.

EBA — Single Rulebook zur Begriffsbestimmung papierbasierter Postanweisungen
gemal der Definition der Universal Postal Union (Q&A 2023 _6391)

vom 11. Juil 2025

Art. 3 lit. g Ziffer vii) i.V.m. Erwagungsgrund 22 PSD2 schlieRt Zahlungsvorgange vom
Anwendungsbereich aus, die auf einer Reihe von Papierdokumenten beruhen, die
auf den Zahlungsdienstleister ausgestellt sind, um dem Zahlungsempfanger Geldbe-
trage zur Verfigung zu stellen, einschlielRlich Postanweisungen in Papierform. Dies
umfasst z.B. den Transfer auf einem Papierscheck, papierbasierten Wechseln,
Schuldscheinen oder anderen Instrumenten, papierbasierten Gutscheinen oder Kar-
ten, die auf einen Zahlungsdienstleister oder eine andere Partei ausgestellt sind.
Dies gilt auch, wenn diese Art von Zahlungsvorgangen sowohl in elektronischer als
auch in Papierform untrennbar mit dem Buchhaltungssystem des Postbetreibers
verbunden sind. Darlber hinaus verbietet die PSD2 nicht, dass demselben Zahlungs-
konto des Zahlungsdienstnutzers Gelder gutgeschrieben werden, die der Zahlungs-
dienstnutzer sowohl tUber Zahlungsvorgange im Anwendungsbereich der PSD2 als
auch Uber von der PSD2 ausgenommene Zahlungsvorgange erhalten hat. Darlber
hinaus wird festgestellt, dass ein als Zahlungsinstitut zugelassenes Postgiroinstitut
sowohl Zahlungsdienste, die unter die PSD2 fallen, als auch solche, die nicht in den
Anwendungsbereich der PSD2 fallen, einschlieRlich der in Art. 3 PSD2 festgelegten
Ausnahmen, erbringen darf. Dies gilt unbeschadet des Art. 11 Abs. 5 PSD2.
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EBA — Single Rulebook zur Begriffshestimmung von Zahlungsinstrumenten

(Q&A 2023_6910) vom 11. Juli 2025

Als Zahlungsinstrument wird ein personalisiertes Mittel bzw. Verfahren angesehen,
das zwischen dem Zahlungsdienstnutzer und dem Zahlungsdienstleister vereinbart
wurde und verwendet wird, um einen Zahlungsauftrag auszulésen (vgl. Art. 4

Abs. 14 PSD2). Die letztgenannte Bedingung ist in Verbindung mit den Definitionen
von ,Zahlungsauftrag” (Art. 4 Abs. 13 PSD2) und , Zahlungsvorgang” (Art. 4 Abs. 5
PSD2) zu verstehen. In Bezug auf personalisierte Hilfsmittel oder Verfahren wird auf
das EUGH-Urteil C-287/19 Tz. 70 verwiesen.

EBA — Single Rulebook zur Qualifikation als Verbraucherkredit (Q&A 2024 _7056)
vom 11. Juli 2025

Zahlungsinstitute durfen Kredite im Zusammenhang mit Zahlungsdiensten gemaf
Art. 18 Abs. 4i.V.m. Anhang | Nr. 4 oder 5 PSD2 nur gewdhren, wenn alle folgenden
Bedingungen erflllt sind: Der Kredit ist akzessorisch und wird ausschlieRlich im Zu-
sammenhang mit der Ausfihrung eines Zahlungsvorgangs gewahrt, ist in einer kur-
zen Frist zurtickzuzahlen, er wird nicht aus Mitteln der Ausfiihrung eines Zahlungs-
vorgangs ausgefihrt und die Eigenmittel des Zahlungsinstituts missen fur den ge-
wdhrten Kredite angemessen sein.

X. Aufsichtsregime / Zusammen-
arbeit der Aufsichtsbehorden

EZB — Leitfaden der EZB zu im Unionsrecht eroffneten Optionen und Ermessensspiel-
raumen vom 25. Juli 2025

Die Anderungen des urspriinglichen Leitfadens betreffen die Ermessensspielraume
in Bezug auf das Marktrisiko und solche, die in Ausnahmefallen oder zur Unterstit-
zung der Geldpolitik genutzt werden. Naher eingegangen wird auf die konsolidierte
Aufsicht und Ausnahmen von Aufsichtsanforderungen u.a. im Zusammenhang mit
den Eigenmittelanforderungen, das institutsbezogene Sicherungssystem, GroRkre-
dite, Liquiditat und Verschuldung. Anschliefend wird die allgemeine Politik der EZB
in Bezug auf die Nutzung bestimmter Optionen und Ermessensspielrdume in der
CRR und der CRD naher erlautert.

X|. Nachhaltigkeit

EU-Amtsblatt — Delegierte Verordnung zur Erganzung der EU/2023/2631 durch Fest-
legung des Inhalts, der Methoden und der Aufmachung der Informationen, die Emit-
tenten von Anleihen, die als 6kologisch nachhaltig vermarktet werden oder an Nach-
haltigkeitsziele geknlpft sind, in den Vorlagen fir nach der Emission erfolgende re-
gelmaRige Offenlegungen freiwillig ausweisen (EU/2025/753) vom 16. April 2025
Die Verordnung (vgl. FSNews 01/2025) wurde am 25. Juli 2025 im EU-Amtsblatt
Reihe L veroffentlicht und tritt am 14. August in Kraft.
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EU-Kommission — Entwurf einer delegierten Verordnung zur Anderung der
EU/2023/2772 im Hinblick auf die Verschiebung des Anwendungsbeginns der
Angabepflichten flr bestimmte Unternehmen (C(2025) 4812 final) vom 11. Juli 2025
Vorgeschlagen wird die Anderung der Verordnung fiir Standards fiir die Nachhaltig-
keitsberichterstattung (EU/2023/2772). Diese beziehen sich auf die Liste der schritt-
weise eingeflihrten Angabepflichten in Anhang |. Die Anderungen sollen am 20. Tag
nach ihrer Veroffentlichung im EU-Amtsblatt in Kraft treten.

XIl. Versicherungen

EIOPA — Konsultationspapier zum Entwurf Uberarbeiteter Leitlinien zum aufsicht-
lichen Review-Prozess (EIOPA-B0S-25-229) vom 2. Juli 2025

Das von der EIOPA veroffentlichte Konsultationspapier beinhaltet den Entwurf der
Uberarbeiteten Leitlinien zum aufsichtlichen Review-Prozess. Dieser hat die Bewer-
tung des Risiko-Exposure der (Rlck-)Versicherungsunternehmen bzw. -gruppen und
der Effektivitat von deren Kontrollen durch die Versicherungsaufsichtsbehdrden zum
Gegenstand. Die Uberarbeitung erfolgt vor dem Hintergrund des Solvency lI-Reviews
und neu aufkommender Risiken. Die Uberarbeiteten Leitlinien spiegeln jlingste
aufsichtliche Entwicklungen durch neue Abschnitte zu Geschaftsmodellanalysen,
gemeinsame Vor-Ort-Inspektionen, frihzeitige Interventionen, praventive
Sanierungsplane und Uberwachung des Geschéftsgebarens wider. Die Konsul-tati-
onsfrist endet am 24. September 2025.

EIOPA — Opinion zur Aufsicht Gber das Liquiditatsrisikomanagement von Einrich-
tungen der betrieblichen Altersversorgung (EIOPA-B0oS-25/259) vom 10. Juli 2025
Die von der EIOPA vero6ffentlichte Opinion hat das Management von Liquiditats-risi-
ken bei EbaV zum Gegenstand. Liquiditatsrisiken resultieren aus einem plotzlichen
Rickgang der Einzahlungsstrome oder einem Anstieg der Auszahlungsstrome.
Liquiditatsmanagement besteht darin, Uber angemessene Liquiditdt zu verfigen, um
Verpflichtungen, insbesondere Leistungszahlungen, nachzukommen. Ansonsten
droht die (Not-)Liquidation von Vermogenswerten mit einem starken Abschlag mit
potentiellen Auswirkungen auf die Finanzmarktstabilitat. Die Opinion formuliert eine
Erwartungshaltung an nationale Aufsichtsbehorden, Liquiditatsrisiken von EbAV zu
Uberwachen und zu bewerten als auch deren Fahigkeiten, diese Risiken zu managen.
Daneben sollten EbaV das Liquiditatsrisikomanagement in deren Risikomanagement
integrieren. Der Opinion ist noch eine Auswirkungsanalyse beigeflgt.

EIOPA — Konsultationspapier zu Anforderungen an das aufsichtliche Reporting und
die Offenlegung (EIOPA-B0S-25/223) vom 10. Juli 2025

Das von der EIOPA veroffentlichte Konsultationspaket beinhaltet neben Erganzun-
gen der technischen Durchfihrungsstandards fir das aufsichtliche Reporting
(EU/2023/894) und die Offenlegung (EU 2023/895) Uberarbeitete Leitlinien fur die
Finanzstabilitdtsberichterstattung in Form eines Anhangs und zur Aufsicht Gber
Drittstaatenniederlassungen. AuRerdem ist ein weiterer Anhang fir die Vorlagen in
Form einer ZIP-Datei reserviert. Das gesamte Paket steht im Zusammenhang mit
dem Bestreben der EIOPA, die Berichterstattungsanforderungen zu reduzieren. Die
Konsultation endet am 10. Oktober 2025.

EIOPA — Drei Entwirfe von Technical Standards und ein Satz Leitlinien im Zusam-
menhang mit dem Solvency lI-Review (EIOPA-BoS-25/241, 243, 247 und 249)

vom 14. Juli 2025

Die EIOPA hat drei Entwirfe von Technical Standards und einen Satz Leitlinien an die
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EU-Kommission Ubermittelt. Die EU-Kommission entscheidet binnen drei Monaten
Uber deren Annahme. Die Dokumente beinhalten:

e  Entwurf eines RTS Uber Faktoren zur Identifikation von Unternehmen unter be-
herrschendem oder signifikantem Einfluss und
Unternehmen unter einheitlicher Leitung (EIOPA-BoS-25/241): Die spezifizierten
Faktoren sind fur Versicherungsaufsichtsbehérden von Bedeutung, um
Versicherungsgruppen zu identifizieren und zu beaufsichtigen.

e  Entwurf eines RTS Uber die Bedeutung von grenziberschreitenden Aktivitaten
von Unternehmen flr deren Heimatmarkt
(EIOPA-B0S-25/243): Der RTS steht im Zusammenhang mit den neuen Regeln
zur verstarkten Kooperation der Aufsichtsbehorden im Fall wesentlicher
grenziberschreitender Aktivitaten. Der RTS spezifiziert die Bedingungen und
Kriterien zur Bestimmung der Bedeutung grenziberschreitender Aktivitaten.

e Uberarbeiteter ITS zur Liste der Risikoexpominderungen gegeniiber regionalen
Regierungen und lokalen Behorden (EIOPA-BoS-25/247): Der ITS aktualisert die
Liste regionaler Regierungen und lokaler Behérden dar. Risikoexponierungen
von (Rick-)Versicherungsunternehmen gegenuiber in der Liste aufgefihrte Ge-
bietskorperschaften werden bei Solvabilitdtskapitalanforderungen behandelt
wie Zentralstaaten. Somit betragt der Risikofaktor fir das Spreadrisiko sowie
das Konzentrationsrisiko 0%.

e Uberarbeitete Leitlinien zu unternehmensspezifischen Faktoren
(EIOPA-B0S-25/249): Die Uberarbeiteten Leitlinien zu unternehmensspezifi-
schen Faktoren, die verwendet werden um Parameter der Standardformel zu
ersetzen, beinhalten vor allem eine Aktualisierung der Gesetzesbezlige und eine
Verschlankung, ohne den intendierten Inhalt zu @ndern. Die Uberarbeiteten
Leitlinien treten zwei Monate nach Ubersetzung in alle Amtssprachen der EU in
Kraft.

EIOPA — Zwei Anhdnge zur Opinion zum Einsatz risikomindernder Techniken durch
Versicherungsunternehmen (EIOPA BoS-25/267 und 288) vom 15. Juli 2025

Die beiden von der EIOPA veroffentlichten Anhange zur Massenstornorickversiche-
rung und zur Kindigungsklausel bei Rickversicherungsvereinbarungen sind der 2021
publizierten Opinion zum Einsatz risikomindernder Techniken von Versicherungs-
unternehmen zugeordnet. Die beiden Anhdnge basieren auf einer Konsultation

Ende 2024 (vgl. FSNew 12/2024). Der erste Anhang beinhaltet eine Anleitung fir
Aufsichtsbehorden, wie Schlisselelemente einer Massenstornorickversicherung —
wie z.B. die Definition der Bewertungsperiode — Auswirkungen auf die Effektivitat
des Risikotransfers und damit auf die Solvabilitdtskapitalanforderungen (SCR) haben.
AuRerdem sind Auswirkungen von Massenstornovertragen auf die Berechnung von
Rickversicherungsforderungen und die Risikomarge sowie Betrachtungen Gber die
aufsichtliche Berichterstattung Gegenstand des ersten Anhangs. Der zweite Anhang
beschaftigt sich mit speziellen Eigenschaften von Kiindigungsklauseln von Rickversi-
cherungsvereinbarungen, insbesondere Bestimmungen, die den Rickversicherer aus
der Verantwortung fur den auf ihn entfallenden Anteil entlassen. Des Weiteren wer-
den Falle untersucht, in denen der Riickversicherungsvertrag den Transfer von Ver-
mogenswerten einschlieRt.

BMJ — Referentenentwurf eines Gesetzes zur Anderung des Verbrauchervertrags-
und des Versicherungsvertragsrechts vom 9. Juli 2025

Mit dem vorliegenden Referentenentwurf eines Artikelgesetzes sollen die Teile der
Richtlinien EU/2023/2673 (im Fernabsatz geschlossene Finanzdienstleistungs-ver-
trage) und EU/2024/825 (Starkung der Verbraucher fir den 6kologischen Wandel
durch besseren Schutz gegen unlautere Praktiken und durch bessere Informationen)
umgesetzt werden, durch die die Verbraucherrechte-RL 2011/83/EU gedndert und
erganzt wurde. Ziel der beiden umzusetzenden Richtlinien ist, ein hohes
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Verbraucherschutzniveau zu gewahrleisten und den Verbraucher zur Férderung
nachhaltigen Konsums zu befahigen. Der Entwurf des Artikelgesetzes beinhaltet vor
allem Anderungen des BGB, des Einfiihrungsgesetzes zum BGB sowie des \VVG. Dem
Referentenentwurf ist eine Synopse beigeflgt.

BaFin — Merkblatt 2-2025 (VA) Anforderungen an die Geschéftsorganisation in Bezug
auf die Eigenmittel vom 14. Juli 2025

Gegenstand des von der BaFIn veroffentlichten Merkblatts sind Hinweise zur Ausle-
gung von Anforderungen an die Geschéaftsorganisation im Hinblick auf Eigenmittel.
Der Anwendungsbereich erstreckt sich auf die Solvency Il unterliegenden (Rick-)
Versicherungsunternehmen (§ 7 Nr. 33 und 34 VAG), sofern diese sich nicht in
Abwicklung befinden sowie auf Versicherungsgruppen mit Sitz im Inland bzw. die
der Gruppenaufsicht im Inland unterliegen. Das Merkblatt steht im Zusammenhang
mit der Pflicht der (Rlck-)Versicherungsunternehmen, tber ausreichend anrech-
nungsfahige Eigenmittel zu verflgen, um die Solvabilitatskapitalanforderungen (SCR)
bzw. die Mindestkapitalanforderungen (MCR) zu bedecken. Das Merkblatt be-
schreibt Anforderungen an die Klassifizierung von Eigenmitteln, die Bericksichtigung
von Anrechnungsgrenzen, das Vorliegen von Kapitalmanagementleitlinien und eines
Kapitalmanagementplans, einen Prozess zu zukinftigen Anforderungen an die die
Verlustabsorptionsfahigkeit ergdnzender Eigenmittel sowie diverse Gruppen-as-
pekte.

BaFin — Rundschreiben 9/2025 (VA) Mindestanforderungen an die Geschaftsorgani-
sation von Versicherungsunternehmen unter Solvency Il vom 14. Juli 2025

Das von der BaFin veroffentlichte Rundschreiben basiert auf der Konsultation am
Anfang des Jahres 2025 (vgl. FSNews 2/2025). Das Rundschreiben wurde gegeniber
der Vorgangerversion 2/2017 (VA) verschlankt und an die Rechtsentwicklung ange-
passt. So wurde das vorstehende Merkblatt zu Anforderungen an die Geschéaftorga-
nisation in Bezug auf Eigenmittel ausgekoppelt. AuRerdem beinhaltet das Rund-
schreiben neue Aspekte wie Nachhaltigkeitsrisiken.

BaFin — Konsultation 14/2025 — Entwurf einer Anderungsverordnung zur Anpassung
der PrufV zwecks Konkretisierung der Berichtspflichten zu den Prifungspflichten aus
DORA-, Taxonomie- und Offenlegungsverordnung vom 23. Juli 2025

Der von der BaFin verdffentlichte Entwurf einer Anderungsverordnung beinhaltet
die Konkretisierung der Berichterstattungspflichten des Wirtschaftsprifers in dessen
Prufungsbericht hinsichtlich der aufsichtlichen Prifungserweiterungen des § 35 Abs.
1 Nr. 9 und 10 VAG. Gegenstand der Prifungserweiterungen sind die partielle
Prufungen der Offenlegungs- und Taxonomieverordnung (Nr. 9) und der DORA-Ver-
ordnung (Nr. 10). Die Berichterstattungspflichten werden in den neu geschaffenen

§ 40a PrufV (Offenlegungs-, Taxonomieverordnung) und § 40b PrifV (IKT-Organisa-
tion und IKT-Systeme, DORA-Verordnung) spezifiziert. Die neuen Regelungen sind
laut Ubergangsvorschrift erstmalig fiir nach dem 31. Dezember 2024 beginnende
Geschéftsjahre anzuwenden. Die Konsultationsfrist endet am 12. August 2025.
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Veroffentlichung des Entwurfs einer delegierten Verordnung im Rahmen des
Solvency II-Reviews

Solvency lI-Review — die Reise geht weiter

Die Uberarbeitung des Aufsichtgsregimes Solvency Il startete mit der Verdffentlichung
der Anderungsrichtlinie im Januar 2025. Diese beinhaltet u.a. Anderungen in den Berei-
chen LTG-MaRnahmen/Aktienrisiko, versicherungstechnische Rickstellungen (Risiko-
marge), Solvabilitatskapitalanforderungen (SCR), aufsichtliche Berichterstattung, Pro-
portionalitat, Gruppenaufsicht sowie Nachhaltigkeit und Klimarisiken. Parallel dazu
fanden mehrere Konsultationen von Leitlinien bzw. ITS/RTS zu den Themenkomplexen
ESG, Proportionalitdt, Marktanteile, SCR von Kryptowdhrungen und Liquiditatsrisikoma-
nagement statt. Hierflr wurden inzwischen die ersten Entwurfe von Technical Stan-
dards an die EU-Kommission Ubermittelt. Am 18. Juli 2025 wurde dann der Entwurf fur
die Erganzung der delegierten Verordnung EU/2015/35 veréffentlicht und zur Konsul- —, Der Entwurf stellt einen
tation gestellt. Die Konsultationsfrist endet am 5. September 2025. Wichtige n Baustein fiir

Die im Entwurf der delegierten Verordnung enthaltenen Erganzungen konkretisieren den regu latorischen Rah-
die in der Richtlinie EU/2025/2 gednderten Sachverhalte. So werden flir die Extrapolati- B

onsmethode der risikofreien Zinskurve u.a. der Prozentsatz fir die wahrungsbezogene men dar.

Bestimmung des ,,smoothing point“, die Formel fiir die Kalkulation der extrapolierten

risikofreien Zinskurve und der Konvergenzgeschwindigkeitsparameter spezifiziert. Flr Dr. Markus Kreeb

die Kalkulation der Volatilitdtsanpassung wird die Formel zur Ermittlung des Spread Telefon: +49 211 8772 2449

und der Ansatz zur Berechnung der Risikokorrektur festgelegt. Anderungen in der Mat-

ching-Anpassung sind flr den deutschen Versicherungsmarkt nicht relevant.

Fir die Ermittlung der versicherungstechnischen Ruckstellungen werden u.a. Ausnah-
men bei der Vertragsgrenze, die deterministische Ermittlung des besten Schatzwerts
bei Lebensversicherungsverpflichtungen mit unwesentlichen Optionen und Garantien
eingefthrt und die Regeln zur Einbeziehung von Kosten spezifiziert. Dartiber hinaus wer-
den die Formel zur Kalkulation der Risikomarge gedndert und der Zinssatz der
Kapitalkostenmethode an die Vorgabe in der Solvency lI-Anderungsrichtlnie mit einem
(Uber-)Zins von 4,75% angepasst. AuRerdem soll dem Proportionalitdtsprinzip durch die
vereinfachte Berechnung der Solvabilitatskapitalanforderungen (SCR) Rechnung getra-
gen werden. Beispielhaft steht hierfiir die Berechnung risikomindernder Effekte von
Rickversicherungsvertragen, Derivaten oder Verbriefungen. Auch soll es Erleichterun-
gen bei den Kapitalanforderungen fir retrospektive Riickversicherungsvertrage (Ad-
verse Development Covers) geben, indem ein risikogerechterer Ansatz implementiert
wird. Daneben enthalt der Entwurf Regelungen, anhand derer die Aufsichtsbehérden
die Anwendung von Proportionalitatsmalnahmen auf Solo- und Gruppenebene erlau-
ben oder zuriickweisen kénnen.

Der Entwurf der delegierten Verordnung erfolgt vor dem Hintergrund, dass die Versi-
cherungsunternehmen die groRte institutionelle Investorengruppe in der EU darstellen.
AuRerdem folgt der Entwurf den Bemihungen der EU um eine Spar- und Investiti-
onsunion. Folglich werden umfangreiche Anderungen am Markt- und Gegenparteiaus-
fallrisikomodul vorgenommen. So werden z.B. die Risikofaktoren fir Anlagen in Verbrie-
fungen reduziert. Das gilt sowohl fir STS als auch Non-STS mittels Einfiihrung von Risi-
kofaktoren fir Seniortranchen. Auch die Kapitalanforderungen fir direkte Exposure
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gegenlber zentralen Gegenparteien (CCP) werden reduziert. Daneben wird die Korrela-
tion zwischen Spread- und Zinsrisiko gedndert. Auch werden die Regelungen fir die
Nutzung des kapitalschonenden langfristigen Aktienrisikomoduls im Hinblick auf Invest-
mentfonds konkretisiert. Die Vorschriften zur Ermittlung des Zinsrisikos werden um ne-
gative Zinssatze angepasst.

Zusammenfassend erwartet EIOPA durch die Veranderungen fir die (Rick-)Versicher-
ungsunternehmen einen erhéhten Uberschuss der Eigenmittel (iber die Solvabilitéts-
kapitalanforderungen. Es wird erwartet, dass dieser in Investitionen wie z.B. in Wagnis-
kapital oder Verbriefungen flieRt. Fir (Rick-)Versicherungsunternehmen stellt der Ent-
wurf der Delegierten Verordnung einen weiteren wichtigen Baustein fir die novellierten
regulatorischen Rahmenbedingungen unter Solvency Il dar. Dieser ist damit ein wichti-
ger Parameter fur die Implementierungsprojekte der (Rick-)Versicherungsunter-neh-
men.
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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.

7 Auslandszahlungsverkehr im Retailbanking Digital Trust in Insurance
. . \" Viele ungenutzte Potenziale bei Auslands- Ungenutze Potenziale im digitalen Vertrieb

Uberweisungen von Versicherungen: Vertrauen als Werthe-
bel fir die Starkung des Online-Kanals

Weiterfihrende Informationen zum Thema IAS PLUS finden Sie hier.

Schaubilder

MaRisk (BA)
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