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Provisionsverbot bedroht
Geschaftsmodelle

Die europdische Wertpapieraufsicht ESMA (European Securities
and Markets Association) will Provisionen nur noch erlauben,
wenn sie nachweislich dem Wohl der Kunden dienen. Dies
schlagt sie in einem aktuellen Positionspapier zur Umsetzung
der neuen Regeln fiir die Finanzbranche (MiFID II) vor, die die
EU bereits beschlossen hat. Der Berufsverband deutscher Hono-
rarberater (BVDH) unterstiitzt die Wertpapieraufseher in diesem
Kurs: ,Wir bestarken die ESMA darin, den Weg fiir ein endgiil-
tiges Provisionsverbot zu ebnen”, sagt Karl Matthdaus Schmidt,
Vorsitzender des Vorstands des BVDH sowie Vorstandssprecher
der Quirin Bank AG, die ein reines Honorarberatungsmodell
vertritt. Die Plane der ESMA seien sinnvoll und konnten helfen,
Interessenkonflikte in der Beratung zu Finanzprodukten zu ver-
meiden, so Schmidt. Die provisionsgetriebenen Banken und
Sparkassen wollen hingegen am herkommlichen Geschiftsmo-
dell festhalten. Hier bezahlt nicht der Kunde den Berater, son-
dern der Produktgeber zahlt denjenigen, der die Finanzproduk-
te verkauft. Beide Geschiftsmodelle lassen sich kaum in Uber-
einkunft bringen. Ein Interessenskonflikt kann dann entstehen,
wenn bei der Vermittlung von Finanzinstrumenten Vergiitungs-
ziele von Bankmitarbeitern priorisiert und nicht primér die In-
teressen des Kunden gewahrt werden. Die Vereinnahmung von
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Zuwendungen (Inducements), d.h. Provisionen, Gebiihren, sons-
tige Geldleistungen von Dritten oder unter bestimmten Umstan-
den auch nicht monetére Vorteile, sollen weitgehend abgeschafft
werden. Setzen sich die EU-Aufseher durch, diirfte die vorgese-
hene Zuwendungsregulierung im Kontext von MiFID II zu mas-
siven Eingriffen in das Geschaftsmodell von zahlreichen Kredit-
instituten fiihren. Viele Institute fiirchten, dass damit der vor-
herrschenden Provisionsberatung die Geschaftsgrundlage ent-
zogen wird und die Kostenapparate nicht mehr finanziert wer-
den konnen.

Gravierend sind vor allem die Auswirkungen auf den freien Ver-
mittlermarkt. Dieter Rauch, stellvertretender Vorsitzender des
BVDH: ,Bisher hat noch keiner so richtig gemerkt, was die Um-
setzung der Finanzmarktrichtlinie fiir die auf Provisionsbasis
tatigen Vermittler in Deutschland bedeutet.” Kiinftig darf sich
namlich nur ,unabhéngiger Berater‘ nennen, wer keine Provisi-
onen mehr annimmt. Davon wéren nach Angaben von Rauch 40
Prozent des Marktes der freien Makler und Finanzvertriebe be-
troffen. Die europdische Gesetzgebung greift damit der nationa-
len Legislative vor und setzt sich massiv fiir die Umsetzung ei-
nes Provisionsverbots fiir unabhéangige Berater ein. Doch nicht
alle Banken sehen die regulatorischen VorstoBe kritisch. ,Die
Honorarberatung ist eindeutig das nachhaltigere Geschéftsmo-
dell fiir die Branche®, so Quirin Bank-Chef Schmidt. Es handelt
sich also um eine generelle Frage der Geschiftsstrategie. Das deut-
sche Honorarberatungsgesetz sieht vor, dass kein Wechsel von
Provisions- auf Honorarberatung von Fall zu Fall oder Kunde zu
Kunde moglich sein wird. Ein Mittelweg ist damit ausgeschlossen,
es hei3it: Entweder - Oder.
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Das 1x1 der Bankenunion

Die europdische Finanzarchitektur wird runderneuert. Am 15.
April 2014 - noch rechtzeitig vor der Europawahl Ende Mai -
hat das EU-Parlament bekanntlich die Regeln zur zweiten Sau-
le der Bankenunion, der gemeinsamen Bankenabwicklung, ver-
abschiedet. Mit Spannung werden nun die fiir Oktober vorgese-
henen Ergebnisse der umfassenden Bankpriifung, bestehend
aus ,Asset Quality Review” (AQR) und Stresstests, erwartet. Sie
geben den Startschuss fiir die erste Sdule, die einheitliche Ban-
kenaufsicht unter dem Dach der Europdischen Zentralbank
(EZB). Ann-Katrin Petersen, Assistant Vice President bei Allianz
Global Investors, hat in einer aktuellen Onlinepublikation die
wesentlichen Inhalte zusammengefasst (Link).

Die Bankenunion zielt darauf ab, die Finanzstabilitdt im Eu-
roraum zu erh6hen. Zum einen, indem sie den Teufelskreis zwi-
schen Banken und Staatsfinanzen, der sich in der Vergangen-
heit krisenverscharfend ausgewirkt hat, durchbricht. Zum an-
deren, indem sie die Riickkehr zu einer starkeren Finanzmarkt-
integration im Euroraum unterstiitzt. Im Zuge der Schulden-
und Vertrauenskrise war die Fragmentierung der Zins- und Kre-
ditmérkte auf ein dhnliches Niveau wie vor Einfiihrung des Euro
gestiegen und hatte der EZB die Umsetzung einer einheitlichen
Geldpolitik erschwert. Eine ,vollstdndige“ Bankenunion fuf3t
auf drei tragenden Saulen: Eine einheitliche Bankenaufsicht.
Eine einheitliche Bankenabwicklung. Eine einheitliche Einla-
gensicherung - diese ist allerdings nicht vorgesehen.

Die Bankenunion schwebt dabei nicht im luftleeren Raum. Sie
ist eingebettet in ein neues einheitliches Regelwerk fiir den Fi-
nanzsektor aller EU-Mitgliedsstaaten. Dieses sog. ,Single Rule
Book* hat die EU-Kommission seit 2010 ausgearbeitet. Viele der
rund 30 neuen Regeln fiir die europédische Finanzbranche tre-
ten in diesem Jahr, spétestens aber 2015 in Kraft. Es geht hier
beispielsweise um die Fragen, wie viel Kapital Banken als Si-
cherheitspuffer vorhalten miissen (Basel III), wie mit maroden
Banken umzugehen ist (Bankenabwicklungsrichtlinie) und wie
die Einlagensicherung ausgestaltet werden soll (Einlagensiche-
rungsrichtlinie). Die Bankenunion implementiert diese Regeln
fiir die Mitgliedstaaten des Euroraums. EU-Ldnder auBerhalb
des Wahrungsgebiets konnen auf freiwilliger Basis der Banken-
union beitreten (Opt-In).

BANKENUNION

Beurteilung der
Geschaftsmodelle

Mit Blick auf die Auswirkungen der Bankenunion ist es legitim,
zu hinterfragen, ob die anvisierte Kapitalausstattung der euro-
paischen Banken ausreicht, um externe Schocks zu verkraften
und ob die derzeitige Zweiteilung der Bankensysteme in Europa
- Core vs. Peripherie - mittelfristig aufgehoben werden kann.
Offen ist auch, ob die laufende Bilanzpriifung die notige Klar-
heit bringen wird, wie hoch der Kapitalbedarf der Banken sein
wird bzw. welche Banken den Stresstest nicht bestehen werden.
Die bisherigen zwei Stresstests konnten das Misstrauen der In-
vestoren gegen die Bankbilanzen nicht grundlegend beseitigen.
Positiv fallt ins Gewicht, dass der Asset Quality Review (AQR)
weit iiber einen ,simplen Stresstest” hinausgeht. Nunmehr will
die EZB auch Daten zum Ertragsmix, GroBengagements und zur
Mehrjahresplanung abfragen, was letztlich eine Beurteilung des
Geschaftsmodells einer Bank ermoglicht. Wahrend die Stabili-
tat des Bankensystems durch erhohte Kapitalanforderungen,
einheitliche Standards zur Sanierung und Abwicklung von Ban-
ken sowie durch die Tatsache, dass die 128 Banken in der Euro-
zone kiinftig durch eine supranationale Behorde beaufsichtigt
werden, gestdrkt werden diirfte, konnte der zweite, ungeldste
Aspekt der Stabilitdt des europdischen Bankensystems zuwider
laufen. Festzustellen ist, dass die Abhéngigkeit zwischen Staa-
ten und Banken eher zu- als abgenommen hat. Insbesondere die
schwiachelnden Bankensysteme in den Peripherieldndern (Ita-
lien, Spanien, Griechenland, Irland, Portugal, Zypern) haben ihr
Exposure gegeniiber heimischen Staatsanleihen relativ stark
ausgeweitet. Nach Erhebungen der Europdischen Bankenauf-
sicht EBA hat zum Beispiel der der Anteil italienischer Staats-
anleihen Ende 2010 im gesamten Sovereign-Portfolio italieni-
scher Banken lediglich bei 59 Prozent betragen. Im Juni 2013
ist dieser Anteil inzwischen auf 76 Prozent gestiegen. Das glei-
che Szenario ist auch bei vielen der anderen Krisenstaaten zu
beobachten. Falls der Regulator es den Banken nicht mehr er-
lauben sollte, Staatsanleihen zu halten, ohne angemessenes Ei-
genkapital zu hinterlegen, kdmen die Finanzierer der kriseln-
den Staaten damit in enorme Bedridngnis.

Generell stehen die Banken aus Italien, Spanien und Portugal
im Hinblick auf Assetqualitit, Kapital, Funding und Liquiditat
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sowie Profitabilitdt zumeist schlechter da als die nordischen

und westeuropdischen Core-Lander. Wie diese Zweiteilung .
tiberwunden werden kann, darauf gibt leider auch die Banken- Tre n d S I m
union keine hinreichende Antwort. Hinzu kommt, dass die ein-
zelnen Regulierungsvorhaben die Wettbewerbsverzerrungen o .
erhohen und die Tendenz zur Re-Nationalisierung innerhalb P t B k

Europas weiter verstarken - mit der Folge, dass die Integration r I Va e a n I n g
der Finanzmarkte in Europa weiter abnimmt und die Risiken
bei den betreffenden Landern verbleiben werden. Die Banken- 2 O 1 4
union ist nicht der Schliissel zu einer Uberwindung von Krisen

im europdischen Bankensektor. Ferner bleibt abzuwarten, ob
die EZB den Mut haben wird, Banken ohne nachhaltige Ge-

schédftsmodelle zu restrukturieren, abzuwickeln oder durch Der Zweite Teil der
neue geldpolitische MaBnahmen den Bankensektor in der Peri- . . I
pherie zu starken. (Karl-Heinz Goedeckemeyer) e rfO I gre IC h en Rel h e.
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Qualitative Aspekte bei der
Stresstest-Durchfuhrung

Von Martin Rohmann, Roland Demmel

Vor dem Hintergrund des aktuellen EBA/EZB-Stresstests gilt
momentan in der 6ffentlichen Debatte und auch bankintern die
Aufmerksamkeit naturgemaB in erster Linie den quantitativen
Fragen der ausreichenden Kapitalausstattung der Banken, der
hinreichenden Bereinigung von Bankbilanzen und der ausrei-
chenden Risikovorsorge fiir Problemkreditportfolien. Unseres
Erachtens werden zunehmend aber auch immer stérker quali-
tative Aspekte bei der Stresstest-Durchfiihrung in den Banken
eine entscheidende Rolle spielen, spiegeln diese doch die Qua-
litat des Risikomanagements, der Steuerungsprozesse sowie der
verfiigharen Systeme und Daten wider.

Sowohl um die gestiegenen Anforderungen der Bankaufsicht zu
erfiillen als auch um Stresstests sinnvoll in die interne Steue-
rung und Planung bis hin zur Ableitung von Sanierungspldnen
zu integrieren, sind weit entwickelte Tools und Methoden erfor-
derlich. Diese Anforderungen an Stresstests und das interne
Rahmenwerk werden im Folgenden skizziert und fortgeschrit-
tene Losungsansdtze prasentiert. EBA und EZB haben die
grundsitzlichen Rahmenbedingungen, die Methodik sowie die
makrodkonomischen Szenarien fiir den diesjahrigen Stresstest
verlautbart. Die Schwellen fiir die Kernkapitalquote (Common
Equity Tier 1) sind mit acht Prozent im Basisszenario und 5,5
Prozent im adversen Szenario ambitionierter als im Stresstest
der EBA 2011. Der Stresstest wird iiber einen Zeitraum von drei
Jahren (2014 bis 2016) gerechnet und insbesondere das adverse
makrodkonomische Szenario féallt deutlich harter aus als im
letzten EBA-Stresstest [vgl. EBA 2014a und EBA 2014b].

Aktuell gilt in der 6ffentlichen Debatte und auch bankintern die
Aufmerksamkeit naturgemaB in erster Linie den quantitativen
Fragen der ausreichenden Kapitalausstattung, der hinreichen-
den Bereinigung von Bankbilanzen und der ausreichenden Ri-
sikovorsorge fiir Problemkreditportfolien. In dieser Hinsicht
haben die Banken auch schon Erhebliches geleistet und die Ka-
pitalquoten deutlich verbessert. Unseres Erachtens werden zu-
nehmend aber auch qualitative Aspekte bei der Stresstest-
Durchfiihrung in den Banken eine entscheidende Rolle spielen,
spiegeln diese doch die Qualitidt des Risikomanagements, der
Steuerungsprozesse sowie der verfiigharen Systeme und Daten
wider.

FED lésst Banken wegen qualitativer Méngel durchfallen

Ein deutlicher Hinweis, dass die Anforderungen an die Fahigkeit
der Banken zur Umsetzung von Stresstests und zur internen Ka-
pitalplanung ansteigen, zeigt der jlingste Stresstest der US Fe-
deral Reserve, bei dem insgesamt fiinf Institute durchgefallen
sind. Interessant dabei ist, dass nur ein Institut wegen einer zu
geringen Kapitalausstattung im Stressszenario durchgefallen
ist, wiahrend die Kapitalpldne von vier weiteren Banken wegen
qualitativer Mangel abgelehnt wurden. Dabei handelt es sich
neben der Citigroup Inc. vor allem um die US-Téchter grofier
europdischer Institute (HSBC North America Holdings; RBS Ci-
tizens Financial Group, Santander Holdings USA). (...

[Den vollsténdigen Beitrag lesen Sie in der Fachzeitschrift
RISIKO MANAGER 13/2014. Die Ausgabe ist ab sofort
lieferbar und kann auch einzeln bezogen werden.]
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Mehr unter: www.info-risiko-manager.de

Neue US-Ermittlungen wegen
Marktmanipulation

Der britischen GroBbank Barclays droht erneut Arger mit den
Behorden. Der Generalstaatsanwalt des Bundesstaates New York
wirft dem Geldhaus Tauschung von Kunden vor und hat die
Bank verklagt. Barclays habe Hochfrequenzhandlern im auBer-
borslichen Handel in ihrem Dark Pool systematisch Vorteile ver-
schafft, heiBt es in der Zivilklage von Eric Schneiderman.

Die heiklen Vorwiirfe sind ein weiterer Schlag gegen die Briten
und eines der brisantesten Vorgehen gegen eine Bank im Akti-
enhandel. Barclays habe Hochfrequenzhdndlern nicht nur Vor-
teile verschafft, so der Vorwurf von Schneiderman, sondern ih-
nen auch Informationen dariiber gegeben, wie der eigene Dark
Pool arbeitet. Zudem habe die Bank falsche Angaben dariiber
gemacht, wie Kundenauftriage bearbeitet werden. In den soge-
nannten Dark Pools, bei denen Aktien auBerhalb der Borsen
gehandelt werden, werden Kauf- und Verkaufsauftrige der Kun-
den nicht offen gelegt. Diese Handelsplattformen werden auf
der einen Seite immer beliebter, da Investoren anonym und
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preiswerter handeln konnen als iiber eine regulierte Plattform.
Auf der anderen Seite bereiten sie den Aufsehern und einigen
Investoren wegen ihrer Intransparenz aber auch zunehmend
Sorgen.

Die eklatanten Vorwiirfe von Schneiderman sind Wasser auf die
Miihlen der Kritiker dieser Handelsplattformen. Dem General-
staatsanwalt zufolge habe Barclays den Kunden versichert, dass
der eigene Dark Pool mit dem Namen LX sicher und sie vor
Hochfrequenzhéndlern geschiitzt seien. In der Realitét sei die
Plattform aber voll von ,Raubtieren” gewesen. Mit dieser Ge-
schaftspraktik habe Barclays das Wachstum des Dark Pools an-
getrieben, so der Vorwurf. Informanten sagten, dass die Hoch-
frequenzhéndler in den vergangenen Jahren ein wesentlicher
Wachstumstreiber von LX gewesen seien. Per Anfang Juni war
der Dark Pool von Barclays die zweitgrofite alternative Handels-
plattform in den USA. Daten der Finanzaufsichtsbehorde FINRA
zufolge wurden iiber den Dark Pool in der Woche vom 2. Juni
insgesamt mehr als 282 Millionen Aktien gehandelt. Ein Spre-
cher von Barclays wollte sich zunachst nicht zu der Thematik
auBern. Dark Pools stehen schon seit einiger Zeit im Visier der
Behorden. Das Wall Street Journal hatte im Juni berichtet, dass
die US-Borsenaufsicht SEC diese Handelsplattformen unter-
sucht. Dabei gehe die Behorde der Frage nach, ob die Dark Pools
alle Investoren gleich behandeln und ob sie korrekt tiber ihre
Geschafte informieren. Auch die Plattform von Barclays werde
von der SEC unter die Lupe genommen, hieB es dabei. Fiir Bar-
clays kommt das scharfe Vorgehen von Schneiderman zu einem
ungiinstigen Zeitpunkt. Die britische GroBbank macht wie di-
verse andere Banken seit einiger Zeit negative Schlagzeilen we-
gen ganz unterschiedlicher Vorwiirfe. Zuletzt wurde Barclays
im Mai wegen Verfehlungen beim Gold-Fixing mit einer Strafe
von 32 Mio. € belegt.

Die Ermittlungen der New Yorker Staatsanwalt gegen Barclays
diirften allerdings nicht auf die britische Bank beschrankt blei-
ben. Auch die Dark Pools anderer Banken diirften griindlich aus-
geleuchtet werden. Wichtigster Betreiber dieser internen Platt-
formen fiir den anonymen Handel ist in den USA die Credit Su-
isse, gefolgt von Barclays und UBS. (...)

[Den vollstandigen Text finden Sie hier.]
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Datenschutzrecht - Auskunft
nach § 34 BDSG -
Scorewertberechnung

1. Ein durch eine Bonitadtsauskunft der SCHUFA Betroffener
hat gem. § 34 Abs. 4 S. 1 Nr. 4 BDSG einen Anspruch auf
Auskunft dariiber, welche personenbezogenen, insbeson-
dere kreditrelevanten Daten dort gespeichert sind und in
die den Kunden der Beklagten mitgeteilten Wahrscheinlich-
keitswerte (Scorewerte) einflieBen.

2. Die sogenannte Scoreformel, also die abstrakte Berechnung
der Scorewertberechnung; ist hingegen nicht mitzuteilen.

3. Zuden als Geschiftsgeheimnissen geschiitzten Inhalten der
Scoreformel zéhlen die im ersten Schritt in die Scoreformel
eingeflossenen allgemeinen RechengréBen, wie etwa die
herangezogenen statistischen Werte, die Gewichtung ein-
zelner Berechnungselemente bei der Ermittlung des Wahr-
scheinlichkeitswerts und die Bildung etwaiger vergleichs-
gruppen der Scorekarten.

(BGH, Urt. v. 28.1.2014, Az. VIZR 156/13, WM 2014, S. 452 ff.)

Die Klagerin machte gegen die beklagte SCHUFA einen Auskunfts-
anspruch nach dem BDSG geltend. In seiner Urteilsbegriindung
fasst der BGH die Tatigkeit der SCHUFA wie folgt zusammen: ,,Die
Wirtschaftsauskunftei SCHUFA sammelt und speichert im Rah-
men ihrer Tétigkeit perso-nenbezogene Daten, die fiir die Beurtei-
lung der Kreditwiirdigkeit der Betroffenen relevant sein konnen.
Dartiber hinaus erstellt sie, u. a. auch unter Beriicksichtigung der
hinsichtlich des jeweiligen Betroffenen vorliegenden Daten, sog.
Scorewerte. Ein Score stellt einen Wahrscheinlichkeitswert iiber
das kiinftige Verhalten von Personengruppen dar, der auf der
Grundlage statistisch-mathematischer Analyseverfahren berech-
net wird. Die von der Beklagten ermittelten Scores sollen aussagen,
mit welcher Wahrscheinlichkeit der Betroffene seine Verbindlich-
keiten vertragsgemaB erfiillen wird. Ihren Vertragspartnern stellt
die Beklagte diese Scorewerte zur Verfiigung, um ihnen die Beur-
teilung der Bonitét ihrer Kunden zu ermoglichen. (...)

Dr. Christian Wulfers, UniCredit Bank AG

[Den vollstandigen Text finden Sie im BuB-Monatsbrief 6-2014
auf www.bankrecht-und-bankpraxis.de.]
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