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Einfiihrung

A. Problemaufriss und Zielsetzung der Untersuchung

Die Finanzkrise der Jahre 2007/2008 1oste ein ,,Aufsichtsfeuerwerk“1 aus, das
seinen Hohepunkt auf supranationaler Ebene in der Neufassung der Baseler
Rahmenvereinbarung, Basel III,> auf europarechtlicher Ebene in Form des
CRD IV-Regulierungspaketes’ und der Solvency II-Richtlinie* sowie auf
nationaler Ebene durch das CRD IV-Umsetzungsgesetz’ und die Neufassung
des Versicherungsaufsichtsgesetzes® erlebte.

Die durch die Finanzkrise ausgelosten Regulierungsaktivitiaten folgen ei-
nem typischen Muster aufsichtsrechtlicher Gesetzgebung. Diese ist in hohem
MafBe kriseninduziert und neue aufsichtsrechtliche Regelungskonzepte und
Regulierungsstrategien folgten stets auf die groBen Krisen der Finanz-
markthistorie. Sie beschreiben eine ,,regulatorische Sinuskurve*’. Diese The-
se charakterisierendes Beispiel ist die Trennung von Kredit- und Einlagenge-
schift vom Investmentbanking, die in den nationalen Diskurs unter dem

! Manns/Schulte-Mattler, WM 2010, 1577 ff.

* Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, Basel I1I: Ein globaler Regulierungsrahmen fiir
widerstandsfahigere Banken und Bankensysteme, Juni 2011.

? Bestehend aus der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europiischen Parlaments und
des Rates vom 26. Juni 2013 iiber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpa-
pierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 646/2012, ABIL. L 176/1 (,,CRR-
Verordnung®) und (ii) der Richtlinie 2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 26. Juni 2013 iiber den Zugang zur Tétigkeit von Kreditinstituten und Wertpa-
pierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur Aufhebung der Richtlinien
2006/48/EG und 2006/49/EG, ABI. L 176/338 (,,CRD IV-Richtlinie®).

* Richtlinie 2009/138/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 25. Novem-
ber 2009 betreffend die Aufnahme und Ausiibung der Versicherungs- und der Riickversi-
cherungstétigkeit (Solvabilitét IT) (Neufassung), ABIL. L 335/1.

* Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie 2013/36/EU des Europiischen Parlaments und
des Rates vom 26. Juni 2013 iiber den Zugang zur Tétigkeit von Kreditinstituten und
Wertpapierfirmen (CRD IV-Umsetzungsgesetz) vom 28. August 2013, BGBI. I, S. 3395.

% Gesetz zur Modernisierung der Finanzaufsicht iiber Versicherungen vom 1. April
2015, BGBI. 1, S. 434.

7 So die treffende Bezeichnung von Coffee Jr., 97 Cornell L. Rev. (2012), 1019, 1029.
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Stichwort der ,,Bankenstrukturreform* Eingang gefunden hat.® Wihrend die
Fragestellung im vom Universalbankensystem geprdgten kontinentaleuropéi-
schen Raum relativ jung ist, bietet das US-amerikanische Recht reiches An-
schauungsmaterial als Beleg fiir die Kriseninduktion aufsichtsrechtlicher
Gesetzgebung. Grundlage fiir die historische Trennung des Kredit- und Ein-
lagengeschifts vom Investmentbanking in den USA ist der Glass-Steagall-
Act.’ Nach Dekaden relativer Stabilitit der US-Finanzmirkte sah sich der
Glass-Steagall-Act zunehmendem Reformierungsdruck ausgesetzt. In der
Folge wurde sein Anwendungsbereich immer stdrker eingeschrankt, bevor er
schlieBlich im Jahr 1999 auch formal aufgehoben wurde.'’ Auf die Finanzkri-
se der Jahre 2007/2008 folgte im Rahmen der sog. Dodd-Frank-
Gesetzgebung'' die Bemiihung, die durch den Glass-Steagall-Act vorgenom-
mene Trennung im Wesentlichen wieder einzufithren. Die vollstdndige Auf-
hebung der entsprechenden Norm, der sog. Volcker-Rule'?, diirfte vor dem
Hintergrund des derzeitigen Deregulierungsklimas in den USA nur eine Frage
der Zeit sein. Aber auch auf europdischer Ebene bestitigt sich die These mit
Blick auf die Bankenstrukturreform. Wihrend die Trennung bestimmter risi-
kotrachtiger Geschéfte vom Kredit- und Einlagengeschéft im unmittelbaren
Nachgang zur Finanzkrise zentrales Anliegen des sog. Liikanen-Berichts'
war, hat die EU-Kommission ihren Verordnungsvorschlag zur Bankenstruk-
turreform'* mangels Aussicht auf Einigung zulriickgezogen.15

Trotz dieser Volatilitdt aufsichtsrechtlicher Gesetzgebung gibt es auch re-
gulatorische Themenkomplexe, die ,,gekommen sind, um zu bleiben®, sich zu
einem festen Bestandteil von Wissenschaft und Praxis entwickelt haben und
aus dem aufsichtsrechtlichen Diskurs nicht mehr wegzudenken sind. Hierzu
zdhlt die mittlerweile gesicherte Erkenntnis, dass die Diskussion der Corpora-

¥ Vgl. Binder, in: Castafieda/Mayes/Wood, European Banking Union, S. 129, 130; Trj-
ger, in: Bauer/Schuster, Nachhaltigkeit im Bankensektor, S. 137, 139; monografisch, Kreft,
Bankenstrukturreformen.

’ §§ 16, 20, 21 und 32 des Banking Act 1933, 48 Stat. 162 (1933). Ublicherweise wird
mit der Bezeichnung Glass-Steagall-Act nur die durch diese vier Normen erfolgte Tren-
nung von Commercial Banking und Investment Banking bezeichnet, auch wenn die Senato-
ren Carter Glass und Henry B. Steagall Sponsoren des gesamten Banking Act 1933 waren.

' Namentlich durch den sog. Gramm-Leach-Bliley-Act, 113 Stat. 1338 (1999).

" Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act, 124 Stat. 1376-2223.

2§ 619 des Dodd-Frank-Acts.

" High-level Expert Group on reforming the structure of the EU banking sector, Final
Report vom 2. Oktober 2012.

" Europdische Kommission, Vorschlag fiir eine Verordnung des Europdischen Parla-
ments und des Rates iiber strukturelle Malnahmen zur Erhohung der Widerstandsfahigkeit
von Kreditinstituten in der Union, COM (2014) 43 final vom 29. Januar 2014.

" Europdische Kommission, Arbeitsprogramm der Kommission 2018: Agenda fiir ein
enger vereintes, stidrkeres und demokratischeres Europa, COM (2017) 650 final vom
24. Oktober 2017, Anhang IV.
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te Governance von Banken Okonomische Besonderheiten beriicksichtigen
muss, wobei sich dabei unter ,,Corporate Governance* allgemein die Bemii-
hungen um eine effiziente Fithrung und Organisation einer Gesellschaft fas-
sen lassen.'® Wihrend auBerhalb der Finanzbranche die rechtsékonomische
Analyse von Corporate Governance ganz im Zeichen der Regulierung von
Prinzipal-Agenten-Konflikten steht,'” greift diese Betrachtung fiir Unterneh-
men der Finanzbranche zu kurz.'® Mit anderen Worten: ,,Banks are special, so
is the governance of financial institutions“"”. Die Selbstverstindlichkeit, mit
der diese Aussage heutzutage anmutet, steht in deutlichem Kontrast zu ihrer
relativ jungen Geschichte, deren Ursprung hauptsédchlich in der letzten Fi-
nanzkrise begriindet liegt.*’ Dabei ist zwar die Rolle, die Corporate Gover-
nance-Defizite in der Entstehung der Finanzkrise gespielt haben, keineswegs
geklirt” und ebenso Bestandteil fortwihrender Forschung, wie etwa der ge-
nerelle Zusammenhang zwischen Corporate Governance und Unternehmens-
erfolg.”” Unstrittig ist aber, dass Mingel im Bereich der Unternehmensfiih-
rung von Banken zur Anfilligkeit des Finanzsystems beitragen konnen.”

Um dieser Erkenntnis auch auf Regulierungsebene gerecht zu werden,
wird im europdischen und nationalen Rechtsraum zunehmend die Geschifts-
organisation von Banken durch aufsichtsrechtliche Vorgaben in Bezug — und
damit zur Erreichung aufsichtsrechtlicher Regelungsziele in Anspruch — ge-
nommen. Stand im Mittelpunkt der Regulierung von Banken herkémmlich
die Uberwachung ihres haftenden Eigenkapitals, hat sich dieses Bild zwi-
schenzeitlich zu einem prinzipienbasierten Regulierungskonzept gewandelt,**
das die Stressresistenz von Banken insbesondere auch durch Vorgaben zur
Unternehmensorganisation, etwa zu Risikomanagement, Compliance und
Vergiitung, erhohen soll. Dies geschieht auf verschiedensten Regulierungs-
ebenen, wobei insbesondere die ,,Corporate governance principles for banks*

%S0 Langenbucher, Aktien- und Kapitalmarktrecht, § 1 Rn. 22; vgl. auch v. Werder,
in: Hommelhoff/Hopt/v. Werder, Hdb. Corporate Governance, S.3, 4. Eingehend zum
Begriff und den Grundlagen der Corporate Governance noch infra § 1, S. 15 ff.

"7 Vgl. Langenbucher, Aktien- und Kapitalmarktrecht, § 1 Rn. 22.

'® Griinbuch Corporate Governance in Finanzinstituten und Vergiitungspolitik, KOM
(2010) 284 endg.; siehe auch Langenbucher, Aktien- und Kapitalmarktrecht, § 1 Rn. 24.

"' So Hopt, ZIP 2013, 1793, 1795.

* Hopt, ZGR 2017, 438, 440.

' vgl. etwa Berger/Imbierowicz/Rauch, 48 IMCB (2016), 729; Binder, ZGR 2015, 667,
697 f.; Hopt, ZGR 2017, 438, 440; Kotz/Schmidt, ZBB 2016, 427, 440.

* Dazu v. Werder, in: Hommelhoff/Hopt/v. Werder, Hdb. Corporate Governance, S. 3,
24.

B Albrecht, Corporate Governance, S. 28; Ciancelli/Reyes Gonzalez, Corporate Gover-
nance in Banking, S. 11; Kirkpatrick/Lehuedé/Teichmann, Corporate Governance Lessons
from the Financial Crisis, S. 2.

** Dazu allgemein Wundenberg, Compliance, S. 83 ff. und passim.
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des Baselers Ausschusseszs, auf europdischer Ebene die CRD IV-Richtlinie
und die ,,Guidelines on internal governance under Directive 2013/36/EU* der
EBA?® und national die ,besonderen organisatorischen Pflichten* in § 25a
KWG sowie das diesen konkretisierende Rundschreiben ,,Mindestanforde-
rungen an das Risikomanagement (MaRisk)“*’ der BaFin zu nennen sind.
Ausbau und Konkretisierung der internen Governance-Vorgaben fithren dabei
zu einer ,verstirkten Durchwebung des Aufsichtsrechts mit Vorgaben zur
Unternehmenssteuerung und -kontrolle“** und einem daraus resultierenden
wachsenden Spannungsverhidltnis zwischen dem materiellen Aufsichtsrecht
und dem gleichfalls fiir die interne Governance der jeweiligen Gesellschafts-
form Geltung beanspruchenden rechtsformspezifischen Gesellschaftsrecht.”
Besondere Brisanz erhidlt dieses Spannungsverhéltnis auch durch die auf-
sichtsrechtliche Strafandrohung einer Freiheitsstrafe von bis zu fiinf Jahren
gemil § 54a KWG fiir das Versdumnis zur Etablierung einer ordnungsgemé-
Ben Geschiftsorganisation.*

Aufgrund des Zusammenspiels von Aufsichts- und Gesellschaftsrecht han-
delt es sich bei den im Mittelpunkt der Untersuchung stehenden Bank-
Aktiengesellschaften®’ mithin um ,,Aktiengesellschaften besonderer Art“’.
Fiir sie hat sich der Begriff des ,,Bankgesellschaftsrechts“33 entwickelt, des-
sen Merkmale im Ersten Teil der Darstellung erortert werden sollen. Dabei
bemiiht sich die vorliegende Untersuchung um eine Ankniipfung an wesentli-
che grundlegende Fragen der Corporate Governance von Banken, insbesonde-
re die Frage der bankgesellschaftsrechtlichen Zielkonzeption und der von
dieser erfassten Interessengruppen. Zugleich ist stets die Dogmatik des natio-
nalen Gesellschaftsrechts im Blick zu behalten. Primére Zielsetzung des Ers-
ten Teils dieser Arbeit ist die Analyse der lex lata des nationalen ,,Bankge-
sellschaftsrechts®. Beantwortet werden sollen dabei insbesondere die Frage-
stellungen, inwiefern sich die aufsichtsrechtliche Teleologie auf die aktien-

* Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, Guidelines: corporate governance principles
of banks, Juli 2015.

* European Banking Authority, Guidelines on internal governance under Directive
2013/36/EU, Final Report, EBA/GL/2017/11 vom 26. September 2017.

*7 BaFin, Rundschreiben 09/2017 (BA) vom 27. Oktober 2017: Mindestanforderungen
an das Risikomanagement — MaRisk.

*8 Albrecht, Corporate Governance, S. 24.

* Weber-Rey/Gissing, AG 2014, 884, 885.

** Dazu Cichy/Cziupka/Wiersch, NZG 2013, 846, 847 ff.; Schrider, WM 2014, 100 ff.

*' Zur Begrenzung des Untersuchungsgegenstandes noch infra B., S. 7 f.

32 Habersack, in: MiinchKommAKktG, Einl., Rn. 162 ff.

3 Langenbucher, ZHR 176 (2012), 652, 662; vgl. auch Langenbucher, ZGR 2010,
75 ff., Noack/Zetsche, FS Hopt, S.2283 (jeweils ,,Bankaktienrecht*); dhnlich Miilbert,
ZVglRWiss 113 (2014), 520, 525; Miilbert/Wilhelm, ZHR 178 (2014), 502, 542 (,,Bankor-
ganisationsrecht*).
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rechtliche Zielkonzeption und/oder die Legalititspflicht des Vorstands der
Bank-AG auswirken kénnen.

Die aufsichtsrechtlichen Governance-Anforderungen gelten aber nicht nur
fiir die einzelnen beaufsichtigten Unternehmen, sondern nach aufsichtsrecht-
lichem Duktus ,,auf Gruppenebene entsprechend“.’* Die Verantwortung hier-
fiir wird dem ,,ibergeordneten Unternehmen bzw. dessen Geschéftsleitern
zugewiesen. Der Ursprung dieses Regelungskonzepts reicht weiter zuriick als
bis zur letzten Finanzkrise. Hinsichtlich der Gruppenverantwortung hat sie
aber als Katalysator gewirkt und zu einer massiven Ausweitung der Bedeu-
tung gruppenweiter aufsichtsrechtlicher Vorgaben gefiihrt. Im Rahmen der
Finanzkrise waren es insbesondere Risiken aus Geschéftsaktivitdten in Toch-
tergesellschaften, die sich realisierten und auf die jeweilige Muttergesell-
schaft iibergriffen. Bekannteste und vielfach genannte Beispiele sind die
Hypo Real Estate Holding AG, deren Verstaatlichung notwendig geworden
war, nachdem sich Risiken aus CDO-Geschiften der Tochtergesellschaft
DEPFA Bank plc. realisiert hatten, sowie die American International Group
(41G), deren Schieflage die Realisierung der Risiken aus dem massiven CDS-
Geschift der Tochter AIG-Financial Products zugrunde lag.”> Weitere Bei-
spiele aus dem nationalen Rechtsraum sind die Schwierigkeiten der IKB und
verschiedener Landesbanken.*®

Mit den gruppenweiten aufsichtsrechtlichen Organisationsanforderungen,
insbesondere der Verpflichtung zu einem gruppenweiten Risikomanagement,
nimmt sich die Untersuchung eines zweiten Themenkomplexes an, der eben-
falls aus der aufsichtsrechtlichen Gesetzgebungskonzeption nicht mehr weg-
zudenken ist und auch zukiinftig — bildlich gesprochen in Unabhéngigkeit von
der regulatorischen Sinuskurve — Geltung beanspruchen wird. Da dieser Be-
fund gleichermafien fiir alle Bereiche der Finanzbranche gilt, lohnt sich eine
im Zweiten Teil der Untersuchung erfolgende Erweiterung des Fokus um die
in VAG und FKAG normierten aufsichtsrechtlichen Regelungen iiber Versi-
cherungsgruppen und Finanzkonglomerate. Im Vordergrund sollen dabei die
Gemeinsamkeiten der drei Gesetzestexte stehen, ohne die jeweiligen spezifi-
schen Besonderheiten aus den Augen zu verlieren. Ohne den Ergebnissen der
Untersuchung vorwegzugreifen, behandeln die aufsichtsrechtlichen Regel-
werke die Gruppe als eigenes Regelungsobjekt und unterwerfen dieses einem
eigenen Organisationsrecht. Beansprucht schon auflerhalb der Finanzbranche
der berithmte Ausspruch Wiedemanns, wonach ,,im Konzern alles anders* ist,

*Vgl. § 25a Abs. 3 KWG.

3 Sethe, ZBB 2012, 357, 358; Tréger, ZHR 177 (2013), 475, 478; Wundenberg, Com-
pliance, S. 4 f.; eingehend zum Sachverhalt, der zur Schieflage der Hypo Real Estate-
Gruppe fiihrte, vgl. Beschlussempfehlung und Bericht des 2. Untersuchungsausschusses
nach Artikel 44 des Grundgesetzes, BT-Drs. 16/14000 vom 18. September 2009, S. 54 ff.

% Binder, ZGR 2016, 229, 230 f.; Sethe, ZBB 2012, 357 f.; Wundenberg, Compliance,
S.4f.
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Geltung,” gilt dies in erhohtem MaBe fiir die beaufsichtigte Gruppe und
rechtfertigt die Untersuchung einer These vom ,Sonderkonzernrecht der
beaufsichtigten Finanzbranche“*®. Dieses ist gekennzeichnet durch eine deut-
liche Steigerung der zuvor skizzierten Spannungen zwischen Aufsichtsrecht
und Gesellschafts- bzw. Konzernrecht. Die Divergenzen beginnen mit einem
aufsichtsrechtlichen Gruppenbegriff, der dem Konzernbegriff des Aktienge-
setzes nicht gleicht.*® Sie setzen sich fort bei der Verantwortung des iiberge-
ordneten Unternehmens, ohne dass diesem dabei auf den ersten Blick erkenn-
bare explizite aufsichtsrechtliche Instrumente zur Einflussnahme auf die
gruppenangehorigen Unternehmen zur Verfligung gestellt werden. Zuletzt
stehen die aufsichtsrechtlichen Regelungen in diametralem Gegensatz zu dem
durch ,, Trennungsprinzip* und AuBenseiterschutz geprigten deutschen Kon-
zernrecht, dessen Regelungen bei unmodifizierter Anwendung eine effektive
Gruppen-Governance von vornherein verhindern konnten.*

Obgleich diese Probleme schon Gegenstand monografischer Erdrterungen
waren,*' rechtfertigen zahlreiche jiingere Gesetzesinderungen und dazugehd-
rige Materialien eine Neubewertung der zentralen Rechtsfragen. Beispielhaft
genannt sei das CRD IV-Umsetzungsgesetz, nach dessen Gesetzesbegriin-
dung ,.Einwirkungsrechte des iibergeordneten Unternehmens uneingeschrankt
gelten und auch nicht durch anderweitiges Gesellschaftsrecht beschnitten
werden“ sollen.” Die Bedeutung dieser Aussage des Gesetzgebers ist unge-
klart.” Im Versicherungsaufsichtsrecht sind die Regelungen zu den gruppen-
weiten Governance-Anforderungen im Zuge der Neufassung des VAG voll-
stindig neu gefasst worden. Anders als die bisherige Regelung in § 64 Abs. 2
VAG a.F., wonach entsprechend der Regelung im KWG das ,,iibergeordnete
Unternehmen* fiir die ordnungsgeméfBe Geschiftsorganisation auf Gruppen-
ebene verantwortlich sein sollte, spricht der Wortlaut von § 246 Abs. 3 VAG
von einer Verantwortlichkeit ,,aller Unternehmen der Gruppe®. Inwiefern hier
ein Unterschied zur bisherigen Rechtslage besteht, ist offen. Ferner darf nicht
auBer Acht gelassen werden, dass sdmtliche gruppenweiten Governance-
Anforderungen auf — zum Teil neuen — europarechtlichen Grundlagen stehen.

*7 Wiedemann, Unternchmensgruppe, S. 9; vgl. auch Tréger, in: Fleischer/Lau/Ringe,
German and Nordic Perspectives, S. 157, 158.

¥ Tréger, ZHR 177 (2013), 475, 477 und 517.

* Dazu Dreher/Ballmaier, ZGR 2014, 753, 760; Weber-Rey/Gissing, AG 2014, 884,
886.

“ Vgl. dazu infra § 6B., S. 189 ff.

*' Vgl. zum Bankaufsichtsrecht 7. Schneider, Risikomanagement; Wundenberg, Com-
pliance; zum Versicherungsaufsichtsrecht Schaaf, Risikomanagement und Compliance;
Marcelli, Versicherungsgruppe.

* Begriindung RegE CRD IV-Umsetzungsgesetz, BT-Drs. 17/10974 vom 15. Oktober
2012, S. 86.

B Vgl. etwa Miilbert/Wilhelm, ZHR 178 (2014), 502, 533.
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Die vorliegende Arbeit soll in ihrem Zweiten Teil, unter Beriicksichtigung
der Ergebnisse des Ersten Teils, einen Beitrag zur Diskussion dieser Rechts-
fragen leisten, indem sie vor dem Hintergrund aufsichtsrechtlicher Zielset-
zungen, jlingster Gesetzesdnderungen und europarechtlicher Hintergriinde
eingehend analysiert, inwiefern die Umsetzung aufsichtsrechtlicher Gover-
nance-Anforderungen nach geltender Rechtslage gruppenweit mdglich sein
kann. Darin enthalten ist die Bemiihung um eine Koordination mit potenziell
entgegenstehenden konzernrechtlichen Regelungen.

B. Begrenzung des Untersuchungsgegenstandes

Eine erste Begrenzung folgt aus der Uberschrift des Ersten Teils. Es handelt
sich um eine gesellschaftsrechtliche Untersuchung — mit der Folge, dass Un-
ternchmen in der Rechtsform 6ffentlich-rechtlicher Anstalten, d.h. insbeson-
dere Sparkassen und zahlreiche Landesbanken, auBler Betracht bleiben.** Die
Arbeit setzt zudem einen klaren aktienrechtlichen Schwerpunkt. Im Ersten
Teil wird daher ausschlieBlich der Einfluss aufsichtsrechtlicher Regelungen
auf den aktienrechtlichen Ordnungsrahmen beleuchtet. Dies wird durch die
Tatsache legitimiert, dass die an der Bilanzsumme gemessen groften deut-
schen Banken allesamt in der Rechtsform der Aktiengesellschaft organisiert
sind.*> Zudem, auch dies folgt bereits aus der Uberschrift, beschrinkt sich der
Erste Teil auf Banken.*® Ausgeklammert bleiben hier zunichst die konomi-
schen und rechtlichen Besonderheiten des Versicherungsgeschifts und die fiir
Versicherungen geltenden und seit 1. Januar 2016 in §§ 23 ff. VAG normier-
ten Regelungen zur Geschiftsorganisation, die erst im Zweiten Teil hinsicht-
lich ihrer entsprechenden Anwendbarkeit in der Versicherungsgruppe unter-
sucht werden.

Auch im Zweiten Teil steht die Rechtsform der Aktiengesellschaft im
Zentrum. Dies lédsst sich damit rechtfertigen, dass Gruppen und Finanzkon-
glomerate in der Regel als Aktiengesellschaften organisiert sind.*” Hinzu
kommt, dass sich die Durchsetzung aufsichtsrechtlicher Governance-
Anforderungen in nachgeordneten Unternehmen in der Rechtsform der AG
als am problematischsten herausgestellt hat.* Der Einflussnahme durch ein
iibergeordnetes Unternehmen sind hier aufgrund der eigenverantwortlichen
Leitung des Vorstands geméf § 76 Abs. 1 AktG Grenzen gesetzt, die in der
GmbH aufgrund der Weisungsgebundenheit der Geschiftsfithrer nach § 37

* Hierzu eingehend 7. Schneider, Risikomanagement, S. 224 ff.
* Vgl. die bank 8/2017, 12 ff.

“ Zu den Begriffsbestimmungen sogleich infra C., S. 8 ff.

7 Langen, in: Schwennicke/Auerbach, KWG, § 25a Rn. 137a.
“® Vgl. die Nachweise S. 6, Fulinoten 38, 39 und 41.
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Abs. 1 GmbHG nicht in gleichem MaBe bestehen.*’ Die Untersuchung folgt
zudem in ihrer Konzeption der gesetzgeberischen Vorstellung einer ,,zentral
gefiihrten vertikalen Gruppe®, selbst wenn die ,,rechtstatsdchliche Wirklich-
keit der Unternehmensgruppen durch bunte Vielfalt geprigt ist.”” Damit
bleiben in der gesamten Betrachtung aufsichtsrechtlich horizontale Grup-
pen,’! die insbesondere im Bereich der VVaG aufzufinden sind und gesell-
schaftsrechtlich zumeist Gleichordnungskonzerne im Sinne von § 18 Abs. 2
AktG darstellen, auBer Betracht.’” Zuletzt beschrinkt sich die Untersuchung
auf nationale Gruppen und damit auf Gesellschaften, auf die die nationalen
Regelungen anwendbar sind. Rechtspraktisch diirfte es sich dabei um die
umfangreichste Begrenzung des Untersuchungsgegenstandes handeln. Eine
Untersuchung der Ubertragbarkeit der gefundenen Ergebnisse auf nachgeord-
nete Unternehmen im europdischen Ausland oder gar in Drittstaaten hétte den
Rahmen der vorliegenden Untersuchung gesprengt, sodass an dieser Stelle
allein auf spezifisches Schrifttum verwiesen werden kann.® Zumindest trifft
§ 25a Abs. 3 Satz 3 KWG fiir nachgeordnete Unternehmen mit Sitz in einem
Drittstaat eine ausdriickliche Regelung, nach der die sich aus der Einbezie-
hung in das Risikomanagement auf Gruppenebene ergebenden Pflichten von
diesen Tochterunternehmen nur insoweit beachtet werden miissen, als sie
nicht dem geltenden Recht im Herkunftsstaat des Tochterunternehmens ent-
gegenstehen. Dies entspricht der Regelung des Art. 109 Abs. 3 der CRD IV-
Richtlinie.

C. Begriffsbestimmungen

Zahlreiche im Rahmen dieser Arbeit verwendete Begriffe sind im Laufe der
Untersuchung zu erdrtern und inhaltlich zu konkretisieren. Dies betrifft etwa
die aufsichtsrechtlichen Gruppenbegriffe einschlieBlich der Definitionen der
iibergeordneten und nachgeordneten Unternehmen der Gruppe. Gleichwohl
scheint es sinnhaft, einige grundlegende Begriffe vorab klarzustellen.

* Zu Moéglichkeiten und Grenzen der Umsetzung von Risikomanagement in der GmbH,
T. Schneider, Risikomanagement, S. 205 ff.

0 Dreher/Ballmaier, ZGR 2014, 753, 761.

'vgl. § 7 Nr. 15 VAG; § 10a Abs. 1 Satz7 KWG i.V.m. Art. 18 Abs.3 der CRR-
Verordnung.

2 Vgl. hierzu Dreher, FS 100 Jahre Stuttgarter Lebensversicherung, S. 139, 140 f;
Marcelli, Versicherungsgruppe, S. 251 ff.; fiir das Bankaufsichtsrecht 7. Schneider, Risi-
komanagement, S. 240 ff.

3 vgl. fiir das VAG Kraft, ZVersWiss 104 (2015), 389, 395 ff.
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1. Banken, Versicherungen und Finanzbranche

Der bereits verwendete Begriff der ,,Bank® ist im KWG nur im Rahmen der
»Bankgeschifte“ in § 1 Abs. 1 Satz2 KWG enthalten. Die Bankgeschéfte
betreibenden Unternehmen werden vom KWG in § 1 Abs. 1 Satz 1 KWG als
Kreditinstitute definiert. Von den Kreditinstituten abzugrenzen sind die ,,Fi-
nanzdienstleistungen® im Sinne von § 1 Abs. la Satz2 KWG erbringenden
,Finanzdienstleistungsinstitute* im Sinne von § 1 Abs. la Satz 1 KWG. Kre-
ditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute sind geméf § 1 Abs. 1b KWG
unter der Definition des ,,Instituts* zusammengefasst. Dabei weicht die Insti-
tuts-Definition des KWG von derjenigen der CRR-Verordnung ab. Letztere
umfasst allein die bis zum 1. Januar 2014 in § 1 Abs. 3d KWG a.F. geregelten
»Einlagenkreditinstitute®, die nunmehr in der neuen Fassung des § 1 Abs. 3d
KWG als ,,CRR-Institute” definiert werden. Vereinfacht ausgedriickt gelten
gleichwohl samtliche Verweise des KWG auf die CRR-Verordnung geméf
§ 1la Abs. 1, 2 KWG auch fiir solche Institute, die keine CRR-Institute sind.
In Kenntnis dieser Begrifflichkeiten geht der Begriff der ,,Bank® von einem
6konomischen Verstindnis aus und meint sdmtliche Finanzintermedidre (mit
Ausnahme von Versicherungen), wiahrend fiir die spezifischen rechtlichen
Fragestellungen der technische Begriff des ,Instituts“ im Sinne von § 1
Abs. 1b KWG verwendet werden soll.™

Dem Geltungsbereich des Versicherungsaufsichtsgesetzes unterliegen ge-
maB § 1 Abs. 1 VAG Versicherungsunternehmen, Versicherungs-Holding-
gesellschaften, Versicherungs-Zweckgesellschaften, Sicherungsfonds und
Pensionsfonds. Versicherungsunternehmen umfassen dabei geméfl § 7 Nr. 33
VAG Erst- oder Riickversicherungsunternehmen, die den Betrieb von Versi-
cherungsgeschiften zum Gegenstand haben und nicht Triger der Sozialversi-
cherung sind, wobei der Gegenstand eines Riickversicherungsunternehmens
ausschlieBlich die Riickversicherung ist. Diese Definition des ,,Versiche-
rungsunternehmens® soll auch im Folgenden als Grundlage fiir die untechni-
sche Verwendung des Begriffs der ,,Versicherung® dienen.

Ist im Folgenden von der ,,Finanzbranche“ die Rede, so sei auf die Defini-
tionen in § 1 Abs. 19 KWG und § 2 Abs. 3 FKAG verwiesen, wonach die
Finanzbranche die Banken- und Wertpapierdienstleistungsbranche sowie die
Versicherungsbranche umfasst.

II. Geschidftsorganisation und Governance

Gemil § 25a Abs. 1| KWG muss ein Institut iiber eine ordnungsgeméfe Ge-
schiftsorganisation verfiigen; diese Pflicht gilt geméfl § 25a Abs. 3 KWG
»auf Gruppenebene entsprechend“. Dem gleichen Wortlaut folgte § 64a
Abs. 1 VAG a.F., der inzwischen in den §§ 23 ff. VAG ,,inhaltlich verfeinert*

** Vgl. auch Hopt, ZIP 2013, 1793, 1795.
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worden ist.”® Der entsprechende Abschnitt des VAG triigt ebenfalls den Titel
»Geschiftsorganisation®. Er unterscheidet sich damit aber von der Sprache
der Solvency II-Richtlinie. Denn § 23 VAG dient der Umsetzung von Art. 41
der Solvency II-Richtlinie,56 der seinerseits jedoch die ,,Allgemeinen Gover-
nance-Anforderungen” bestimmt und sich in Kapitel IV, Abschnitt2 der
Richtlinie befindet, die mit ,,Governance-System® iiberschrieben ist. Diese
Bezeichnung greift auch das VAG wiederum auf, wenn es in § 45 Abs. 5
Nr. 8 VAG im Rahmen der Regelungen zur Befreiung der Berichtspflichten
auf die Angemessenheit des ,,Governance-Systems® rekurriert. In den grup-
penbezogenen Vorschriften des VAG lautet die amtliche Uberschrift des im
Zentrum der Anforderungen stehenden § 275 VAG ebenfalls ,,Uberwachung
des Governance-Systems*. Die Begriffe der Geschiftsorganisation und der
Governance werden im VAG synonym verwendet. Bestitigt wird dies an
verschiedenen Stellen der Gesetzesbegriindung.”’ Dies rechtfertigt auch die
im Rahmen dieser Untersuchung grundséitzlich synonym erfolgende Verwen-
dung von Unternehmensorganisationspflichten und Governance-Anforderun-
gen bzw. -Pflichten.

D. Gang der Untersuchung

Auf die grundsitzliche Gliederung der Untersuchung in die zwei ilibergeord-
neten und mit dem Titel der Arbeit korrespondierenden, als ,,Bankgesell-
schaftsrecht” und ,,Sonderkonzernrecht der Finanzbranche* iiberschricbenen
Teile, wurde bereits eingegangen. Im Ersten Teil sollen zunéchst in § 1 im
Wesentlichen der 6konomischen Debatte zur Unternehmensfithrung entstam-
mende Grundlagen der Corporate Governance erdrtert werden.”® Entspre-
chend der aktienrechtlichen Ausprdgung bemiiht sich § 2 um eine Verkniip-
fung der so skizzierten 6konomischen Grundlagen mit den rechtlichen Grund-
lagen der Unternehmensverfassung des Aktienrechts, der ,,aktienrechtlichen
Corporate Governance®.”’ Darauf aufbauend zielt § 3 darauf ab, den Rege-
lungsgegenstand des ,,Bankgesellschaftsrechts” zu definieren, indem insbe-

> Begriindung RegE eines Gesetzes zur Modernisierung der Finanzaufsicht iiber Versi-
cherungen, BT-Drs. 18/2956 vom 22. Oktober 2014, S. 238.

*6 Begriindung RegE eines Gesetzes zur Modernisierung der Finanzaufsicht iiber Versi-
cherungen, BT-Drs. 18/2956 vom 22. Oktober 2014, S. 239.

*7 Begriindung RegE eines Gesetzes zur Modernisierung der Finanzaufsicht iiber Versi-
cherungen, BT-Drs. 18/2956 vom 22. Oktober 2014, S. 228, 238; vgl. bereits die Begriin-
dung zum nicht verabschiedeten RegE eines Zehnten Gesetzes zur Anderung des Versiche-
rungsaufsichtsgesetzes, BT-Drs. 17/9342 vom 18. April 2012, S. 135, deren Allgemeiner
Teil weiterhin giiltig ist.

S 15 ff.

8. 29 ff.
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