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RECHT UND KAPITALMARKT

Brexit und Banken — Was nun?

Englische Institute missen kontinentaleuropdische Aktivitaten ebenso neu strukturieren wie
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Hauser aus der EU im Vereinigten Konigreich

Von Thomas Paul *)
Borsen-Zeitung, 2.7.2016
Am 24. Juni 2016 um 8.30 Uhr mit-
teleuropédischer Sommerzeit wurde
es offiziell: 51,9 % der Wéihler votier-
ten fiir den Austritt des Vereinigten
Konigreichs aus der Européischen
Union. Dieses Votum ist rechtlich
noch keine Austrittserklarung. Doch
die britische Regierung wird diesen
Volksentscheid nicht ignorieren kén-
nen. Die Austrittsverhandlungen ha-
ben zwar noch nicht begonnen und
deren mogliches Ende und Ergebnis
sind noch vollig offen. Es ist jedoch
sehr unwahrscheinlich, dass ein Zu-
gang zum Binnenmarkt ohne Aner-
kennung der EU-Standards gewéhrt
wird, von denen sich die Brexiteers
ja gerade l6sen wollten.

Als Drittstaat

Damit hatte das Vereinigte Konig-
reich den offiziellen Status eines so-
genannten Drittstaats, also eines
Staats, der weder Mitglied der EU
noch des Abkommens {iber den Eu-
ropéischen Wirtschaftsraum (EWR)
ist. Banken und Wertpapierdienstlei-
stungsunternehmen (Institute) aus
Drittstaaten kommen weder in den
Genuss der Niederlassungsfreiheit
noch der Dienstleistungsfreiheit un-
ter den sogenannten europdischen
Péssen. Englische Institute miissen
daher ihre kontinentaleuropéaischen
Aktivitdten neu strukturieren (wie
iibrigens auch die Institute aus EU-
Mitgliedstaaten ihre Aktivitdten im
Vereinigten Konigreich). Betroffen
sind nicht nur Institute englischen
Ursprungs, sondern auch Unterneh-
mensgruppen aus anderen Drittstaa-
ten (zum Beispiel USA), die ihre
Londoner Tochter nutzen, um von
dort aus in den anderen Mitglied-
staaten Bank- und Finanzdienstlei-
stungsgeschifte zu betreiben. Laut
Borsen-Zeitung vom 28. Juni 2016
ist hiervon etwa jede dritte in
Deutschland téatige Auslandsbank
betroffen.

Soll eine physische Priasenz in
Deutschland beibehalten werden,
so bestehen hierfiir die folgenden
Optionen: Entweder beschrénkt sich
die Niederlassung in Zukunft auf das
Betreiben nicht regulierten Ge-
schifts, etwa in Form einer Repré-

sentanz, die jedoch noch nicht ein-
mal vermittelnd fiir das englische In-
stitut tdtig werden darf und daher
recht unattraktiv sein diirfte.

Oder aber es wird eine eigene
deutsche Erlaubnis beantragt. Hier-
fiir kommen in Frage die Erlaubnis
als Zweigstelle eines Drittstaatenun-
ternehmens (wie sie bereits von
zahlreichen Banken aus den USA,
Asien oder dem Mittleren Osten in
Deutschland unterhalten werden)
oder die Umwandlung in eine deut-
sche Tochter mit eigener Erlaubnis.
Der Aufwand fiir jede der beiden Op-
tionen ist in etwa vergleichbar: Es
muss nicht nur ausreichend Eigen-
kapital zur Verfiigung gestellt, son-
dern insbesondere auch eine ange-
messene Organisation aufgebaut
werden, mit eigenem Risikomanage-
ment und -controlling.

Der Vorteil der deutschen Tochter
wire, dass nur diese in den Genuss
der europiischen Pésse kommt und
von dort aus das gesamte EU-Ge-
schaft bedient werden konnte. Der
Vorteil der Zweigstellenlosung wére
die Vermeidung einer aufwendigen
Ubertragung des bisherigen Ge-
schéftsbetriebs. Der grofe Aufwand
entsteht, vor allem bei Banken mit
umfangreichem  Privatkundenge-
schift, insbesondere durch die Sper-
rigkeit des englischen Rechts, wel-
ches eine geschmeidige Umwand-
lung mit Gesamtrechtsnachfolge in
Deutschland sehr schwierig, wenn
nicht unmoglich macht.

Riickstufung als Option

Fiir Banken kdme als dritte Option
die Riickstufung auf eine reine Ver-
mittlungsgesellschaft in Betracht,
die je nach Art des vermittelten Ge-
schéfts einer Erlaubnis als Finanz-
dienstleistungsinstitut bediirfte, die
weniger hohe Anspriiche stellt als
eine Bankerlaubnis. Diese Vermitt-
lungsgesellschaft wire auf Anbah-
nung und Unterstiitzung von Bank-
geschéften fiir die englische Mutter
beschriankt, welche diese Geschifte
als ,,Booking Center“ buchen miiss-
te.

Sollte das englische Institut seine
deutsche Prasenz auflosen (und sich
auf grenziiberschreitende Bankge-
schifte beschranken) oder zu einer
reinen Vermittlungsgesellschaft her-

unterstufen, ware eine Freistellung
durch die Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) er-
forderlich. Denn sowohl die grenz-
iiberschreitende  Ansprache des
deutschen Marktes (etwa tiber das
Internet, per E-Mail, Post, Fax etc.)
als auch das Marketing in Deutsch-
land iiber einen fiir die das englische
Institut tatigen Vermittler ist grund-
sétzlich erlaubnispflichtig. Die Ba-
Fin hat bislang auf deren Antrag
nicht nur verschiedene in Deutsch-
land anséssige Unternehmen (zum
Beispiel = Treuhandgesellschaften,
Energieversorger, Einkaufsgenos-
senschaften), sondern auch zahlrei-
che ausldndische (vornehmlich
Schweizer, aber auch amerikani-
sche, kanadische und australische)
Institute von einer Erlaubnispflicht
freigestellt. Voraussetzung ist je-
weils, dass wegen der Art der betrie-
benen Geschifte kein Aufsichtsbe-
diirfnis besteht. Ausldndische Insti-
tute miissen daher in ihrem Heimat-
land effektiv nach internationalen
Standards von Behorden beaufsich-
tigt werden, die mit der BaFin befrie-
digend zusammenarbeiten.

Die Ansprache von Privatkunden
ist allerdings nur iiber ein EU-Kredit-
institut zulassig, das als Vermittler
eingeschaltet werden miisste; eine
Ausnahmeregelung gibt es diesbe-
zliglich nur fiir Schweizer Banken
nach dem sogenannten vereinfach-
ten Freistellungsverfahren. Institu-
tionelle Kunden (Bund, Liander und
Kommunen, BaFin-regulierte Unter-
nehmen sowie mittelgrof3e und gro-
Re Kapitalgesellschaften) koénnen
dagegen auch direkt oder iiber die
vorgenannte  Vermittlungsgesell-
schaft angesprochen werden.

Schon bald verdrangt

Hierbei ist zu beachten, dass die
nicht auf EU-Regeln basierenden
Strukturierungsmafinahmen, nim-
lich die Drittstaatenzweigstelle und
das Freistellungsverfahren, schon
bald zumindest teilweise durch eu-
ropdische Vorgaben iiberlagert be-
ziehungsweise verdrangt werden.
So sieht etwa MiIFID II (2. EU-Richt-
linie iber Mérkte fiir Finanzinstru-
mente) vor, dass Drittlandfirmen be-
reits ab 2018 in jedem Mitgliedstaat
eine Zweigniederlassung fiir die dor-
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tige Erbringung von Wertpapier-
dienstleistungen an Kleinanleger
und gekorene professionelle Kunden
(zum Beispiel erfahrene und vermo-
gende Privatanleger) errichten miis-
sen, falls dies von dem jeweiligen
Mitgliedstaat verlangt wird. Diese
Zweigniederlassung  muss  be-
stimmte EU-Standards erfiillen, er-
hélt aber fiir diese Kundengruppen
ihrerseits keinen EU-Pass. Ein sol-
cher EU-Pass ist nur fiir geborene
professionelle Kunden und geeig-
nete Gegenparteien (also insbeson-
dere institutionelle Anleger) verfiig-
bar, nachdem die Européische Kom-
mission in einem Gleichwertigkeits-
beschluss festgestellt hat, dass in
dem jeweiligen Drittstaat gewisse
EU-Standards eingehalten werden.
In diesem Fall kénnen unter weite-
ren, in der Mifir (EU-Verordnung
tiber Markte fiir Finanzinstrumente)
genannten Voraussetzungen fiir die
letztgenannten Kundengruppen

auch  Wertpapierdienstleistungen
grenziiberschreitend ohne Zweig-
niederlassung erbracht werden.

Deutsche Tochter

Will man also eine auf absehbare
Zeit zulassige Struktur fiir den Zu-
gang zum deutschen Markt errich-
ten, von der aus gegebenenfalls Ge-
schéfte auch in anderen Mitglied-
staaten betrieben werden konnen,
so spricht vieles fiir die Griindung ei-
ner deutschen Tochtergesellschaft,
sofern der Geschiftsplan die entste-
henden zusétzlichen Kosten recht-
fertigt.

Keine Erlaubnispflicht in Deutsch-
land besteht fiir Bank- und Finanz-
dienstleistungsgeschifte, die aul3er-
halb der Bundesrepublik auf aus-
schliefflichen und ausdriicklichen
Wunsch des Kunden erbracht wer-
den. Diese sogenannte passive

Dienstleistungsfreiheit ist jedoch
kein Geschéftsmodell! Nur Institute,
die ihr deutsches Geschéft aus dem
Vereinigten Konigreich weiter be-
treiben wollen, aber auf die Gewin-
nung von Neukunden verzichten,
konnen mit diesem Ansatz leben.
Will sich das englische Institut al-
so nicht vollig vom deutschen Markt
verabschieden, sollte es jetzt mit der
Analyse alternativer Geschéftsmo-
delle beginnen, um die fiir sich beste
Struktur zu finden. Alle Modelle ha-
ben gemeinsam, dass sie einer ge-
wissenhaften Vorbereitung und ei-
nes anschliefenden Erlaubnis- be-
ziehungsweise Freistellungsprozes-
ses bediirfen. Solche Verfahren dau-
ern erfahrungsgemdl} zumindest
zwolf Monate, in den Féllen der Ban-
kerlaubnis (seit Einbeziehung der
EZB) noch deutlich langer.
*) Dr. Thomas Paul ist Partner bei
Hengeler Mueller



