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BaFin beabsichtigt Vertriebsbeschrankungen fur Bonitatsanleihen

Die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) hat am 28. Juli 2016 den
Entwurf einer Allgemeinverfiigung veroffentlicht, mit der der Vertrieb von auf Bonitats-
risiken anderer Unternehmen bezogener Zertifikate (so genannte Bonitatsanleihen oder
Credit Linked Notes) erheblich eingeschrankt werden soll (GZ: VBS 7-Wp 5427-
2016/0019). Rechtsgrundlage ist § 4b Abs. 1 Nr. 1 des Wertpapierhandelsgesetzes
(WpHG), der eine vorgezogene Umsetzung des in der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 Uber Méarkte fur
Finanzinstrumente (MiFIR) vorgesehenen Produktinterventionsrechts darstellt. Die
Allgemeinverfligung sieht vor, dass zuklnftig die Vermarktung, der Vertrieb und der
Verkauf von derartigen Produkten an Privatkunden im Sinne des § 31a Abs. 3 WpHG
verboten werden. Die Anordnung richtet sich sowohl an Emittenten von Bonitatsanleihen
als auch an Unternehmen und Personen, die Bonitatsanleihen an Privatkunden
vermarkten, vertreiben oder verkaufen. Sie ist das Ergebnis einer in der ersten
Jahreshélfte 2016 durchgefiihrten Untersuchung zum Retailvertrieb von Bonitatsanleihen
in Deutschland, in der die BaFin zu dem Ergebnis gekommen ist, dass gegen diesen
Vertrieb erhebliche Anlegerschutzbedenken bestehen. Bis zum 2. September 2016
besteht die Moglichkeit, zu dem Entwurf der Allgemeinverfligung schriftlich Stellung zu
nehmen.

Rundschreiben der BaFin zum Videoidentifizierungsverfahren

Am 10. Juni 2016 hat die BaFin ein Rundschreiben zu den Anforderungen an die
Nutzung von Videoidentifizierungsverfahren bei der Kontoer6ffnung veroffentlicht
(Rundschreiben 04/2016 (GW) — Videoidentifizierungsverfahren, GZ: GW 1-GW 2001-
2008/0003). Nach der Richtlinie 2015/849 (4. EU-Geldwascherichtlinie) wird es als
zulassig angesehen, wenn die am Identifizierungsverfahren Beteiligten im Rahmen einer
Videolbertragung visuell wahrnehmbar sind und gleichzeitig eine sprachliche
Kontaktaufnahme mdéglich ist (Videoidentifizierungsverfahren), da auf diesem Wege
eine Uberpriifung der Identitat des Vertragspartners anhand eines Identifikations-
dokuments vorgenommen werden kann. Da die zu identifizierende Person und der
Mitarbeiter im Rahmen der Videoibertragung ,von Angesicht zu Angesicht*
kommunizieren, wird fUr die Zwecke der Identifizierung eine sinnliche Wahrnehmung
erzeugt wie bei dem physischen Identifizierungsprozess.

Am 11. Juli 2016 hat die BaFin bekannt gegeben, dass die im Rundschreiben 04/2016
enthaltenen Ausfiihrungen zum Videoidentifizierungsverfahren bis zum 31. Dezember
2016 ausgesetzt werden. Die Ubergangsfrist soll den betroffenen Marktteilnehmern Zeit
geben, sich auf die héheren Sicherheitsstandards einzustellen. Im Rahmen der
anstehenden Umsetzung der 4. EU-Geldwascherichtlinie soll dann festgelegt sein,
welche Verfahren die Verpflichteten des Finanzsektors und auch der Nichtfinanz-
unternehmen nach dem Geldwéaschegesetz (GwG) zur sicheren Kundenidentifizierung
nutzen kénnen.
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Allgemeinverfligung der BaFin zur Sicherstellung
der Rechtssicherheit von Nettingvereinbarungen

Am 9. Juni 2016 hat die BaFin eine Allgemeinverfiigung nach § 4a WpHG erlassen, um
die Rechtssicherheit von Nettingvereinbarungen im Anwendungsbereich des deutschen
Insolvenzrechts sicherzustellen. Vorausgegangen war ein Urteil des Bundesgerichtshofs
(BGH) vom gleichen Tag (AZ: IX ZR 314/14), wonach eine in der Dokumentation fir
Aktienoptionsgeschifte getroffene fur den Fall der Insolvenz einer Partei getroffene
Abrechnungsvereinbarung fur unwirksam erklart wurde, weil sie nach Auffassung des
Gerichts dem § 104 der Insolvenzordnung (InsO) widerspricht. Das Urteil ist von
erheblicher Bedeutung, da derartige Nettingvereinbarungen in zahlreichen
Rahmenvertragen fur Derivate-Transaktionen zu finden sind (so beispielsweise im
Deutschen Rahmenvertrag). Sie sollen bewirken, dass die einbezogenen Geschéafte
beim Eintritt vertraglich definierter Ausfallereignisse automatisch enden oder beendet
werden konnen und die flr den Zeitpunkt der Beendigung ermittelten Marktwerte der
Einzelgeschéfte anschliel3end miteinander saldiert werden. Nach der Allgemein-
verfligung der BaFin sind Nettingvereinbarungen ungeachtet des BGH-Urteils von den
Vertragsparteien weiter vereinbarungsgemalf abzuwickeln, sofern nicht bis zum Tage
der Bekanntgabe der Allgemeinverfligung eine rechtskréaftig titulierte Forderung oder
Feststellung erlangt wurde, ein gerichtliches Verfahren anhangig oder ein
Insolvenzverfahren eroffnet ist.

BGH weist Klagen bezliglich griechischer Staatsanleihen zurtick

Mit Urteil vom 8. Marz 2016 (AZ: VI ZR 516/14) hat der BGH eine Klage gegen die
Republik Griechenland zuriickgewiesen, mit der ein deutscher Anleger Schadens-
ersatzanspriiche geltend machte, die mit einem im Jahr 2012 erfolgten (zwangsweisen)
Umtausch von griechischen Staatsanleihen im Zusammenhang stehen. Zur
Restrukturierung des griechischen Staatshaushalts war am 23. Februar 2012 ein
griechisches Gesetz erlassen worden, das eine nachtragliche Anderung der
Anleihebedingungen im Falle einer Mehrheitsentscheidung der Glaubiger zulasst,
welche durch Beschluss des Ministerrats fiir allgemeinverbindlich erklart werden kann.
Im Hinblick auf die vom Klager gehaltenen Anleihen hatte eine Mehrheit der Glaubiger
einem Angebot Griechenlands zugestimmt, die Anleihen gegen andere Anleihen mit
einem um 53,5% verringerten Nennwert und einer langeren Laufzeit umzutauschen.
Diese Mehrheitsentscheidung war anschlieBend durch einen Ministerratsbeschluss fiir
allgemeinverbindlich erklart worden. Der Klager machte den hierdurch verlorenen
Anlagebetrag im Klageweg geltend. Seine Klage wurde vom BGH als unzulassig
abgewiesen, da nach Auffassung des Gerichts aufgrund der Staatenimmunitat gemaf3
Art. 25 des Grundgesetzes (GG) und § 20 Abs. 2 des Gerichtsverfassungsgesetzes
(GVG) die Republik Griechenland in Bezug auf hoheitliche MaRhahmen (wie den Erlass
des Gesetzes vom 23. Februar 2012 und die Allgemeinverbindlichkeitserklarung) nicht
der deutschen Gerichtbarkeit unterworfen ist.

BaFin richtet Plattform flir Whistleblower innerhalb des Finanzsektors ein

Die BaFin hat zum 2. Juli 2016 eine zentrale Stelle fiir Hinweisgeber (Whistleblower)
eingerichtet, bei der aufsichtsrechtliche VersttRe gemeldet werden kénnen. Die
Einrichtung der Meldeplattform erfolgte auf Grundlage des neuen § 4d des Finanz-
dienstleistungsaufsichtsgesetzes (FinDAG). Whistleblower kénnen nach Auffassung der
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BaFin wertvolle Beitrage dazu leisten, das Fehlverhalten einzelner Personen oder
ganzer Unternehmen innerhalb des Finanzsektors aufzudecken und somit die negativen
Folgen dieses Fehlverhaltens in Grenzen zu halten beziehungsweise zu korrigieren. Da
dem Schutz der Hinweisgeber héchste Prioritat zukommt, kénnen Meldungen nicht nur
anonym erfolgen, sondern es ist dartiber hinaus vorgesehen, dass bei Preisgabe der
Identitat diese grundsatzlich nicht an Dritte weitergegeben wird.

Empfehlung der ESMA fiir die Anwendung des AIFMD-Passes auf
Drittstaaten

Die European Securities and Markets Authority (ESMA) hat am 18. Juli 2016 eine neue
Empfehlung an das Europaparlament, den Rat und die Kommission zur Anwendung der
in Richtlinie 2011/61/EU Uber die Verwalter alternativer Investmentfonds (AlIFM-
Richtlinie) vorgesehenen Bestimmungen lber den Europédischen Pass auf Drittstaaten-
Falle veroffentlicht (GZ: ESMA/2016/1140). Sie schlief3t hiermit an eine vorhergehende
Empfehlung vom 30. Juli 2015 zu den Drittstaaten Guernsey, Hongkong, Jersey,
Schweiz, Singapur und USA an (GZ: ESMA/2015/1236). In dem neuen Papier spricht
die ESMA nun Empfehlungen im Hinblick auf 12 Drittstaaten aus. Nach ihrer Analyse

steht der Anwendung des Passes in Bezug auf die USA, Guernsey, Jersey, Singapur
und Hongkong (allerdings nur in Bezug auf AlFs), die Schweiz, Kanada, Australien (mit
gewissen Einschréankungen) und Japan nichts im Wege; fur die Bermudas, die Cayman
Islands und die Isle of Man sieht sich die ESMA hingegen noch nicht in der Lage, eine
definitive Empfehlung auszusprechen. Weitere Drittstaaten, wie beispielsweise China,
Indien oder die British Virgin Islands sind (noch) nicht in die Empfehlungsliste
aufgenommen.

Neue Anlageverordnung in Kraft

Die neue Anlageverordnung (AnlV) ist am 22. April 2016 in Kraft getreten. Die Neu-
fassung der darin enthaltenen Bestimmungen fiir die Anlage des Sicherungsvermdgens
war aufgrund der durch das Gesetz zur Modernisierung der Finanzaufsicht Gber Ver-
sicherungen erfolgten Neufassung des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) erfor-
derlich geworden, mit dem die Richtlinie 2009/138/EG zur Aufnahme und Austibung der
Versicherungs- und der Rickversicherungstatigkeit (Solvency ll-Richtlinie) in deutsches
Recht umgesetzt worden war. Die neue AnlV ist unmittelbar nur auf Pensionskassen,
Sterbekassen und so genannte kleine Versicherungsunternehmen anzuwenden. Die
Unterschiede zur vorhergehenden Fassung der AnlV (die ja zuletzt im Marz 2015
geandert worden war) sind tiberschaubar, da die vorgenommenen Anderungen
tiberwiegend redaktioneller Natur sind. Die Uberarbeitung des so genannten Anlage-
rundschreibens, welches die aufsichtsrechtliche Praxis der BaFin beziiglich der Aus-
legung der Vorschriften der AnlV zum Ausdruck bringt, ist noch nicht abgeschlossen.
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