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Einleitung

„Within our mandate, the ECB is ready to do whatever it takes 
to preserve the euro. And believe me, it will be enough.“1

A. Rechtspolitischer Kontext

Whatever it takes. Mit diesen drei Worten gelang es dem seinerzeit amtierenden 
Präsidenten der EZB, Mario Draghi, die Finanzmärkte auf dem Höhepunkt der 
europäischen Wirtschafts-, Banken- und Staatsschuldenkrise (Eurokrise)2 Mitte 
des Jahres 2012 zu beruhigen. Insbesondere die Risikoprämien auf Staatsan
leihen und in der Folge die Refinanzierungskonditionen der von den Krise be
sonders betroffenen Mitgliedstaaten Griechenland, Italien, Spanien, Irland und 
Portugal reduzierten sich im Anschluss hieran deutlich.3 Zugleich offenbarte die 
Eurokrise aber auch, dass europäische Kreditinstitute auf die damalige Krisen
lage nur unzureichend vorbereitet waren. Während das materielle Bankenauf-
sichtsrecht bereits Ende der 1970er Jahre erstmals mittels einer Richtlinie4 und 
als Reaktion auf die weltweite Finanzkrise seit 2009 zunehmend unionsweit an-
geglichen wurde,5 erhielt die Anwendung dieser Vorgaben lange Zeit vergleichs-
weise wenig Aufmerksamkeit.6 Die Vorgehensweise der Union folgte insoweit 
einem hinlänglich bekannten Muster. Herausforderungen, vor denen die Staaten-

1  Draghi, Global Investment Conference, London 26.06.2012.
2  Hierzu eingehend Shambaugh, BPEA 2012, 157, 157. Zum Hintergrund Calliess, in: Ver-

einigung der Deutschen Staatsrechtslehrer (Hrsg.), Grundsatzfragen, 2012, 113, 115 ff.
3  Hobelsberger/Kok/Mongelli, in: Europäische Zentralbank (Hrsg.), Occasional Paper Series, 

2022, 1, 14.
4  Richtlinie 77/780/EWG des Rates vom 12.  Dezember 1977 zur Koordinierung der Rechts- 

und Verwaltungsvorschriften über die Aufnahme und Ausübung der Tätigkeit der Kreditinsti
tute, ABl. 1977 L 322 S.  30.

5  Vertiefend zur „Europäisierung“ des nationalen (öffentlichen) Rechts Siegel, Europäisie-
rung, 2012.

6  Kaufhold, in: Kämmerer/Kotzur/Ziller (Hrsg.), Integration und Desintegration, 2019, 355, 
358 f.; Kohtamäki, Reform der Bankenaufsicht, 2012, S.  9, 177. Zur Entwicklung des euro
päischen Finanzaufsichtsrechts bis zur Finanzkrise Krimphove, EuR 2007, 597. Vertiefend 
Hilpold, in: Hilpold/Steinmair (Hrsg.), Finanzarchitektur, 2014, 3, 9 ff.
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gemeinschaft stand, wurde in der Vergangenheit vor allem durch ein Mehr an 
Europa begegnet, wobei „mehr Europa“ vor allem mehr europäische Rechtset-
zung bedeutete.7 Je einheitlicher das anzuwendende Recht, so die Vorstellung, 
desto tiefer die Integration der Rechtsgemeinschaft.8

Die Vereinheitlichung und Effektivierung der Rechtsanwendung spielte als 
Integrationsfaktor dagegen lange Zeit eine untergeordnete Rolle. Wo Recht voll-
zogen wird, kommt es jedoch zwangsläufig auch zu Defiziten bei der Anwen-
dung und Durchsetzung dieses Rechts.9 Die Herausforderungen werden beim 
mitgliedstaatlichen Vollzug des Unionsrechts dadurch verstärkt, dass für die 
Rechtsanwendung nicht eine einzelne Unionsbehörde10, sondern bis zu 27 ver-
schiedene mitgliedstaatliche Behörden zuständig sind, die ein und dieselbe Uni-
onsvorschrift mitunter höchst unterschiedlich auslegen und anwenden. Dies 
kann dazu führen, dass das europäische „law in the books“ nicht zum „law in 
practice“ wird,11 seine praktische Wirksamkeit also nicht voll entfalten kann.

Der Vollzug des Unionsrechts ist nach wie vor eine überwiegend mitglied-
staatliche Aufgabe. In tradierter Diktion wird zwischen dem indirekten unmittel-
baren Vollzug, bei dem nationale Behörden unmittelbar anwendbare Unions-
rechtsakte wie Verordnungen im Sinne von Art.  288 Abs.  2 AEUV anwenden, 
und dem indirekten mittelbaren Vollzug, bei dem Vorschriften des Unionsrechts, 
insbesondere Richtlinien im Sinne von Art.  288 Abs.  3 AEUV, mittelbar über das 
diese Vorschriften umsetzende nationale Recht zur Anwendung gelangen, unter-
schieden.12

Gemeinsame Rechtsetzung ist für einen effektiven und einheitlichen Verwal-
tungsvollzug indes nur die Grundlage. Mindestens genauso wichtig ist auch die 

7  Schütze, EU Law, 3.  Aufl. 2021, S.  336; Weiß, in: Kahl/Ludwigs (Hrsg.), HVwR, Bd.  2, 
2021, §  35 Rn.  6.

8  Kaufhold, JöR 2018, 85, 92.
9  Soweit im Titel, hier und im Folgenden auf den „Vollzug des Unionsrechts“ Bezug ge-

nommen wird, ist allein der administrative Vollzug, d. h. die Rechtsanwendung auf Einzelfälle 
und gegebenenfalls die Rechtsdurchsetzung in der täglichen Verwaltungspraxis, nicht auch die 
Umsetzung von Richtlinienbestimmungen in nationales Recht durch die nationale Legislative 
gemeint. Dasselbe gilt, soweit in dieser Arbeit auf „Vollzugsdefizite“ Bezug genommen wird. 
Gemeint sind hiermit nur die Defizite, die bei der Rechtsanwendung und gegebenenfalls 
-durchsetzung durch die Verwaltung auftreten können, nicht auch mitgliedstaatliche Defizite 
bei der Richtlinienumsetzung.

10  Soweit hier und im Folgenden auf „Unionsbehörden“ Bezug genommen wird, werden 
hierunter sowohl die Organe der Union als auch ihre sonstigen Einrichtungen und Stellen ein-
schließlich Unionsagenturen verstanden.

11  So die Formulierung bei Calliess, in: Kahl/Ludwigs (Hrsg.), HVwR, Bd.  2, 2021, §  34 
Rn.  56; ders., NVwZ 2018, 1, 5.

12  Dazu noch näher S. 35 f.
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einheitliche und effektive Durchsetzung dieser Regelungen.13 Als effektivitäts-
verbessernde und einheitsbildende Instrumente stehen der Union auf dem Gebiet 
des Verwaltungsvollzugs neben der Angleichung des mitgliedstaatlichen Verfah-
rensrechts vor allem die Koordination mitgliedstaatlicher Behörden, der Erlass 
von Durchführungsrechtsakten gemäß Art.  291 Abs.  2 AEUV und die (sekundär-
rechtlich zuzuweisende) Befugnis zur Steuerung der mitgliedstaatlichen Rechts-
anwendung durch Anweisungen im Einzelfall zur Verfügung. In jüngerer Zeit ist 
der Unionsgesetzgeber – die Bedeutung effektiver und einheitlicher Rechtsan-
wendung als Integrationsfaktor erkennend – zudem vermehrt dazu übergegan-
gen, Kompetenzen zum Vollzug des Unionsrechts unmittelbar in die unionale 
Eigenverwaltung zu überführen.14 Zentraler Bestandteil dieser Ende der 1990er 
Jahre begonnenen und seitdem kontinuierlich an Fahrt aufnehmenden Entwick-
lung ist die verstärkte Übertragung von Verwaltungsbefugnissen unterschied
licher Reichweite auf Unionsagenturen.15

Sinnbildlich für diesen Prozess steht die Übertragung von Vollzugsbefugnis-
sen auf die ESMA16 im Zusammenhang mit der Regulierung von Leerverkäu-
fen.17 In den Erwägungsgründen der Verordnung, mit der ESMA die entspre-
chenden Befugnisse übertragen wurden, heißt es unmissverständlich:

„Um die derzeitige Fragmentierung zu überwinden, vor deren Hintergrund einige Mitglied
staaten divergierende Maßnahmen ergriffen haben, und um die Möglichkeit, dass zuständige 
Behörden divergierende Maßnahmen ergreifen, einzuschränken, ist zur Bewältigung der poten-
ziellen Risiken von Leerverkäufen und Credit Default Swaps ein harmonisiertes Vorgehen er-
forderlich […].“18

Der Unionsgesetzgeber hat es indes nicht dabei belassen, ESMA Vollzugsbefug-
nisse zu übertragen. Vielmehr hat er in derselben Verordnung auch unionsweit 
einheitliche Regelungen zur Reglementierung von Leerverkäufen eingeführt. 
Zwar hätte der Unionsgesetzgeber auch die Möglichkeit gehabt, Regelungen zur 

13  Weiß, in: Kahl/Ludwigs (Hrsg.), HVwR, Bd.  2, 2021, §  35 Rn.  6.
14  Zum Kompetenzbegriff näher Mayer, in: Kahl/Ludwigs (Hrsg.), HVwR, Bd.  2, 2021, 

§  33 Rn.  4 ff., der hierunter „jede Rechtsmacht zur Herbeiführung rechtlich erheblicher Ent-
scheidungen“ versteht.

15  Zu dieser Entwicklung näher Kaeding, integration 2019, 55, 59, der bislang vier „Wel-
len“ der Gründung von Unionsagenturen ausmacht.

16  Errichtet durch Verordnung (EU) Nr.  1095/2010 des Europäischen Parlaments und des 
Rates vom 24.  November 2010 zur Errichtung einer Europäischen Aufsichtsbehörde (Europäi-
sche Wertpapier- und Marktaufsichtsbehörde), zur Änderung des Beschlusses Nr.  716/2009/EG 
und zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG der Kommission, ABl. 2010 L 331 S.  84.

17  Verordnung (EU) Nr.  236/2012 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 14.  März 
2012 über Leerverkäufe und bestimmte Aspekte von Credit Default Swaps, ABl. 2012 L 86 
S.  1.

18  Erwägungsgrund 5 der Verordnung (EU) Nr.  236/2012.
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Beschränkung beziehungsweise zum Verbot bestimmter Leerverkäufe durch den 
Erlass einer (vollharmonisierenden) Richtlinie unionsweit einzuführen bezie-
hungsweise anzugleichen. Eine solche Vorgehensweise hätte angesichts der sich 
an ihren Erlass anschließenden mitgliedstaatlichen Umsetzungsfrist aber mögli-
cherweise zu viel Zeit in Anspruch genommen. Vor allem aber dürfte der Unions-
gesetzgeber davon ausgegangen sein, ESMA nur durch die Schaffung eines un-
mittelbar anwendbaren Unionsrechtsrahmens die Ausübung ihrer neu gewonne-
nen Befugnisse ermöglichen zu können.19

Der Begriff der unmittelbaren Anwendbarkeit bezeichnet den Umstand, dass 
ein Rechtsanwender aus einer Norm des Unionsrechts Rechte und Pflichten her-
leiten kann, ohne dass es hierfür eines besonderen Umsetzungsakts bedarf.20 Um 
unmittelbar anwendbar zu sein, muss eine Unionsrechtsnorm inhaltlich unbe-
dingt und hinreichend genau sein.21 Bei einer Verordnung, die gemäß Art.  288 
Abs.  2 AEUV unmittelbar in jedem Mitgliedstaat gilt, ist dies in der Regel der 
Fall. Ein anderes gilt jedoch in den (wenigen) Ausnahmefällen, in denen in Ver-
ordnungen Wahlrechte beziehungsweise Optionen vorgesehen sind, die dem na-
tionalen Gesetzgeber die Möglichkeit einräumen, durch nationale Gesetzgebung 
innerhalb eines vorgezeichneten Rahmens von der Verordnung in ihrer Grund-
form abzuweichen. Ebenfalls grundsätzlich nicht unmittelbar anwendbar sind 
Richtlinien,22 da ihnen gemäß Art.  288 Abs.  3 AEUV ein zweistufiges Rechtset-
zungsverfahren zugrunde liegt und sie von ihren Adressaten, den Mitgliedstaa-
ten, erst noch in vollzugsfähiges nationales Recht umgesetzt werden müssen. Die 
Union und ihre Organe kommen als Adressaten einer Richtlinie hingegen nicht 
(mehr) in Betracht.23

19  Vgl. Erwägungsgrund 3 der Verordnung (EU) Nr.  236/2012.
20  Grundlegend EuGH, Urteil vom 05.02.1963 – C-26/62 (Van Gend en Loos/Administratie 

der Belastingen), S.  24 ff.
21  So der verkürzte Inhalt von EuGH, Urteil vom 05.02.1963 – C-26/62 (Van Gend en Loos/

Administratie der Belastingen), S.  25 f.: Notwendig ist, dass die Vorschrift des Unionsrechts 
rechtlich vollkommen, d. h. ohne jede weitere Konkretisierung anwendbar sowie unbedingt ist, 
in einer Handlungs- oder Unterlassungspflicht besteht und keiner im Ermessen stehenden Aus-
führungshandlung der Unionsorgane oder der Mitgliedstaaten mehr bedarf.

22  Zu Ausnahmen hiervon noch näher S.  92 f.
23  Siehe nur Nettesheim, in: Grabitz/Hilf/Nettesheim (Hrsg.), Recht der EU, 2024, Art.  288 

AEUV, Rn.  111. Zum heute nicht mehr existierenden Ausnahmefall der „unionsgerichtlichen 
Richtlinie“ näher S.  91 f.
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B. Untersuchungsgegenstand: Vollzug nationalen Rechts  
durch Unionsbehörden

I. Einführung der Vollzugsform im Bankenaufsichtsrecht

Whatever it takes. Der (vermeintlichen) Gewissheit, dass Unionsbehörden Voll-
zugsbefugnisse nur in Anwendung unmittelbar anwendbarer Unionsrechtsakte 
wahrnehmen können, hat die Union im Zuge ihrer Reaktion auf die Eurokrise im 
Jahr 2014 ein Ende gesetzt. Die durch die Zuständigkeit verschiedener nationaler 
Aufsichtsbehörden begründeten Diskrepanzen und Ineffizienzen bei der Be
aufsichtigung der zunehmend europaweit verflochtenen Kreditinstitute in der 
Union24 hatten zu diesem Zeitpunkt bereits zu tiefgreifenden Mängeln geführt, 
die die Nachhaltigkeit und Stabilität des Bankensystems insgesamt gefährde-
ten.25 Dies erkennend entschloss sich die Staatengemeinschaft, die bisher bei den 
nationalen Aufsichtsbehörden angesiedelte Zuständigkeit für die Aufsicht über 
bedeutende Kreditinstitute in der Eurozone in Anwendung von Art.  127 Abs.  6 
AEUV per Verordnung,26 beginnend ab dem 4.  November 2014, im Rahmen 
eines einheitlichen Aufsichtsmechanismus auf die EZB zu übertragen, um inso-
weit von der Disziplin und Glaubwürdigkeit der EZB zu profitieren27 und eine 
Aufsicht „aus einer Hand“ zu etablieren.28

Das materielle Bankenaufsichtsrecht der Union, das die EZB im Rahmen ihrer 
Aufsichtstätigkeit anwenden sollte, lag jedoch nicht ausschließlich in Form un-
mittelbar anwendbaren Verordnungsrechts vor, sondern ist bis heute in für eine 
einheitliche Aufsicht wesentlichen Bereichen durch Richtlinien sowie teils auch 
in an den nationalen Gesetzgeber gerichteten Verordnungswahlrechten gere-
gelt.29 Der Unionsgesetzgeber entschloss sich daher, neben unmittelbar anwend-
barem Verordnungsrecht auch nationales Recht, mit dem Richtlinien umgesetzt 

24  Thiele, Finanzaufsicht, 2014, S.  492.
25  Boucon/Jaros, EJLS Special Issue 2018, 155, 162; Poli/Gioia Carabellese, MJ 2019, 

190, 196 f.
26  Verordnung (EU) Nr.  1024/2013 des Rates vom 15.  Oktober 2013 zur Übertragung be-

sonderer Aufgaben im Zusammenhang mit der Aufsicht über Kreditinstitute auf die Europäi-
sche Zentralbank, ABl. 2013 L 287 S.  63.

27  Alexander, ELR 2015, 154, 166 f.
28  Vertiefend zu Entwicklung und Funktionsweise der Bankenunion Binder, EBOR 2015, 

467; Ceyssens, NJW 2013, 3704; Dinov, EuR 2013, 593; Herdegen, WM 2012, 1889; Teixeira, 
EBOR 2017, 535.

29  Arranz, in: Europäische Zentralbank (Hrsg.), ESCB Legal Conference, 2017, 260, 260: 
„the single rulebook for banks still remains, to a certain degree, fragmented“. Siehe zudem 
Lackhoff/Witte, in: Binder u. a. (Hrsg.), Brussels Commentary, 2022, Art.  4 SSM-VO, Rn.  109; 
Wissink, EBOR 2017, 431, 437 f.
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oder Wahlrechte in Verordnungen ausgeübt werden, durch die EZB administrie-
ren zu lassen.30 Anders als noch im Zuge der Übertragung direkter Vollzugs
befugnisse auf die ESMA entschied sich der Unionsgesetzgeber bei Erlass der 
SSM-VO also nicht mehr dazu, das auf Unionsebene zu administrierende Recht 
vor oder zeitgleich mit der Übertragung der entsprechenden Vollzugsbefugnis in 
unmittelbar anwendbares Unionsrecht zu überführen, sondern direkt auf nationa-
les Umsetzungsrecht zuzugreifen. In Art.  4 Abs.  3 UAbs.  1 SSM-VO, der die der 
EZB übertragenen Aufsichtsaufgaben zum Gegenstand hat, heißt es seitdem:

„Zur Wahrnehmung der ihr durch diese Verordnung übertragenen Aufgaben und mit dem Ziel, 
hohe Aufsichtsstandards zu gewährleisten, wendet die EZB das einschlägige Unionsrecht an, 
und wenn dieses Unionsrecht aus Richtlinien besteht, wendet sie die nationalen Rechtsvor-
schriften an, mit denen diese Richtlinien umgesetzt wurden. Wenn das einschlägige Unions-
recht aus Verordnungen besteht und den Mitgliedstaaten durch diese Verordnungen derzeit 
ausdrücklich Wahlrechte eingeräumt werden, wendet die EZB auch die nationalen Rechtsvor-
schriften an, mit denen diese Wahlrechte ausgeübt werden.“

Mit Art.  4 Abs.  3 UAbs.  1 SSM-VO etabliert der Unionsgesetzgeber konzeptio-
nell eine Vollzugsform, die bereits vom indirekten mittelbaren Vollzug bekannt 
ist: nicht unmittelbar anwendbare Vorschriften des Unionsrechts werden, vermit-
telt über das diese umsetzende nationale Recht, mittelbar zur Anwendung ge-
bracht. Die umgesetzten Richtlinien beziehungsweise Verordnungswahlrechte 
bilden eine Parallelrechtsordnung im Unionsrecht, die neben das  – rechtlich 
selbstständige – nationale Umsetzungsrecht tritt, dessen Inhalt vorgibt und seine 
Auslegung steuert.31 Vom indirekten mittelbaren Vollzug unterscheidet sich die 
Vollzugsform nur noch dadurch, dass Unionsrecht mittelbar durch Unionsbehör-
den statt durch nationale Behörden vollzogen wird.

II. Einführung der Vollzugsform im besonderen Finanzaufsichtsrecht

1. Einführung in der EBA-VO

Und die praktische Relevanz der Vollzugsform wächst weiter. Zwar werden zwi-
schenzeitliche Pläne der Kommission, eine Art.  4 Abs.  3 UAbs.  1 SSM-VO ver-
gleichbare Vorschrift auch im Bereich der Aufsicht über Kapitalmarktfonds durch 
die ESMA einzuführen („Kapitalmarktunion“),32 seitens des Unionsgesetzgebers 

30  Richtlinienumsetzungs- beziehungsweise Verordnungsausübungsrecht. Im Folgenden, 
soweit nicht anders gekennzeichnet, gemeinsam als „Umsetzungsrecht“ bezeichnet.

31  Zum Begriff der Parallelrechtsordnung, wenn auch nur in Bezug auf Richtlinien und ihre 
Umsetzung, Götz, NJW 1992, 1849, 1852. Siehe zudem Calliess, in: Rehbinder/Schink (Hrsg.), 
Grundzüge des Umweltrechts, 5.  Aufl. 2018, Rn.  119.

32  Europäische Kommission, Vorschlag für eine Verordnung des Europäischen Parlaments 
und des Rates zur Änderung der Verordnung (EU) Nr.  1093/2010 zur Errichtung einer Euro
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derzeit nicht weiterverfolgt. Ganz auf der Linie des seit Ende der 1990er Jahre zu 
beobachtenden Prozesses der „Agencification“ ist die EBA33 aber seit dem 1.  Ja-
nuar 2020 ebenfalls befugt, auf dem Gebiet der Bekämpfung von Geldwäsche 
und Terrorismusfinanzierung in bestimmten Fällen nationales Umsetzungsrecht 
anzuwenden.34 Art.  17 Abs.  6 UAbs.  2 EBA-VO (Verletzung von Unionsrecht), 
dessen Einführung auf Art.  114 Abs.  1 AEUV gestützt wurde, lautet:

„In Angelegenheiten im Zusammenhang mit der Verhinderung der Nutzung des Finanzsystems 
zum Zwecke der Geldwäsche und der Terrorismusfinanzierung kann die Behörde […] die zu-
ständige Behörde mit einem Beschluss auffordern, der förmlichen Stellungnahme nach Ab-
satz  4 des vorliegenden Artikels innerhalb der dort genannten Frist nachzukommen. Kommt 
die zuständige Behörde diesem Beschluss nicht nach, so kann die Behörde auch einen Be-
schluss im Einklang mit Unterabsatz 1 erlassen. Zu diesem Zweck wendet die Behörde alle 
einschlägigen Rechtsvorschriften der Union und, sofern dieses Unionsrecht aus Richtlinien 
besteht, die nationalen Rechtsvorschriften an, insoweit sie diese Richtlinien umsetzen. Liegt 
das einschlägige Unionsrecht in Form von Verordnungen vor und werden in diesen Verordnun-
gen den Mitgliedstaaten gegenwärtig ausdrücklich Optionen eingeräumt, so wendet die Behör-
de außerdem die nationalen Rechtsvorschriften an, soweit diese Optionen ausgeübt wurden.“

päischen Aufsichtsbehörde (Europäische Bankenaufsichtsbehörde), der Verordnung (EU) 
Nr.  1094/2010 zur Errichtung einer Europäischen Aufsichtsbehörde (Europäische Aufsichts
behörde für das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung), der Verordnung 
(EU) Nr.  1095/2010 zur Errichtung einer Europäischen Aufsichtsbehörde (Europäische Wert-
papier- und Marktaufsichtsbehörde), der Verordnung (EU) Nr.  345/2013 über Europäische 
Risikokapitalfonds, der Verordnung (EU) Nr.  346/2013 über Europäische Fonds für soziales 
Unternehmertum, der Verordnung (EU) Nr.  600/2014 über Märkte für Finanzinstrumente, der 
Verordnung (EU) 2015/760 über europäische langfristige Investmentfonds, der Verordnung 
(EU) 2016/1011 über Indizes, die bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten als Referen-
zwert oder zur Messung der Wertentwicklung eines Investmentfonds verwendet werden, und 
der Verordnung (EU) 2017/1129 über den Prospekt, der beim öffentlichen Angebot von Wert-
papieren oder bei deren Zulassung zum Handel auf einem geregelten Markt zu veröffentlichen 
ist, 20.  September 2017, COM(2017) 536 final, S.  155 f., 173, 218.

33  Errichtet durch Verordnung (EU) Nr.  1093/2010 des Europäischen Parlaments und des 
Rates vom 24.  November 2010 zur Errichtung einer Europäischen Aufsichtsbehörde (Europäi-
sche Bankenaufsichtsbehörde), zur Änderung des Beschlusses Nr.  716/2009/EG und zur Auf-
hebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission, ABl. 2010 L 331 S.  12.

34  Vgl. Art.  1 Nr.  13 lit.  c und 16 lit.  e der Verordnung (EU) 2019/2175 des Europäischen 
Parlaments und des Rates vom 18.  Dezember 2019 zur Änderung der Verordnung (EU) 
Nr.  1093/2010 zur Errichtung einer Europäischen Aufsichtsbehörde (Europäische Bankenauf-
sichtsbehörde), der Verordnung (EU) Nr.  1094/2010 zur Errichtung einer Europäischen Auf-
sichtsbehörde (Europäische Aufsichtsbehörde für das Versicherungswesen und die betriebliche 
Altersversorgung), der Verordnung (EU) Nr.  1095/2010 zur Errichtung einer Europäischen 
Aufsichtsbehörde (Europäische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehörde), der Verordnung (EU) 
Nr.  600/2014 über Märkte für Finanzinstrumente, der Verordnung (EU) 2016/1011 über Indi-
zes, die bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten als Referenzwert oder zur Messung der 
Wertentwicklung eines Investmentfonds verwendet werden, und der Verordnung (EU) 2015/
847 über die Übermittlung von Angaben bei Geldtransfers, ABl. 2019 L 334 S.  1.
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In ähnlicher Weise sieht der ebenfalls auf Art.  114 Abs.  1 AEUV gestützte Art.  19 
Abs.  4 UAbs.  2 EBA-VO (Beilegung von Meinungsverschiedenheiten zwischen 
zuständigen Behörden in grenzübergreifenden Fällen) vor:

„In Angelegenheiten im Zusammenhang mit der Verhinderung der Nutzung des Finanzsystems 
zum Zwecke der Geldwäsche und der Terrorismusfinanzierung kann die Behörde […] einen 
Beschluss im Einklang mit Unterabsatz 1 des vorliegenden Absatzes annehmen. Zu diesem 
Zweck wendet die Behörde alle einschlägigen Rechtsvorschriften der Union und, sofern dieses 
Unionsrecht aus Richtlinien besteht, die nationalen Rechtsvorschriften an, insoweit sie diese 
Richtlinien umsetzen. Liegt das einschlägige Unionsrecht in Form von Verordnungen vor und 
werden in diesen Verordnungen den Mitgliedstaaten ausdrücklich Optionen eingeräumt, so 
wendet die Behörde außerdem die nationalen Rechtsvorschriften an, soweit diese Optionen 
ausgeübt wurden.“

Die Befugnis der EBA zur Anwendung nationalen Umsetzungsrechts hat, anders 
als die entsprechende Befugnis der EZB im Rahmen des SSM, Ultima Ratio-
Charakter; ihre Einsatzmöglichkeiten sind – ganz im Sinne der vertraglichen Leit-
prinzipien der Subsidiarität und der Solidarität35 – auf Ausnahmefälle beschränkt. 
Die EBA ist für den Vollzug nationalen Umsetzungsrechts im Bereich der Be-
kämpfung von Geldwäsche und Terrorismusfinanzierung nicht durchgehend zu-
ständig; vielmehr wird ihr eine Interventionsbefugnis an die Hand gegeben, mit 
der sie die Einhaltung und Anwendung europäischer Vorgaben im Sinne einer 
Auffangverantwortung temporär dort sicherstellen kann, wo mitgliedstaatliche 
Behörden hierzu entweder nicht in der Lage oder aus politischen Gründen nicht 
willens sind36 – und wo sie auf den nationalen Normbestand, der zur Umsetzung 
dieser europäischen Vorgaben geschaffen wurde, bislang nicht zugreifen konnte.

2. Einführung in der AML-VO

Vorgesehen ist zudem, die Befugnisse der Union im Bereich der Bekämpfung 
von Geldwäsche und Terrorismusfinanzierung zu erweitern und zu diesem 
Zweck unter anderem die entsprechenden Zuständigkeiten der EBA auf die neu 
gegründete AMLA zu übertragen. Die entsprechende Verordnung37 ist Ende Juni 
2024 in Kraft getreten und gilt in ihren wesentlichen Teilen ab dem 1.  Juli 2025.38

35  Dazu Calliess, NVwZ 2018, 1, 6; ders., in: Kahl/Ludwigs (Hrsg.), HVwR, Bd.  2, 2021, 
§  34 Rn.  58.

36  Formulierung in Anlehnung an Calliess, NVwZ 2018, 1, 5; ders., in: Kahl/Ludwigs 
(Hrsg.), HVwR, Bd.  2, 2021, §  34 Rn.  56, 62.

37  Verordnung (EU) 2024/1620 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 31.  Mai 
2024 zur Errichtung der Behörde zur Bekämpfung von Geldwäsche und Terrorismusfinanzie-
rung und zur Änderung der Verordnungen (EU) Nr.  1093/2010, (EU) Nr.  1094/2010 und (EU) 
Nr.  1095/2010, ABl. 2024 L 1620. Überblick bei von Drathen/Amtage, WPg 2025, 29.

38  Art.  108 UAbs.  2 AML-VO.
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Was die Möglichkeiten der AMLA zur Anwendung nationalen Umsetzungs-
rechts angeht, verbindet die auf Art.  114 Abs.  1 AEUV gestützte Verordnung Ele-
mente der derzeitigen Befugnisse von EZB (dauerhafte Aufsicht über bestimmte 
Arten von Finanz- und Kreditinstituten) und EBA (temporäres Interventions-
recht).39 Die bisherigen Interventionsrechte der EBA nach Art.  17 Abs.  6 UAbs.  2, 
19 Abs.  4 UAbs.  2 EBA-VO laufen dementsprechend nach einer sechsmonatigen 
Übergangsphase paralleler Zuständigkeiten beider Agenturen zum 31.  Dezember 
2025 aus.40

III. Reaktionen in der Europarechtswissenschaft

Die Befugnis von Unionsbehörden, nationales Recht anzuwenden, mit dem 
Richtlinien umgesetzt oder Optionen in Verordnungen ausgeübt werden, ist be-
reits vor ihrem Inkrafttreten im SSM auf Vorbehalte und Skepsis in Praxis und 
Europarechtswissenschaft gestoßen. Die Deutsche Bundesbank bezeichnete die 
geplante Vollzugsform als „europarechtlich sehr ungewöhnlich“;41 Schneider 
konstatierte eine „recht merkwürdige Entwicklung“42. Peuker gelangte wenig 
später zu der Einschätzung, bei der Befugnis der EZB, nationales Umsetzungs-
recht anzuwenden, handele es sich um einen „Konstruktionsfehler der europäi-
schen Bankenaufsicht“ und äußerte die Erwartung, dass die neue Vollzugsform 
lediglich ein „Übergangsphänomen“ darstellen werde.43 Bedenken hinsichtlich 
der Primärrechtskonformität der Vollzugsform wurden auch von Martini und 
Weinzierl geäußert, die sich kritisch mit den Rechtsschutzmöglichkeiten gegen 
von der EZB in Anwendung nationalen Rechts erlassene Rechtsakte auseinan-
dersetzen.44 Kämmerer wiederum erkannte in der Einführung der Vollzugsform 
eine „apokryphe Vertragsänderung“,45 Wendel einen „pathologischen Ausnahme-
fall“46 und Ruthig zufolge ist die Vollzugsform „eher pragmatischer Natur als 
dogmatisch fundiert“.47 (Noch) in der Minderheit sind demgegenüber die Stim-

39  Siehe für Einzelheiten S. 33 f.
40  Art.  108 UAbs.  3 i. V. m. Art.  103 Nr.  5 und 6 AML-VO.
41  Deutsche Bundesbank, Gemeinsame europäische Bankenaufsicht  – Erster Schritt auf 

dem Weg zur Bankenunion, Monatsbericht Juli 2023, S.  21. Ähnlich Zagouras, in: Ellenberger/
Bunte (Hrsg.), BankR-HdB, Bd.  2, 6.  Aufl. 2022, §  109 Rn.  42: „untypisch“.

42  Schneider, EuZW 2013, 452, 455: „rather strange development“.
43  Peuker, JZ 2014, 764, 771.
44  Martini/Q.  Weinzierl, NVwZ 2017, 177, 181.
45  Kämmerer, WM 2016, 1, 4.
46  Wendel, Verwaltungsermessen, 2019, S.  87 f. Fn.  106.
47  Ruthig, ZHR 2014, 443, 479. Ähnlich Vossen, Rechtsschutz, 2020, S.  208 f.: „Es handelt 

sich […] eher um eine notgedrungen in Kauf genommene Verlegenheitslösung denn um ein 
planmäßig entwickeltes neues Vollzugskonzept.“
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men, die auch auf das Potenzial der neuen Vollzugsform hinweisen. So stellt 
Kaufhold die Frage, ob die Befugnis einer Unionsbehörde zur Anwendung na
tionalen Rechts als „vierte Dimension“ der europäischen Verwaltungsarchitektur 
angesehen werden kann48 und Pascher konstatiert, dass ein „gesetzgeberisches 
Instrument, das Richtlinien auch im Kontext der unionseigenen Administrative 
nutzbar macht, […] einen passenden neuen Baustein in das „Haus Europa“ [ein-
fügt]“, der der Richtlinie „auch in Zeiten eines zunehmenden Ausbaus der EU-
Eigenverwaltung ein[en] neuerliche[n] Bedeutungsschub [verleihen]“ kann.49

IV. Praktische Bedeutung

Aus der Praxis scheint die Vollzugsform jedenfalls nicht mehr wegzudenken zu 
sein: So hat die EZB allein im Jahr 2024 insgesamt 2.174 Aufsichtsbeschlüsse 
gegenüber einzelnen beaufsichtigten Instituten erlassen, von denen sich 50,7 % 
auf – vorrangig nach nationalem Umsetzungsrecht zu beurteilende – Verfahren 
zur Prüfung der fachlichen Qualifikation und persönlichen Zuverlässigkeit von 
Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern (sogenannte Eignungs- beziehungs
weise fit-and-proper-Prüfungen) und 9,0 % explizit auf sogenannte „national 
powers“50 bezogen.51 Um der Menge der zu treffenden Entscheidungen Herr zu 
werden, sah sich die EZB vor einigen Jahren sogar gezwungen, die Ausübung 
einschlägiger Befugnisse intern vom EZB-Rat beziehungsweise Aufsichtsgremi-
um auf die Leiter von EZB-Arbeitseinheiten zu übertragen.52

C. Ziel und Gang der Untersuchung

Die dargestellten Entwicklungen und höchst unterschiedlichen Reaktionen auf 
den Vollzug nationalen Rechts durch Unionsbehörden geben Anlass, sich mit den 
Grundlagen, Herausforderungen und Perspektiven der Vollzugsform im Rahmen 
der vorliegenden Arbeit grundlegend auseinanderzusetzen. Die der EZB sowie 
der EBA überantworteten Befugnisse zum Vollzug nationalen Umsetzungsrechts 
sollen dabei den Ausgangs- und Referenzpunkt der Arbeit bilden.53 Ausgehend 

48  Kaufhold, JöR 2018, 85, 109.
49  Pascher, Umgekehrter Vollzug, 2023, S.  424.
50  Dazu noch näher S.  172 ff.
51  Europäische Zentralbank, Jahresbericht zur Aufsichtstätigkeit 2024, abrufbar unter: 

https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/other-publications/annual-report/pdf/ssm.
ar2024~700cba1314.de.pdf, S.  65 f., zuletzt geprüft am: 03.05.2025.

52  Dazu noch genauer S. 27 ff.
53  Die künftigen Befugnisse der AMLA zum Vollzug nationalen Rechts sollen als Referenz-

https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/other-publications/annual-report/pdf/ssm.ar2024~700cba1314.de.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/other-publications/annual-report/pdf/ssm.ar2024~700cba1314.de.pdf
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