Die neue Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFIN)

Durch das Gesetz Uber die integrierte Finanzdienstleistungsaufsicht vom 22. April 2002, wurde zum
1. Mai 2002 die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) gegriindet. Unter dem
Dach der neuen Anstalt sind die Aufgaben der ehemaligen Bundesaufsichtsamter fir das Kreditwe-
sen (BAKred), das Versicherungswesen (BAV) und den Wertpapierhandel (BAWe) zusammenge-
flhrt worden. Damit existiert in Deutschland eine staatliche Aufsicht Gber Kreditinstitute, Finanz-
dienstleistungsinstitute und Versicherungsunternehmen, die sektortbergreifend den gesamten Fi-
nanzmarkt umfasst. Mit der Einrichtung der BaFin werden zentrale Aufgaben des Kundenschutzes
und der Solvenzaufsicht gebundelt. Die neue Bundesanstalt wird daher einen wichtigen Beitrag zur
Stabilitdt des Finanzplatzes Deutschland leisten und seine Wettbewerbsfahigkeit starken.

Die BaFin ist eine rechtsfahige bundesunmittelbare Anstalt des 6ffentlichen Rechts im Geschéftsbe-
reich des Bundesministeriums der Finanzen. Sie hat ihre Dienstsitze in Bonn und Frankfurt am
Main und beschaftigt rund 1.000 Mitarbeiter. Die BaFin beaufsichtigt etwa 2.700 Kreditinstitute,
800 Finanzdienstleistungsinstitute und tber 700 Versicherungsunternehmen.

Griinde flr die Schaffung der integrierten Finanzmarktaufsicht (Allfinanzaufsicht)

Ausschlaggebend fur die Schaffung der BaFin waren die tiefgreifenden Verdnderungen auf den Fi-
nanzmadrkten, die im Hinblick auf die Sicherstellung der Stabilitat des deutschen Finanzsystems eine
Reaktion des Gesetzgebers erforderlich machten. Vor allem folgende Griinde bewogen den Gesetz-
geber, die Allfinanzaufsicht zu errichten:

Die Kunden von Banken, Finanzdienstleistungsinstituten und Versicherungen verlangen
heutzutage in immer starkerem Umfang Finanzprodukte aus einem Guss. Die Anbieter ha-
ben sich diesen Bedurfnissen angepasst und Allfinanzstrategien und Allfinanzprodukte ent-
wickelt. Damit verschwimmen die ehemals klaren Trennlinien zwischen dem Kredit- und
dem Finanzdienstleistungsgewerbe bzw. dem Versicherungsgeschéft immer mehr: So drén-
gen Versicherungsunternehmen in die klassischen Markte des Kreditgewerbes, indem sie
ganzheitliche Finanzdienstleistungen - z.B. im Rahmen des Asset-Managements - anbieten.
Umgekehrt stofen Banken mit neuen Produktpaletten in die Kernbereiche vor, die ehemals
exklusiv den Versicherungsunternehmen vorbehalten waren. Die Folge dieser Konvergenz ist
ein verscharfter Wettbewerb der Anbieter um die gleichen Kunden mit dhnlichen oder sogar
identischen Produkten. Dieser Wettbewerb wird durch die Nutzung elektronischer Ver-
triebskanéle Uber das Internet wegen der damit verbundenen Einsparpotentiale noch zusétz-
lich verschérft. Aus Sicht des Kunden ist dabei das Produkt entscheidend. Ob es von einer
Bank oder einer Versicherung angeboten wird, spielt nur eine untergeordnete Rolle.

Konsequenz dieser Entwicklungen ist eine verstarkt zu beobachtende sektoriibergreifende
Konzernbildung von Banken, Finanzdienstleistungsinstituten und Versicherungsunterneh-
men, denn Allfinanzkonzerne kénnen breite Produktpaletten besonders effizient am Markt
platzieren. Wahrend friiher meist nur lockere Beziehungen zwischen Banken und Versiche-
rungen bestanden, haben sich mittlerweile méchtige Finanzkonglomerate in Deutschland
herausgebildet, die weltweit tatig sind. Zu nennen sind in diesem Zusammenhang insbeson-
dere die Gruppierungen Allianz/Dresdner Bank bzw. Miinchner Riick/HypoVereinsbank,
die gemessen an der Bdrsenkapitalisierung zu den grof3ten Finanzkonglomeraten der Welt



gehoren. Es ist zu erwarten, dass sich der Trend zur Bildung von Allfinanzkonzernen auch in
der Zukunft fortsetzen wird.

Wegen dieser Entwicklungen war die ehemals praktizierte Teilung der Aufsichtskompetenzen zwi-
schen BAKred, BAV und BAWe nicht mehr zeitgemaR; immer mehr Staaten haben in den letzten
Jahren moderne Allfinanz-Aufsichtstrukturen etabliert. Die neue sektortibergreifende deutsche Allfi-
nanzaufsicht wird aufgrund ihrer umfassenden Kompetenzen und ihrer vollstandigen Marktuber-
sicht in der Lage sein, zur Wahrung der Stabilitat des Finanzplatzes Deutschland eine effektive Auf-
sicht durchzuftihren. Damit lassen sich gleichzeitig auch Wettbewerbsverzerrungen vermeiden, die
aufgrund von Regulierungsdifferenzen unter einer zersplitterten Aufsichtsstruktur leicht entstehen
konnen.

VVon wesentlicher Bedeutung ist dartiber hinaus, dass in Deutschland nun eine zentrale Anlaufstelle
fur alle Marktteilnehmer existiert. Dies wird vor allem fur auslandische Finanzunternehmen ein
nicht zu unterschdtzender Vorteil sein, wenn man bedenkt, dass sich diese Unternehmen in der Ver-
gangenheit an mehrere Aufsichtsémter wenden mussten, wenn sie ihre Produkte in Deutschland an-
bieten wollten.

Aber auch der Informationsaustausch mit den Aufsichtsbehérden anderer Staaten wird sich mit der
Grindung der Allfinanzaufsicht als zentraler Anlaufstelle in Deutschland leichter gestalten als bisher.
Zudem wird der Stimme der neuen deutschen Allfinanzaufsicht im Rahmen internationaler Aus-
sichtsgremien mehr Gewicht zukommen. Damit lassen sich deutsche Interessen auf internationaler
Ebene besser durchsetzen, wodurch der Stellenwert des Finanzplatzes Deutschland gestarkt wird. Bei
der Durchftihrung der Aufsicht in Deutschland fiihrt die neue Organisationsform zu Synergieeffek-
ten. Durch die Zusammenfiihrung aller ehemaligen Aufsichtsamter unter einem Dach I&sst sich zum
einen das Wissen und die Erfahrung der Aufseher insbesondere im Hinblick auf die zunehmende
Produktkonvergenz und die Allfinanzkonzerne effizienter als bisher nutzen. Zum anderen entféllt die
in der Vergangenheit haufig sehr aufwandige Koordination zwischen den einzelnen Aufsichtsamtern.
Die Organisation der Finanzdienstleistungsaufsicht unter einem Dach wird allerdings nicht dazu
flhren, dass die BaFin die nach wie vor bestehenden branchenspezifischen Unterschiede zwischen
dem Bank- und Versicherungsgeschéft unberticksichtigt lasst. Aufgrund dieser Unterschiede bildeten
sich besondere Aufsichtspraktiken und Regelungen fur Banken und Versicherungen heraus, die sich
grundsétzlich bewéhrt haben. Vor diesem Hintergrund anderte der Gesetzgeber das der Aufsicht
zugrundeliegende materielle Recht - also z.B. das Kreditwesengesetz (KWG), das Versicherungs-
aufsichtsgesetz (VAG) und das Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) - im Zuge der Neuorganisation
nicht.

Den branchenspezifischen Unterschieden wurde bei der Organisation der BaFin Rechnung getragen:

Fur die Bankenaufsicht, die Versicherungsaufsicht und den Bereich Wertpapieraufsicht/Asset-
Management sind getrennte Organisationseinheiten gebildet worden. Die angesichts der Entwick-
lungen auf den Finanzmérkten erforderlichen sektortibergreifenden Tatigkeiten werden von mehre-
ren Querschnittsabteilungen wahrgenommen, die von den klassischen Aufsichtssaulen organisato-
risch getrennt sind. Zu den Aufgaben dieser Abteilungen gehort z.B. die Aufsicht Gber Finanzkong-
lomerate, die Koordinierung der Arbeit in internationalen Aufsichtsgremien, aber auch die seit den
Terroranschldgen in New York besonders wichtige sektorlbergreifende Geldwaschebekdampfung.

Die neue Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht ist als single regulator™ besser als jede an-
dere Aufsichtsstruktur in der Lage, im Rahmen einer einheitlichen Aufsichtspraxis gleiche Regeln fur
gleiche Risiken zu entwickeln und damit aufsichtliche Wettbewerbsgleichheit zu gewéhrleisten. Dar-
uber hinaus wird durch die Neuorganisation der Aufsicht die Rolle des Finanzplatzes Deutschland
aber auch dessen Wettbewerbsfahigkeit im internationalen Vergleich gestérkt.



Ziele der deutschen Allfinanzaufsicht

Die Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht verfolgt im wesentlichen drei Aufsichtsziele:
Ubergeordnetes Ziel ist es, die Funktionsfahigkeit des gesamten Finanzsektors in Deutschland si-
cherzustellen. Hieraus lassen sich zwei weitere Ziele ableiten: zum einen die Solvenzsicherung bei
Banken, Finanzdienstleistungsinstituten und Versicherungsunternehmen, die in der Vergangenheit
vor allem vom BAKred und BAV wahrgenommen wurde, zum anderen der Schutz der Kunden und
Anleger.

Organisation der Allfinanzaufsicht und Aufgaben der einzelnen Aufsichtsbereiche

Kernsttick der BaFin sind die drei Aufsichtssdulen, in denen die Aufgaben der ehemaligen Aufsichts-
amter aufgegangen sind, soweit es sich nicht um sektoruibergreifende Aufgaben handelt, die den
Querschnittsabteilungen zugeordnet sind. Die traditionellen Aufsichtssaulen werden jeweils von ei-
nem Ersten Direktor geleitet.

Die erste Saule: Bankenaufsicht

Der Séule "Bankenaufsicht” sind im Rahmen der Solvenzaufsicht Gber die Kreditinstitute alle auf-
sichtlichen Entscheidungskompetenzen zugewiesen. Ziel dieser Aufsicht ist es, im Interesse der Stabi-
litdt der Gesamtwirtschaft die Funktionsfahigkeit des Kreditgewerbes zu erhalten. Damit soll gleich-
zeitig der weitest mogliche Schutz der den Banken anvertrauten Kundengelder gewahrleistet werden.
Wesentliche Grundlage dieser Aufsicht ist das Kreditwesengesetz (KWG) und einige Spezialgesetze
wie z.B. das Hypothekenbankgesetz und das Bausparkassengesetz. An der laufenden Aufsicht Gber
Kreditinstitute wirkt wie bisher die Deutsche Bundesbank mit, deren Beteiligung in 8 7 KWG gere-
gelt ist.

Die Aufgaben der Sdule "Bankenaufsicht” sind vielfaltig, da das Betreiben von Bankgeschéften an
die Erfullung verschiedener gesetzlicher VVoraussetzungen gekntipft ist. Hierzu gehéren u.a. eine aus-
reichende Eigenkapitalausstattung, eine angemessene Organisation und mindestens zwei fachlich
geeignete und zuverldssige Geschaftsleiter. Das VVorliegen dieser Voraussetzungen wird aufsichtlich
uberwacht, damit sichergestellt ist, dass nur solche Unternehmen Bankleistungen erbringen, die sol-
vent sind und von denen eine ordnungsgemal3e Geschaftsflihrung zu erwarten ist.

Im Rahmen der laufenden Aufsicht Gberwachen die Mitarbeiter dieser Saule u.a., ob die Kreditinsti-
tute Uber ausreichende Eigenmittel verfligen und sie liquide Mittel in ausreichender H6he vorhalten.
Im besonders bedeutenden Bereich des Kreditgeschafts der Institute Gberpriift die BaFin, ob die In-

stitute die gesetzliche Risikobegrenzungen (z.B. Grol3kreditgrenzen) einhalten und fur die von ihnen
eingegangenen Risiken ausreichend Vorsorge bilden.

Die zunehmende Komplexitdt der Bankgeschafte erfordert von den Instituten geeignete Vorkehrun-
gen, um die vielfaltigen Risiken aus diesen Geschéaften zu steuern und zu tGberwachen. Im Vorder-
grund der Aufsicht stehen deshalb die institutsinternen Risikocontrolling- und -
managementsysteme. Zu diesem risikoorientierten Aufsichtsansatz gehort aber auch, dass der Bank-
aufseher sich laufend Uber die wirtschaftliche Situation des Instituts, seine Geschéftsstrategien und
Geschéftsfelder sowie Uber geplante Projekte informiert und aufsichtliche Gesichtspunkte dieser
Vorhaben beurteilt.

Zu den wesentlichen Informationsquellen der Mitarbeiter der Sdule "Bankenaufsicht” zahlen eine
Vielzahl von Anzeigen und vor allem die von Wirtschaftspriifern oder Priifungsverbanden erstellten
Prifungsberichte zu den Jahresabschlissen. Schlie3lich kann sich die BaFin tber Sonderprifungen
einen vertieften Einblick in die wirtschaftliche Lage einer Bank verschaffen. Falls eine Gefahr fur die



den Banken anvertrauten Kundengelder besteht, kann die BaFin MaRnahmen zur Gefahrenabwehr
erlassen, die bis zu einem Entzug der Erlaubnis zum Betreiben von Bankgeschéaften reichen. Unqua-
lifizierte Geschéftsleiter kann die Anstalt aus ihrer Funktion entfernen. Die Séule "Bankenaufsicht"
besteht aus vier Abteilungen und einer Gruppe. Die Abteilungen bzw. die Gruppe sind unterteilt in
insgesamt 31 Referate.

Die zweite Saule: Versicherungsaufsicht

Die zweite Aufsichtssdule ist zustandig fur die Aufsicht tber Versicherungsunternehmen nach dem
Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG). Die beiden Hauptziele der Versicherungsaufsicht bestehen dar-
in, die Belange der Versicherten ausreichend zu wahren und sicherzustellen, dass die kiinftigen Ver-
pflichtungen des Versicherungsunternehmens jederzeit erfiillbar sind.

Versicherungsunternehmen dirfen das Versicherungsgeschaft nur betreiben, wenn sie Gber eine auf-
sichtsbehordliche Erlaubnis verfligen. Unternehmen, die in Deutschland zum Betrieb des Versiche-
rungsgeschafts zugelassen werden, mussen verschiedene Voraussetzungen erftllen. Der Erteilung der
aufsichtsbehoérdlichen Erlaubnis geht eine umfassende Priifung in rechtlicher und finanzieller Hin-
sicht voraus. So muss der BaFin der Geschéftsplan vorgelegt und Eigenmittel nachgewiesen werden.
Die Geschéftsleiter mussen den Nachweis der Zuverlassigkeit und fachlichen Eignung erbringen.
Die BaFin Gberwacht unter anderem, ob von den Versicherungsunternehmen in ausreichendem
Umfang Rickstellungen gebildet werden, die Versicherungsunternehmen tber geniigend freie Fi-
nanzmittel verfligen und Rickversicherungen in angemessenem Mal3 nehmen, um gegen unerwarte-
te Verluste gewappnet zu sein. Schliel3lich tberprifen die Mitarbeiter dieser Sdule, ob die Jahresab-
schllisse nach einheitlichen Grundsétzen richtig aufgestellt werden und diese die finanzielle Lage der
Versicherungsunternehmen zutreffend wiedergeben. In Abstanden werden auch "Ortliche Priifun-
gen" bei den Versicherungsunternehmen durchgefhrt.

Auf der Grundlage des VAG verfugt die BaFin Gber verschiedene Mittel, um zur Vermeidung oder
Beseitigung von Missstanden oder Gefahren gegeniiber Versicherungsunternehmen einzugreifen. Im
schlimmsten Fall kann dies zum Widerruf der Erlaubnis flhren.

Die Versicherungsaufsicht wird innerhalb der neuen Anstalt von sechs Abteilungen wahrgenommen,
denen insgesamt 33 Referate zugeordnet sind.

Die dritte Saule: Wertpapieraufsicht/Asset-Management

Die dritte Sdule "Wertpapieraufsicht/Asset-Management" ist vor allem daftr verantwortlich, die
Funktionsfahigkeit der deutschen Markte flir Wertpapiere und Derivate nach dem Wertpapierhan-
delsgesetz (WpHG) sicherzustellen. Daruber hinaus werden von dieser Sdule weitere Aufgaben ber-
nommen, die zuvor beim ehemaligen BAKred angesiedelt waren.

Nach dem WpHG ist das Ausnutzen von Insiderwissen oder die unbefugte Weitergabe von Insider-
informationen verboten, da ansonsten das Vertrauen der Marktteilnehmer in einen chancengleichen
und fairen Wertpapierhandel untergraben wird. Die Mitarbeiter dieser Saule verfolgen diese Insider-
geschafte, indem sie das Handelsgeschehen anhand der geméal 8§ 9 WpHG gemeldeten Wertpapier-
geschéfte im Hinblick auf auffallige Kursbewegungen oder Umsétze auswerten. Ergeben sich An-
haltspunkte fiir verbotene Insidergeschafte, erstattet die BaFin eine Strafanzeige. Insiderdelikte kon-
nen mit Geldstrafe oder Freiheitsstrafe bis zu flnf Jahren geahndet werden.

Die Veroffentlichungspflichten nach dem WpHG tragen dazu bei, die Transparenz auf den Mérkten
zu verbessern, denn private und institutionelle Investoren bendtigen fur ihre Anlageentscheidungen
aktuelle und zuverldssige Informationen. Borsennotierte Unternehmen sind daher zur unverziigli-



chen Verdffentlichung von neuen Tatsachen verpflichtet, sofern diese Informationen den Borsenkurs
erheblich beeinflussen kénnen (Ad-hoc-Publizitat). Darlber hinaus mussen die Inhaber bedeutender
Beteiligungen an Aktiengesellschaften, deren Wertpapiere zum Amtlichen Handel oder Geregeltem
Markt zugelassen sind, ihren Stimmrechtsanteil veréffentlichen, wenn bestimmte Meldeschwellen
tangiert werden. Bei Verstd3en gegen diese Verdffentlichungspflichten kann die BaFin BuRgelder
verhdngen. AuBerdem ist die BaFin Hinterlegungsstelle fur Wertpapierverkaufsprospekte. Kredit-
und Finanzdienstleistungsinstitute unterliegen beim Erbringen von Wertpapierdienstleistungen ge-
gentiber Kunden bestimmten Verhaltensregeln, die dem Schutz der Anleger dienen und die j&hrlich
von externen Prifern im Auftrag der BaFin Uberprift werden. Durch Informationen tber die Eigen-
schaften und Risiken der angebotenen Produkte sowie der mit einer Anlage verbundenen Kosten
kann der Anleger eine eigenverantwortliche Anlageentscheidung treffen. SchlieBlich mussen die In-
stitute Uber eine angemessene Organisation verfiigen und insbesondere geeignete interne Kontroll-
verfahren einrichten, damit Interessenkonflikte innerhalb der Institute moglichst vermieden werden.

Seit dem 1. Januar 2002 werden Unternehmenstibernahmen auf der Grundlage des neuen Wert-
papiererwerbs- und Ubernahmegesetzes kontrolliert. Die staatliche Aufsicht sorgt fiir ein ordnungs-
geméRes Ubernahmeverfahren und tiberwacht die Veréffentlichungspflichten der Bieter. Die Refera-
te der Abteilung "Asset-Management", die fir die Aufsicht Uber Kapitalanlagegesellschaften und Fi-
nanzdienstleistungsinstitute sowie flr die Vertriebsaufsicht auslandischer Investmentfonds nach dem
Auslandinvestment-Gesetz zustandig sind, waren vor der Griindung der BaFin beim BAKred ange-
siedelt. Wegen der Nahe dieser Aufgaben zur Wertpapieraufsicht wurden sie im Zuge der Neuorga-
nisation der Aufsicht in die dritte S&ule eingegliedert.

Die Séaule "Wertpapieraufsicht/Asset-Management" setzt sich aus vier Abteilungen zusammen,; einer
Abteilung ist eine Gruppe angegliedert. Insgesamt ist diese Saule in 25 Referate unterteilt.

Querschnittsabteilungen

Die traditionellen Aufsichtssaulen werden durch drei Querschnittsabteilungen erganzt, die sektor-
ubergreifende Aufgaben Gbernehmen. Die Zusammenarbeit zwischen den traditionellen Aufsichts-
séulen und den Querschnittsabteilungen garantiert, dass ein verntinftiges Gleichgewicht zwischen
sektorspezifischen Besonderheiten und den sektoriibergreifenden Aspekten der Aufsicht besteht.

In der ersten Querschnittsabteilung "Finanzmarkt/Internationales” werden unter anderem sektor-
ubergreifende Aufgaben im Hinblick auf Finanzmarktfragen, Finanzinstrumente und Finanz-
konglomerate wahrgenommen. Durch die Beobachtung und Analyse sektoriibergreifender Produkt-
und Kapitalmarktentwicklungen und der bei den Finanzunternehmen flr diese Zwecke implemen-
tierten Risikomanagementsysteme wird sichergestellt, dass relevante Neuerungen auf den Finanz-
markten zeitnah in die Aufsichtspraxis der BaFin einflie3en. Darlber hinaus befasst sich diese Abtei-
lung mit sektoriibergreifenden Fragen der Rechnungslegung. Zudem werden koordinierende Aufga-
ben im Hinblick auf die Mitarbeit der BaFin in internationalen Aufsichtsgremien wahrgenommen.
Die BaFin ist in einer Vielzahl von internationalen Gremien vertreten, so z.B. im Baseler Ausschuss
fur Bankenaufsicht oder im CESR (Committee of European Securities Regulators). Dartber hinaus
ist sie an der Ausarbeitung von einheitlichen Aufsichtsstandards auf EU-Ebene beteiligt. SchlieBlich
werden auf der Basis von Verwaltungsabkommen (Memoranda of Understanding) vielféltige bilate-
rale Kontakte geknupft, die der Verbesserung der Zusammenarbeit der Staaten in Aufsichtsfragen
dienen. Die zweite Querschnittsabteilung befasst sich insbesondere mit Fragen der Einlagensiche-
rung, des Anleger- und Verbraucherschutzes und der Altersvorsorge. Der Charakter dieser Abteilung
als zentrale staatliche Anlaufstelle fir Fragen des Kundenschutzes wird dadurch unterstrichen, dass
ein Call-Center flr Kundenbeschwerden eingerichtet wurde. In dieser Abteilung werden auch sek-
torubergreifende Rechts- und Gesetzgebungsfragen behandelt.



Die Geldwaschebekdampfung und die Verfolgung unerlaubter Finanzgeschafte wird von der dritten
Querschnittsabteilung wahrgenommen. Geldwéscheaktivitaten und das Betreiben unerlaubter Fi-
nanzgeschafte lassen sich durch die Konzentration der mit Verfolgungsaufgaben betrauten Mitarbei-
ter wesentlich effizienter bekdmpfen als friher.

Verwaltungsrat

Ein bedeutendes Organ der BaFin ist der Verwaltungsrat, der die Leitung der Anstalt Giberwacht und
sie gleichzeitig bei der Erfullung ihrer fachlichen Aufgaben berét. Aufl3erdem entscheidet er tber das
Budget der BaFin, das die beaufsichtigten Unternehmen nunmehr vollstandig finanzieren. Der Ver-
waltungsrat besteht aus 21 Mitgliedern; er setzt sich unter anderem zusammen aus Vertretern des
Bundesfinanzministeriums und anderer Ministerien, Abgeordneten des deutschen Bundestages sowie
Vertretern der Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute und der Versicherungsunternehmen. Der
Vorsitz dieses Organs obliegt dem Bundesfinanzministerium.

Fachbeirat

Bei der BaFin wird auBerdem ein Fachbeirat eingerichtet, der sich aus Vertretern von Finanzunter-
nehmen, Verbraucherschutzvereinigungen und der Wissenschaft zusammensetzt. Dieser Fachbeirat
wird die wichtige Aufgabe tGibernehmen, die BaFin zu beraten und tber einen konkreten Auftrag
hinaus auch Empfehlungen zur Weiterentwicklung der Aufsichtspraxis auszusprechen. Damit ist ei-
ne umfassende Beteiligung der Wirtschaft, der Verbraucherschutzvereinigungen und der Wissen-
schaft im Rahmen eines institutionalisierten Rahmens gegeben.

Leitung

Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht wird von dem Prasidenten Jochen Sanio gelei-
tet, dem als Vizeprésident Karl-Burkhard Caspari zur Seite steht.
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