Deutscher Bundestag Drucksache 19/13419
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Antwort

der Bundesregierung

auf die Kleine Anfrage der Abgeordneten Dr. Florian Toncar, Christian Durr,
Frank Schaffler, weiterer Abgeordneter und der Fraktion der FDP
— Drucksache 19/12887 —

Non bank financial intermediation (Schattenbanken 2.0)

Vorbemerkung der Fragesteller

Am 1. August 2019 wurde im Podcast des Journalisten Gabor Steingart ein
Interview mit dem Prisidenten der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) Felix Hufeld veroffentlicht (nachzuhoren bei www.gaborstein
gart.com/der-podcast/). Erortert wurde unter anderem die Situation der soge-
nannten Schattenbanken. Der BaFin-Président erklirte in diesem Zusammen-
hang sinngemél Folgendes:

* In den ,internationalen regulatorischen Kreisen* werde nunmehr die De-
finition ,,non bank financial intemediation* anstelle von ,,shadow banks*
(Schattenbanken) bevorzugt. Unter diesem neuen Sammelbegriff wiirden
sich verschiedene Anbieter ,,verbergen®.

e Der BaFin-Hufeld bestitigte, diese non bank financial intermediation
bzw. Schattenbanken sei/en nicht umféanglich ,,auf dem Radar“ der Fi-
nanzaufsicht.

*  Hedge Fonds wie beispielsweise Black Rock wiirden in ihrer Funktion als
Asset Manager bzw. Fonds-Anbieter tiberwacht.

e Fiir einige Jahre konne die Finanzbranche mit Niedrigzinsen bzw. negati-
ven Einlagezinsen umgehen. Mit weiter anhaltender Niedrigzinspolitik
erhohe sich der Druck auf die Institute.

*  Die Niedrigzinspolitik (der EZB) sei auch ein Treiber flir das Abflieen
von Geld aus dem Bankensektor in Nicht-Bank-Vehikel.

e Institutionelle Anleger wiirden (,,verzweifelt”) nach Renditemdglich-
keiten suchen und entsprechend Geldstrome in diese Vehikel umleiten.

*  Auch zur Altersvorsorge und zur Erhaltung des Sparverhaltens — vor
allem bei alternden Gesellschaften — miissten Vehikel angeboten werden,
die erheblich besser seien, als einfach nur das Geld auf das Sparkonto zu
legen.

Die Antwort wurde namens der Bundesregierung mit Schreiben des Bundesministeriums der Finanzen vom 27. September
2019 tibermittelt.

Die Drucksache enthdlt — in kleinerer Schrifitype — den Fragetext.


https://www.gaborsteingart.com/der-podcast/
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1. Hat die BaFin Hinweise, dass ,,gewaltige Hackerangriffe* auf Finanz-
institute versucht worden bzw. durchgefiihrt worden sind oder bevor-
stehen konnten (vgl. Interview a. a. O.)?

a) Wenn ja, in welchem Ausmal sind diese versucht bzw. durchgefiihrt
worden oder konnten bevorstehen?

b) Wenn ja, inwieweit waren nach Kenntnis der BaFin deutsche Finanz-
institute davon betroffen (inkl. Beschreibung des Angriffs), und wel-
che Institute waren jeweils betroffen?

¢) Wenn ja, inwieweit waren nach Kenntnis der BaFin deutsche Finanz-
institute davon betroffen (inkl. Beschreibung des Angriffs), und wel-
che Institute waren jeweils betroffen?

Im Jahr 2018 wurden insgesamt 301 Zahlungssicherheitsvorfille an die BaFin
ibermittelt. Im Jahr 2019 wurden bislang (Stand: 2. September 2019) 197 Zah-
lungssicherheitsvorfille an die BaFin tibermittelt.

Von diesen der BaFin gemeldeten Vorfillen ist allerdings nur ein sehr geringer
Anteil auf Angriffe bzw. Angriffsversuche aus dem Cyberraum zuriickzufiih-
ren. Zumeist handelte es sich um interne IT-Vorfalle.

2. Hat die BaFin hierzu eigene Szenarien abgebildet oder szenarienhafte
Uberlegungen durchgefiihrt, und wenn ja, wie sehen diese im Detail aus?

Die BaFin nimmt an nationalen und internationalen (G7) Cyberiibungen, u. a.
zur Uberpriifung der Meldestrukturen und Behdrdenkooperationsprozesse, teil.
Im Rahmen dieser Ubungen wurden fingierte Cybervorfallszenarien entwickelt.
So wurde z. B. bei dem ,,G7 Cross-Border Coordination Exercise” ein Cyber-
angriff fingiert, der eine Sicherheitsliicke bei einer im Finanzsektor breit ein-
gesetzten Software ausnutzt und dadurch Auswirkungen auf zahlreiche bedeu-
tende Banken, Finanzmarktinfrastrukturen und IT-Dienstleister in allen G7-
Staaten hat.

3. Waren nach Kenntnis der Bundesregierung deutsche Institute oder sonsti-
ge Firmen, Unternehmungen, Einzelpersonen etc. (inkl. Kryptowdhrungs-
bdrsen) von den Hackerangriffen betroffen, von denen ,,BILD* am 6. Au-
gust 2019 unter Bezugnahme auf einen vertraulichen UN-Bericht berich-
tete (www.bild.de/politik/ausland/politik-ausland/kryptowaehrungsboer
sen-kims-hacker-stehlen-mrd-fuer-waffenprogram
me-63779314.bild.html)?

a) Wenn ja, welche Institute usw. waren hiervon betroffen?
b) Wenn ja, zu welchen (Vermdgens-)Schiden ist es hierbei gekommen?

c¢) Wenn ja, welche MaBnahmen wurden von der BaFin bzw. nach
Kenntnis der Bundesregierung von der Deutschen Bundesbank (etwa
im Rahmen von Tiber-EU) ergriffen?

4. Waren nach Kenntnis der Bundesregierung europiische Institute oder
sonstige in Europa ansdssige Firmen, Unternehmungen, Einzelpersonen
etc. (inkl. Kryptowdhrungsborsen) von den Hackerangriffen betroffen,
von denen ,,BILD“ am 6. August 2019 unter Bezugnahme auf einen ver-
traulichen UN-Bericht berichtete (www.bild.de/politik/ausland/politik-
ausland/kryptowaehrungsboersen-kims-hacker-stehlen-mrd-fuer-waffen
programme-63779314.bild.html)?

a) Wenn ja, welche Institute usw. waren nach Kenntnis der Bundesregie-
rung hiervon betroffen?


https://www.bild.de/politik/ausland/politik-ausland/kryptowaehrungsboersen-kims-hacker-stehlen-mrd-fuer-waffenprogramme-63779314.bild.html
https://www.bild.de/politik/ausland/politik-ausland/kryptowaehrungsboersen-kims-hacker-stehlen-mrd-fuer-waffenprogramme-63779314.bild.html
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b) Wenn ja, zu welchen (Vermdgens-)Schiden ist es nach Kenntnis der
Bundesregierung hierbei gekommen?

¢) Wenn ja, welche Maflnahmen wurden nach Kenntnis der Bundesregie-
rung von den europdischen Aufsichtsbehdrden oder von der EZB bzw.
den nationalen Zentralbanken (etwa im Rahmen von Tiber-EU) ergrif-
fen?

Die Fragen 3 und 4 werden zusammen beantwortet.

Der Bundesregierung liegen keine Erkenntnisse dariiber vor, dass deutsche
Institute oder sonstige Firmen, Unternehmen oder Einzelpersonen von den o. g.
Hackerangriffen betroffen waren.

5. Wie definiert die BaFin den Begriff der ,,non bank financial intermedia-
tion” bzw. welche Institute, Firmen, Unternehmungen, Vehikel, Einzel-
personen etc. lassen sich darunter subsumieren?

Die BaFin orientiert sich an der Definition des Finanzstabilitétsrats (FSB: Fi-
nancial Stability Board). Das FSB wiederum hat in seiner Mitteilung vom
Oktober 2018, in der es die Anderung des Begriffs ,,Shadow Banking® in
,Non-Bank Financial Intermediation* bekannt gab, mitgeteilt, dass mit der Be-
griffsinderung keine Anderung an der Substanz des Untersuchungsgegenstan-
des einhergeht. Insofern ist die bisherige Shadow Banking Definition weiterhin
giiltig. In seinen Empfehlungen vom Oktober 2011 hat das FSB den Schatten-
bankensektor definiert als ,,...the system of credit intermediation involving ent-
ities and activities outside the regular banking system*.

Die Zuordnung zum Non-Bank Financial Intermediation-Sektor erfolgt inso-
fern anhand der von den Unternehmen betriebenen Kreditintermediation in der
Volkswirtschaft. Die BaFin subsumiert unter dem Non-Bank Financial Inter-
mediation Sektor insbesondere Geldmarkt- und Anleihefonds, Finanzierungs-
gesellschaften, Wertpapierfirmen und Verbriefungszweckgesellschaften. Bei
den Entitédten, welche in Deutschland und in der EU dem Non-Bank Financial
Intermediation Sektor zugeordnet werden, handelt es sich in der Regel um re-
gulierte Unternehmen.

Fiir die Zwecke der makroprudenziellen Uberwachung des globalen Non-Bank
Financial Intermediation Sektors durch das FSB ermittelten die Deutsche Bun-
desbank und die BaFin zum Jahresende 2017 Aktiva des deutschen Non-Bank
Financial Intermediation Sektors in Hohe von 2,1 Billionen USD. In gleicher
Weise, auf Basis einheitlicher FSB-Vorgaben, ermittelten die Vereinigten Staa-
ten von Amerika Aktiva in Hohe von 14,9 Billionen USD und China Aktiva in
Hohe von 8,3 Billionen USD. Eine Ubersicht iiber den Umfang der Non-Bank
Financial Intermediation Sektoren aller an der FSB-Erhebung teilnehmenden
Jurisdiktionen befindet sich im FSB-Bericht ,,Global Monitoring Report on
Non-Bank Financial Intermediation 2018 — Monitoring Dataset* (abrufbar
unter www.fsb.org/2019/02/global-monitoring-report-on-non-bank-financial-
intermediation-2018/).

a) Wie viele Institute, Firmen, Unternehmungen, Einzelpersonen etc., die
in Deutschland anséssig sind, fielen nach Kenntnis der Bundesregie-
rung in diese vom BaFin-Présidenten als ,,nicht reguliert™ bezeichnete
Kategorie?

Die BaFin fiihrt weder eine entsprechende Kategorie ,,nicht regulierter”, in
Deutschland anséssiger Institute, Firmen, Unternehmungen oder Einzelperso-
nen, noch eine solche Kategorie fiir das restliche Europa, die Vereinigten Staa-
ten von Amerika, China oder die ,,librige Welt*.


https://www.fsb.org/2019/02/global-monitoring-report-on-non-bank-financial-intermediation-2018/
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b) Wie grof} ist nach Kenntnis oder Einschéitzung der BaFin das von die-
sen Instituten, Firmen, Unternehmungen, Einzelpersonen verwaltete
bzw. eingesetzte Vermogen?

Da eine Kategorisierung entsprechender ,,nicht regulierter” Institute, Firmen,
Unternehmungen oder Einzelpersonen nicht vorgenommen wird, kénnen auch
keine Aussagen iiber das verwaltete, bzw. eingesetzte Vermogen dieser Insti-
tute, Firmen, Unternehmungen oder Einzelpersonen getroffen werden.

¢) Wie heiflen diese Institute, Firmen, Unternehmungen, Einzelpersonen
etc. konkret?

Da eine Kategorisierung entsprechender ,,nicht regulierter Institute, Firmen,
Unternehmungen oder Einzelpersonen nicht vorgenommen wird, kénnen auch
keine Namen dieser Institute, Firmen Unternehmungen oder Einzelpersonen
genannt werden.

d) Wie viele Institute, Firmen, Unternehmungen, Einzelpersonen etc., die
im restlichen Europa anséssig sind, fielen nach Kenntnis der Bundes-
regierung in diese vom BaFin-Présidenten als ,nicht reguliert be-
zeichnete Kategorie?

e) Wie grof3 ist nach Kenntnis oder Einschdtzung der BaFin das von
diesen Instituten, Firmen, Unternehmungen, Einzelpersonen verwal-
tete bzw. eingesetzte Vermogen?

f) Wie heilen diese Institute, Firmen, Unternehmungen, Einzelpersonen
etc. konkret (bitte nach Mitgliedstaaten gesondert darstellen)?

g) Wie viele Institute, Firmen, Unternehmungen etc., die in den Vereinig-
ten Staaten von Amerika ansdssig sind, fielen nach Kenntnis der
Bundesregierung in diese vom BaFin-Présidenten als ,,nicht reguliert
bezeichnete Kategorie?

h) Wie grof3 ist nach Kenntnis oder Einschétzung der BaFin das von die-
sen Instituten, Firmen, Unternehmungen, Einzelpersonen verwaltete
bzw. eingesetzte Vermogen?

i) Wie heilen diese Institute, Firmen, Unternehmungen, Einzelpersonen
etc. konkret?

j) Wie viele Institute, Firmen, Unternehmungen, Einzelpersonen etc., die
in China anséssig sind, fielen nach Kenntnis der Bundesregierung in
diese vom BaFin-Présidenten als ,,nicht reguliert bezeichnete Kate-
gorie?

k) Wie grof} ist nach Kenntnis oder Einschitzung der BaFin das von die-
sen Instituten, Firmen, Unternehmungen, Einzelpersonen verwaltete
bzw. eingesetzte Vermogen?

1) Wie heiflen diese Institute, Firmen, Unternehmungen, Einzelpersonen
etc. konkret?

m) Wie viele Institute, Firmen, Unternehmungen, Einzelpersonen etc., die
in der tibrigen Welt ansidssig sind, fielen nach Kenntnis der Bundes-
regierung in diese vom BaFin-Présidenten als ,nicht reguliert” be-
zeichnete Kategorie?

n) Wie grof3 ist nach Kenntnis oder Einschidtzung der BaFin das von
diesen Instituten, Firmen, Unternehmungen, Einzelpersonen verwal-
tete bzw. eingesetzte Vermogen?

0) Wie heiflen diese Institute, Firmen, Unternechmungen, Einzelpersonen
etc. konkret (bitte nach Staaten geordnet darstellen)?

Auf die Antwort zu den Fragen 5a bis 5S¢ wird verwiesen.
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6. Auf welche Weise unternimmt die BaFin den Versuch, das, was nach
Aussage des BaFin-Présidenten ,,wirklich im Schatten* (sic. der Aufsicht)
liege, ,.kleiner zu machen®?

a) Durch welche rein nationalen Malinahmen wurde dies bereits be-
wirkt?

Das FSB und die internationalen, standardsetzenden Gremien haben seit der
Finanzmarktkrise 2007/2008 eine ganze Reihe an Empfehlungen zur Stirkung
der Regulierung des Non-Bank Financial Intermediation-Sektors verabschiedet,
z. B. Empfehlungen zur Stirkung der Regulierung von Geldmarktfonds, Emp-
fehlungen zur Angleichung der Interessen von Originatoren und Investoren bei
Verbriefungen sowie Empfehlungen zur Begrenzung der Risiken bei Wert-
papierfinanzierungsgeschiften. Die Regulierungsempfehlungen des FSBs und
der standardsetzenden Gremien wurden in europdisches (vgl. z. B. Verordnung
(EU) 2017/1131 tber Geldmarktfonds oder Verordnung (EU) 2017/2402 zur
Festlegung eines allgemeinen Rahmens fiir Verbriefungen und zur Schaffung
eines spezifischen Rahmens fiir einfache, transparente und standardisierte Ver-
briefungen) und nationales Recht {iberfiihrt. Rein nationale Maflnahmen sind
aufgrund der starken Vernetzung des globalen Non-Bank Financial Intermedia-
tion Sektors und moglicher Ausweichbewegungen weniger wirkungsvoll als
global und européisch abgestimmte Regulierungsinitiativen.

b) Durch welche rein nationalen Mafinahmen kann bzw. konnte dies
kiinftig noch weitergehend bewirkt werden?

Der Ausschuss fiir Finanzstabilitét als das Gremium der makroprudenziellen
Uberwachung (AFS) in Deutschland analysiert und bewertet regelmiBig die in-
landische Finanzstabilitit. Dies umfasst auch mogliche Risiken ausgehend von
»Non-Bank Financial Intermediation” (siche auch Sechster Bericht des AFS an
den Deutschen Bundestag, abrufbar unter www.bundesfinanzministerium.de/
Content/DE/Pressemitteilungen/Finanzpolitik/2019/05/2019-05-27-AFS-
Bericht-Bericht.pdf). Der AFS kann bei Bedarf Warnungen oder Empfehlungen
aussprechen.

c) Durch welche MaBinahmen auf européischer Ebene wurde dies bereits
bewirkt?

Auf die Antwort zu Frage 6a wird verwiesen.

d) Durch welche MafBinahmen auf européischer Ebene kann bzw. kdnnte
dies kiinftig noch weitergehend bewirkt werden?

Die Europiische Bankaufsichtsbehdrde EBA fiihrt regelméBig Untersuchungen
hinsichtlich der Angemessenheit des bankaufsichtlichen Regulierungsperime-
ters durch. Die EBA hat beispielsweise untersucht, inwieweit Unterschiede bei
der Auslegung der Begriffe ,.Kredit“, ,,Einlage” und ,,andere riickzahlbare
Gelder in den Mitgliedstaaten bestehen, oder in welchem Umfang die EU-
Mitgliedstaaten von Ausnahmeregelungen vom Anwendungsbereich der CRD
(Capital Requirements Directive) Gebrauch machen. Im Zuge dieser Arbeiten
hat die EBA bereits Stellungnahmen an die EU-Institutionen adressiert, mit
dem Ziel, Unklarheiten im Anwendungsbereich der europdischen Bankenregu-
lierung zu beseitigen.


https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Pressemitteilungen/Finanzpolitik/2019/05/2019-05-27-AFS-Bericht-Bericht.pdf
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e) Welche ausichtlichen MaBinahmen wéren aus Sicht der BaFin zu be-
griilen, um beispielsweise Hedge-Fonds {iber ihren Status als Asset
Manager hinaus beaufsichtigen zu konnen?

Die BaFin sieht gegenwirtig keine Notwendigkeit, Kapitalverwaltungsgesell-
schaften, die Hedgefonds auflegen und verwalten, {iber ihren Status als Kapital-
verwaltungsgesellschaft hinaus zu beaufsichtigen.

7. Rechnet die BaFin damit, dass bei anhaltender Niedrigzinsphase vermehrt
Kapitalstrome in den Bereich ,,non bank financial intermediation* flie-
Ben?

Es ist grundsétzlich davon auszugehen, dass makrodkonomische Rahmenbedin-
gungen einen wesentlichen Einfluss auf Geschéftsmodelle und Kapitalstrome
haben. Zur Beurteilung der globalen Trends und Risiken in der Nichtbanken-
finanzierung fithrt das FSB seit 2011 eine jahrliche Untersuchung durch. (z. B.
www.fsb.org/wp-content/uploads/P040219.pdf). Die BaFin wertet die inter-
nationalen Studien aus und wirkt z.T. bei der Erstellung dieser mit. Des Weite-
ren beobachtet sie die Marktentwicklung (Gesamtmarkt, Produkte und Ge-
schiftsaktivititen) regelméBig im Rahmen der laufenden Aufsicht.

8. Welche Kreditverleihevehikel in China auf Provinzebene, die als Schat-
tenbanken qualifiziert werden konnten, bereiten der BaFin ,,Sorgen®?

a) Um welche Institute handelt sich hierbei?

Kreditverleihevehikel waren exemplarisch genannt. Das Beispiel bezog sich
nicht auf ein konkretes Unternehmen (vgl. auch Antwort zu Frage 5).

b) Welche Geschiftsmodelle betreiben diese Vehikel?

Grundsétzlich konnen hierunter Kreditintermediationsaktivititen subsumiert
werden, d. h. die Transformation von kurzfristigen, liquiden Mitteln in lang-
fristige, illiquide Mittel.

¢) Wie groB} ist nach Kenntnis oder Einschitzung der BaFin das von die-
sen Kreditverleihevehikeln verwaltete bzw. eingesetzte Vermogen?

Hiertiber liegen der BaFin keine iiber die o. g. Beispielbetrachtung hinaus-
gehenden Erkenntnisse vor.

d) Wie reagiert die BaFin hierauf?

Grundsitzlich setzt sich die BaFin im Rahmen ihrer Mitgliedschaft in inter-
nationalen Aufsichtsgremien dafiir ein, dass die Risiken im Bereich Non-Bank
Financial Intermediaton fortlaufend tiberwacht, und sofern erforderlich, risiko-
addquat reguliert werden.


https://www.fsb.org/wp-content/uploads/P040219.pdf
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9. Um welche Risiken handelt es sich konkret, die der BaFin-Prasident im
Interview den sogenannten nicht regulierten Schattenbanken zuordnete?

Aus der von Unternehmen des Non-Bank Financial Intermediation-Sektors be-
triebenen Kreditintermediation kdnnen Risiken in der Fristen- und Liquiditats-
transformation, Risiken aus dem Einsatz von Leverage sowie Risiken im Zu-
sammenhang mit unvollstindigem Kreditrisikotransfer erwachsen. Neben der
Frage, ob diese Unternehmen grundsétzlich reguliert sind, stellt sich auch die
Frage, ob die Risiken angemessen reguliert sind.

10. Welche Vorkehrungen trifft die BaFin im Hinblick auf einen, vom BaFin-
Préisidenten beschriebenen mdglichen Run auf Geldmarktfonds?

Welche Gefahren konnen aus Sicht der BaFin konkret be- bzw. entstehen?

Der Run auf US-Geldmarkfonds hat zu einem nicht unerheblichen Teil zur
globalen Finanzkrise beigetragen. Als besonders Run-anfillig haben sich dabei
Geldmarktfonds mit konstanten Anteilswerten (Constant Net Asset Value, C-
NAV) erwiesen. Durch entsprechende Mafinahmen auf globaler, europiischer
und nationaler Ebene wurden Regelungen verabschiedet, mit dem Ziel, die
Fristen- und Liquiditétstransformation der Geldmarktfonds weiter zu begren-
zen, und das Risikomanagement zu stérken; insbesondere wurden die Mdglich-
keiten fiir das Auflegen von C-NAV Geldmarktfonds begrenzt (vgl. auch Ant-
wort zu Frage 6a).

11. Gibt es aus Sicht der deutschen Finanzaufsicht derzeit Bereiche, wo es
nicht moglich ist, ,etwas im Detail nachzuscharfen® (vgl. Interview,
a.a. 0., 13:15 Min.)?

Der Non-Bank Financial Intermediation-Sektor zeichnet sich durch eine hohe
Innovationskraft aus. Neue Geschiftsmodelle, wie beispielsweise das sog.
lending-based crowdfunding oder die Finanzaktivititen sog. ,.BigTechs®,
bediirfen einer fortlaufenden Uberwachung und Bewertung. Sofern die be-
stehende Regulierung ,,nachzuscharfen® ist, wird der Gesetzgeber entsprechend
tatig.
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