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Vorwort

Seit der Finanzkrise stehen die rechtlichen Anforderungen an das konzern-
weite Compliance- und Risikomanagement mehr denn je im Blickpunkt der
wissenschaftlichen Diskussion. Die vorliegende Untersuchung analysiert das
Zusammenspiel der gesellschafts- und aufsichtsrechtlichen Anforderungen an
das Compliance- und Risikomanagement, die von Kredit- und Finanzdienst-
leistungsinstituten sowie von Institutsgruppen zu beachten sind. Ziel der Ar-
beit ist es, das Regelungsmodell der qualitativen, auf Prinzipien beruhenden
Bankenaufsicht rechtstheoretisch und rechtsdogmatisch zu erfassen und des-
sen Funktionsfihigkeit — insbesondere in Gruppenkonstellationen — zu tiber-
prifen.

Die Untersuchung wurde im Friihjahr 2011 von der Bucerius Law School
—Hochschule fiir Rechtswissenschaft — als Dissertation angenommen. Das Ma-
nuskript wurde im November 2010 fertiggestellt. Seitdem ist der durch die Fi-
nanzkrise angestofiene Reformprozess des Bankenaufsichtsrechts weiter voran-
geschritten. Fiir die Veroffentlichung konnte Rechtsprechung und Schrifttum
weitgehend noch bis zum Oktober 2011 berticksichtigt werden. Auch die jlings-
ten Reformentwicklungen — zu nennen sind etwa die dritte MaRisk-Novelle, die
Veroffentlichung der ,,Basel IIT“-Rahmenvereinbarung sowie der Entwurf der
Neufassung der Eigenkapitalrichtlinie (, CRD IV*) - konnten in Teilen noch bis
zum Juli 2011 eingearbeitet werden. Die aktuellen Gesetzesentwicklungen deu-
ten darauf hin, dass die im Zentrum dieser Untersuchung stehende qualitative,
auf Prinzipien beruhende Bankenaufsicht auch in Zukunft eine wichtige Rolle
im System der Finanzmarktaufsicht spielen wird.

Die Arbeit wurde mit dem CMS Hasche Sigle Preis 2011 fir herausragende
Dissertationen auf dem Gebiet des Unternehmens- und Gesellschaftsrechts
(1.Preis) und dem von der Berenberg Bank gestifteten Christian Wilde Preis aus-
gezeichnet. Sie wurde ferner mit dem Hochschulpreis des Deutschen Aktienin-
stituts 2011 (2. Preis) sowie dem Forderpreis der Esche Schiimann Commichau
Stiftung, Hamburg, bedacht.

Mein ganz besonderer Dank gilt meinem Doktorvater Prof. Dr. Riidiger Veil.
Er hat die Arbeit angeregt und mich in jeder Hinsicht optimal betreut und ge-
tordert. Ebenso bin ich Prof. Dr. Christian Bumke fir die sehr zligige Erstel-
lung des Zweitgutachtens sowie fiir zahlreiche weiterfithrende inhaltliche Hin-
weise dankbar.
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Mitarbeiter am Institut fiir Unternehmens- und Kapitalmarktrecht der Buce-
rius Law School (Prof. Dr. Ridiger Veil, Hamburg) sowie wihrend eines For-
schungsaufenthaltes an der University of Cambridge. Bei meinen Kolleginnen
und Kollegen méchte ich mich fiir die zahlreichen fachlichen Diskussionen so-
wie fiir die unvergessliche Zeit am Lehrstuhl bedanken. Von der besonderen
Atmosphire an dem Institut sowie den hervorragenden Arbeitsbedingungen
habe ich sehr profitiert.

Die Arbeit wire nicht entstanden ohne die Unterstlitzung meiner Eltern und
meiner Frau Mihika. Thnen ist die Arbeit gewidmet.

Hamburg, Oktober 2011 Malte Wundenberg
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Einfihrung

A. Anlass und Zielsetzung der Untersuchung

Das Recht der Bankenaufsicht befindet sich im Umbruch. Als Reaktion auf
die Finanzkrise wird die globale Finanzmarktarchitektur derzeit auf eine neue
Grundlage gestellt.! Die Neuausrichtung der Bankenregulierung hat aller-
dings nicht erst mit der juristischen Aufarbeitung der Finanzkrise begonnen.
Schon vorher wurde — angestoflen durch Arbeiten des Basler Ausschusses fiir
Bankenaufsicht sowie Initiativen des europiischen Gesetzgebers — in Teilen der
Bankenregulierung ein grundlegender Richtungswechsel eingeschlagen. Im
Zentrum dieser Entwicklung stehen die aufsichtsrechtlichen Anforderungen
an das Compliance- und Risikomanagement von Instituten, die in Deutsch-
land in § 25a des Kreditwesengesetzes (KWG) normiert sind: Die Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) hatte die zur Konkretisierung dieser
Organisationsanforderungen erlassenen ,,Mindestanforderungen an das Risi-
komanagement“ (MaRisk)? als zentralen Baustein fiir eine ,neue qualitative
Aufsicht in Deutschland“ bezeichnet. Mit ithnen werde

»die Abkehr von der traditionellen Regel-basierten Aufsicht hin zu einer Prinzipien-orien-
tierten Aufsicht und damit gleichzeitig ein Paradigmenwechsel eingeldutet, der sowohl
Form und Stil der Regulierung als auch die bankaufsichtsrechtliche Praxis verindern
wird“.3
Die BaFin greift damit die Grundlagendebatte um die Einfiihrung von prinzi-
piengeleiteten Regelungsstrategien auf, die insbesondere im anglo-amerikani-
schen Rechtsraum bereits seit Jahren kontrovers gefiihrt wird. Eine eingehende
juristische Aufarbeitung dieser Rechtsentwicklung steht in Deutschland jedoch
noch aus.*

Als Folge des Ubergangs zu einer stirker prinzipien-orientierten und qua-
litativ ausgerichteten Bankenregulierung erlangen die beaufsichtigten Unter-

! Zur Finanzkrise und den hieraus zu ziechenden Lehren siehe insbesondere den Bericht
der High-Level Group on Financial Supervision in the EU (de Larosiére-Bericht) v. 25.2.2009.

2 Rundschreiben 11/2010 (BA) v. 15.12.2010 (3. MaRisk-Novelle). Siche auch die Vor-
gingerrundschreiben 15/2009 (BA) v. 14.8.2009; 18/2005 (BA) v. 20.12.2005 sowie 5/2007 v.
30.10.2007.

3 BaFin, Anschreiben zum Rundschreiben 18/2005 v. 20.12.2005.

* Vgl. allerdings den Problemaufriss bei Uwe H. Schneider, FS Gruson, S. 3691f.



2 Einfiibrung

nehmen ein grofleres Mafl an Handlungsfreiheit. Im Gegenzug wurden jedoch
auch die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Unternehmensleitung und
Unternehmenskontrolle erhoht. Das Bankenaufsichtsrecht greift hierbei immer
stirker in eine Rechtsmaterie ein, die nach traditionellem Verstindnis in den Re-
gelungsbereich des allgemeinen Verbandsrechts fillt. Es beeinflusst, wie zu zei-
gen sein wird, die Binnenorganisation des Unternehmens und modifiziert die
Leitungspflichten der Gesellschaftsorgane. Diese Entwicklung wurde nun auch
vom Versicherungsaufsichtsrecht aufgegriffen: Die im November 2009 vom Eu-
ropdischen Parlament und dem Rat verabschiedete neue Solvabilitits-Richtlinie
(Solvency II) normiert unter ausdriicklicher Bezugnahme auf das bankenauf-
sichtsrechtliche Regelungsmodell in Art.41{f. zwingende Anforderungen an
die ,Governance-Systeme* von (Riick-)Versicherungsunternehmen.> Im Vor-
griff auf Solvency II hat der deutsche Gesetzgeber in §64a Versicherungsauf-
sichtsgesetz (VAG)

»als Ausdruck des Ubergangs zu einer mehr prinzipienbasierten Aufsicht, der im Gegen-
zug erhohte Anforderungen an die Entscheidungsprozesse innerhalb der Unternehmen
stellt“®,

wesentliche Teile der bankaufsichtsrechtlichen Organisationsanforderungen in
das Versicherungsaufsichtsrecht iibernommen.

Die hier geschilderten Entwicklungen stellen die Rechtswissenschaft vor
grofle Herausforderungen. Denn sie erfordern eine Abstimmung des Gesell-
schaftsrechts mit dem immer mehr in das Innenleben des Unternehmens ein-
greifenden Aufsichtsrecht. Besonders dringlich ist dieser Abstimmungsbedarf
im Konzern bzw. in Gruppenkonstellationen:” Seit dem Vierten Finanzmarkt-
forderungsgesetz von 2002 gelten die besonderen organisatorischen Pflichten
gemild §25a KWG auch fur Institutsgruppen mit der Mafigabe entsprechend,
dass die Geschiftsleiter des tibergeordneten Unternchmens fiir die ,,ordnungs-
gemifle Geschiftsorganisation der Institutsgruppe® verantwortlich sind. Hier-
mit finden sich im Bankenaufsichtsrecht erstmals explizite Anforderungen an
die Konzernorganisation und -iiberwachung, die neben die allgemeinen Ver-
haltens- und Organisationspflichten des Gesellschaftskonzernrechts treten. In
welchem Verhiltnis die beiden Rechtskreise zueinander stehen, und ob die sehr

> Richtlinie des Europidischen Parlaments und des Rates betreffend die Aufnahme und
Austibung der Versicherungs- und der Riickversicherungstatigkeit (Solvabilitt IT) (Neufas-
sung), verabschiedet vom Rat am 25.11.2009. Siehe auch den Richtlinienvorschlag v. 26.2.2008,
KOM (2008) 119 endgiiltig, S. 8, mit dem Hinweis, dass diese Vorschriften darauf abzielen, die
Einheitlichkeit der Governance-Anforderungen in den Sektoren Banken, Wertpapiere und
(Riick-)Versicherungen zu stirken.

¢ RegBegr. der 9. Novelle zur Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes, BT-Drucks.
16/6518,S.1.

7 Zum Begriff der Institutsgruppe siehe S. 164 {f.
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weitgehenden aufsichtsrechtlichen Steuerungspflichten gesellschaftsrechtlich
tiberhaupt durchgesetzt werden konnen, ist bislang noch ungeklart.

Vor diesem Hintergrund beschiftigt sich die vorliegende Untersuchung mit
den gesellschaftsrechtlichen und aufsichtsrechtlichen Anforderungen an das
Compliance- und Risikomanagement, die von Kredit- und Finanzdienstleis-
tungsinstituten sowie Institutsgruppen zu beachten sind. Ziel der Arbeit ist es,
das Regelungsmodell der qualitativen, auf Prinzipien beruhenden Bankenauf-
sicht rechtstheoretisch und rechtsdogmatisch zu erfassen und dessen Funk-
tionsfahigkeit — insbesondere in Konzernkonstellationen — zu iiberpriifen.

Den Ausgangspunkt der Untersuchung bildet die Feststellung, dass im Zuge
der Umsetzung von Basel IT verstirkt Elemente einer prinzipien-orientierten
Regulierung in das deutsche Bankenaufsichtsrecht Einzug gehalten haben.®
Hierauf aufbauend werden im Laufe der Arbeit zwei Kernthesen entfaltet: Nach
der im ersten Teil der Untersuchung entwickelten These hat die Hinwendung zu
einer starker prinzipien-orientierten Form der Bankenregulierung Auswirkun-
gen auf die Pflichtenstellung und Verantwortlichkeit der Geschiftsleiter und
beeinflusst damit auch das verbandsrechtliche Innenverhiltnis. Um diese These
zu Uberpriifen, werden zunichst die Eigenschaften und Strukturmerkmale von
regel- und prinzipien-orientierten Formen der Regulierung herausgearbeitet
und normtheoretische Unterscheidungskriterien zur Differenzierung beider
Ansitze entwickelt.? Sodann werden die Auswirkungen der aufsichtsrechtli-
chen Regelungsvorgaben auf die allgemeinen gesellschaftsrechtlichen Pflichten
analysiert.!®

Nach der im zweiten Teil der Arbeit erorterten These stoflt die qualitativ
ausgerichtete Bankenaufsicht jedoch in der Institutsgruppe, bei der die Toch-
tergesellschaft in der Rechtsform einer Aktiengesellschaft organisiert und die
Unternehmensverbindung nicht durch Unternehmensvertrag gestaltet ist, an
gesellschaftsrechtliche Grenzen. Um dies zu verdeutlichen, werden mit Blick
auf die von der ,konsolidierten Bankenaufsicht“!! verfolgten Regelungsziele die
inhaltlichen Anforderungen an das Compliance- und Risikomanagement in der
Institutsgruppe untersucht und Friktionen zwischen den aufsichtsrechtlichen
Organisationsanforderungen und den gesellschaftsrechtlichen Rahmenvorga-
ben offengelegt.!? Hierbei zeigt sich, dass das Bankenaufsichtsrecht in das allge-
meine Gesellschafts- und Konzernrecht einwirkt und dieses in einzelnen Berei-
chen modifiziert. Dennoch bleiben Regelungskonflikte bestehen, die nur zum
Teil durch Gesetzesauslegung aufgelost werden konnen.

8 Diese Entwicklung setzt sich auch nach Veroffentlichung der ,,Basel III“-Rahmenver-
einbarung vom Dezember 2010 fort. Siehe dazu unten S. 21 1.

9 Siche dazu § 1.

10 Siche dazu § 2.

11 Siehe dazu § 3.

12 Siche dazu § 4.
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B. Relevanz der Fragestellung
vor dem Hintergrund der Finanzkrise

Seit der Finanzkrise stehen die rechtlichen Anforderungen an das konzern-
weite Compliance- und Risikomanagement mehr denn je im Blickpunkt der
wissenschaftlichen Diskussion. Denn die Krise hat offenbart, dass Missstinde
bei Tochter- oder Zweckgesellschaften zu solvenzgefihrdenden Vermogens-,
Liquiditdts- und Reputationsverlusten bei der Konzernmutter fithren konnen
und dadurch die Stabilitit des Finanzsystems gefahrden.

Ein anschauliches Beispiel fiir diesen Ansteckungsmechanismus ist der (Bei-
nahe-) Zusammenbruch der Hypo-Real Estate-Gruppe, der nur mit Hilfe eines
massiven Rettungsprogramms sowie einer Zwangsverstaatlichung der Bank ab-
gewendet werden konnte.!? Ursache der wirtschaftlichen Schieflage des bis da-
hin grofiten europaischen Hypothekenfinanzierers waren Liquidititsprobleme
der irischen Tochtergesellschaft Depfa Plc.'* Trotz der rechtlichen Selbstindig-
keit bedrohten die Finanzierungsschwierigkeiten aufgrund konzerninterner
Verflechtungen nicht nur die Existenz der Tochtergesellschaft, sondern auch
den Bestand der gesamten Unternehmensgruppe. Eine dhnliche Entwicklung
konnte in Deutschland bei den Beinahe-Zusammenbriichen der IKB-Bank, den
Landesbanken Sachsen-LB und West-LB!> sowie im Ausland bei der Insolvenz
von Lehman-Brothers und der Krise des AIG-Versicherungskonzerns beob-
achtet werden.!® Dass auch ein Fehlverhalten eines einzelnen Mitarbeiters einer
Tochtergesellschaft existenzbedrohende Auswirkungen fiir den Gesamtkon-
zern haben kann, zeigte sich schon viele Jahre vor Ausbruch der Finanzkrise
beim Zusammenbruch der Barings-Bank: Hier hatte der Hindler Nick Leeson
als General Manager der ,Baring Futures (Singapore) Prorietary Ltd.“ — einer

13 Vegl. fiir einen Uberblick iiber die gesetzlichen Rettungsmafinahmen, insbesondere
zur Verabschiedung des Finanzmarktstabilisierungsgesetzes und des Finanzmarktstabilisie-
rungserginzungsgesetzes Briick/Schalast/Schanz, BB 2009, 1396.

" Vegl. zum Sachverhalt BT-Drucks. 16/14000, S. 63 ff. (Abschlussbericht des anlisslich
der Rettung der HRE-Gruppe eingesetzten Untersuchungsausschusses).

5 Die IKB-Bank geriet in eine wirtschaftliche Schieflage, nachdem US-amerikanische
Zweckgesellschaften in riskante sub-prime Kredite investiert hatten. Die Ansteckungseffekte
resultierten in diesem Fall aus den Liquiditats- und Beistandszusagen, die die IKB-Bank ge-
gentiber den Zweckgesellschaften abgegeben hatte. Letztlich hatte dieser Vorfall auch die Ab-
berufung der Geschiftsleiter der staatlichen KfW-Bankengruppe zur Folge, die mit knapp
38% der gehaltenen Beteiligung der grofite Anteilseigner der IKB-Bank war. Siehe aus der
reichhaltigen Tagespresse etwa Franke/Krahnen, Finanzmarktkrise: Ursachen und Lehren,
FAZ v.24.11.2007, S. 13. Auch bei der Sachsen-LB wurde die Krise durch Investitionen aus-
lindischer Tochtergesellschaften hervorgerufen.

16 Zum Zusammenbruch von Lehman-Brothers und AIG vgl. die Ursachenanalyse (mit
Zusammenfassung des Sachverhaltes) der FSA, DP 09/2, Rn. 8.7. (Box 8.1). Siche ebenfalls
Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, Report and Recommendations of the Cross-border
Bank Resolution Group, Mirz 2010, Rn. 49{f.



Einfiibrung 5

asiatischen Tochtergesellschaft der englischen Barings-Bank — mit nicht geneh-
migten Termingeschiften einen Verlust in Hohe von 800 Mio. Pfund verursacht
und damit den Kollaps des Mutterunternehmens herbeigefiihrt.!”

Vor diesem Hintergrund verdienen die Ursachenanalysen zur Finanzkrise
Beachtung, die auf Schwachstellen bei den Compliance- und Risikomanage-
ment-Systemen hingewiesen haben.' Als eines der gravierendsten Defizite
wurde hierbei das Fehlen von gruppenweit eingreifenden Kontrollstrukturen
ausgemacht, die auch die von den Tochter- und Zweckgesellschaften ibernom-
menen Risiken erfassen.!” Aus diesem Befund wurde aus aufsichtsrechtlicher
Perspektive die Forderung abgeleitet, konzernumfassende Risikosteuerungs-
systeme einzurichten.?° Die BaFin hat diese Vorschlige aufgegriffen und im

17" Als Konsequenz wurde gegen die Verwaltungsmitglieder der Muttergesellschaft ein
Verfahren wegen der Verletzung von Kontroll- und Uberwachungspflichten eingeleitet. Vgl.
Fleischer, AG 2003, 291, 296; Simkins/Ramirez, 39 LYUCHIL] (2008), 571, 576.

18 Vgl. etwa den de Larosiere-Bericht, Rn. 13f., 23 ff., 122 ff. und 236: (,, Ein mangelhaftes
Risikomanagement hat beim Entstehen der Krise eine wichtige Rolle gespielt“); OECD, Cor-
porate Governance and the Financial Crisis, Februar 2010, Rn. 35f. (,,One of the important
lessons of the recent crisis has been the failure of risk management at a number of financial
and non-financial companies“); Sachverstindigenrat, Deutsches Finanzsystem, Rn.231{f.
Zusammenfassend das Griinbuch der Europaischen Kommission zur Corporate Governance
in Finanzinstituten und Vergtitungspolitik, KOM (2010) 284, S.2: (,,Selbst wenn die Krise
nicht unmittelbar der Corporate Governance anzulasten ist, so hat doch das Fehlen wirksa-
mer Kontrollmechanismen wesentlich dazu beigetragen, dass Finanzinstitute tiberhchte Ri-
siken eingegangen sind“). Siche auch die Abschlusserklirung des G-20 Gipfels v. 15.11.2008,
Rn. 3 und 8 (abrufbar unter: http://www.g20.org/Documents/g20_summit_declaration.pdf).
Vgl. ferner Hellwig, NJW Beilage 3/2010, 94, 96 (,,Steuerungs- und Kontrollmechanismen
haben versagt®).

9 Zum Fehlen eines ,,firm-wide risk managements vgl. die Analyse des Institute of In-
ternational Finance, Final Report, S. 10ff. und 34{f.: ,Failures in risk management policies,
procedures, and techniques were evident at a number of firms — in particular, the lack of
comprehensive approach to a firm-wide risk management often means that key risks were not
identified or effectively managed®. In diesem Sinne auch der Bericht der Senior Supervisors
Group, Market Turbulence, S.3. Vgl. ferner OECD, Corporate Governance and the Finan-
cial Crisis, Februar 2010, Rn. 35ff. (,,In a number of cases, the enterprise as a whole was not
considered and boards were out of touch with the systems in place“); Basler Ausschuss fiir
Bankenaufsicht, Enhancements to the Basel II framework, Juli 2009, Rn. 2, 7ff., 15f. Deut-
lich auch die Stellungnahmen des Vorsitzenden des Basler Ausschusses fiir Bankenaufsicht,
Nout Wellink sowie des Chefs der US-amerikanischen Notenbank Ben Bernanke: ,Most of
the risk management shortcomings revealed by the crisis related to the failure to implement
the basics of firm-wide risk management. This points to weaknesses in governance at the
top of the firm“ bzw. ,,As we review the lessons of the crisis, another issue deserving atten-
tion is the role of consolidated supervision. This crisis has demonstrated that effective and
timely risk management that is truly firmwide is vitally important for large financial institu-
tions“ (Hervorhebungen jeweils hinzugefiigt, abrufbar unter www.bis.org bzw. http://www.
federalreserve.gov/newsevents/speech/bernanke20090507a.htm). Aufschlussreich ferner der
Ursachenbericht der UBS, Shareholder Report on UBS’s Write-Downs, S. 35 (,,Failure to de-
mand a holistic risk assessment®). Aus dem Schrifttum Rudolph, ZFBF 60 (2008), 713, 727 ff.

20 Vgl. etwa OECD, Corporate Governance and the Financial Crisis, Februar 2010, Rn. 35
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Rahmen der Uberarbeitung der MaRisk vom August 2009 ein neues Modul
zum ,Risikomanagement auf Gruppenebene® eingefithrt. Dem stehen jedoch
gerade im faktischen Aktienkonzern die beschrinkten Einwirkungsmoglich-
keiten der Obergesellschaft gegentiber, die der Einbindung der Tochtergesell-
schaften in die Konzernleitung Grenzen setzen.

C. Begriffsbestimmungen

1. Compliance und Risikomanagement als Untersuchungsgegenstand

Im Zentrum dieser Untersuchung stehen die aufsichtsrechtlichen Anforderun-
gen an das Compliance- und Risikomanagement als Kernbestandteil einer qua-
litativ ausgerichteten Bankenaufsicht.?! Um den Untersuchungsgegenstand ni-
her zu bestimmen, sollen diese Rechtsbegriffe zunachst kurz definiert und von-
einander abgegrenzt werden.

1. Compliance

Der Begriff der ,Compliance ist schillernd.?? Ein einheitliches Begriffs-
verstandnis hat sich bislang noch nicht herausgebildet.?> Geht man von der
Wortbedeutung aus, meint Compliance (,to comply with“ = [Regeln] befol-
gen, einhalten) nichts anderes als ein Handeln in Ubereinstimmung mit Recht
und Gesetz.?* Sowohl in der Unternehmenspraxis als auch im wissenschaft-
lichen Schrifttum ist jedoch anerkannt, dass dieser Begriff neben diesem ma-
teriell-rechtlichen Ziel (Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften) ein sehr viel
weitergehendes Organisationskonzept beschreibt. Allgemein kann unter dem
Oberbegriff der Compliance die Gesamtheit der aufbau- und ablauforganisa-
torischen Regelungen, Grundsitze und Verfahren verstanden werden, die da-
rauf abzielen, priventiv Rechtsverstofle zu verhindern und repressiv Regelver-

Box 2 (enterprise-wide approach); CEBS, High level principles for risk management, Februar
2010, Rn. 28; Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, Enhancements to the Basel I framework,
Juli 2009, Supplementary Pillar 2 Guidance, Rn. 15ff. (firm-wide oversight); ders., Principles
for enhancing corporate governance, Oktober 2010, Rn. 6.

2 Zum Begriff der qualitativen Bankenaufsicht ausfiihrlich unten S. 721.

22 Vgl. Kalss, in: Méllers (Hrsg.), Vielfalt und Einheit, S. 81, 98 (eines der Begriffe des Un-
ternehmensrechts schlechthin); Kort, FS Hopt, S. 983. Siche zum Begriff der Compliance auch
Wundenberg, in: Veil (Hrsg.), Europiisches Kapitalmarktrecht, §22 Rn. 1{f.

2 Versuche einer Begriffsdefinition sind Legion. Vgl. fiir einen Uberblick iiber die ver-
tretenen Definitionsansitze Buff, Compliance, S. 7 ff. Aus einer betriebswirtschaftlichen Per-
spektive Pubke, Compliance and Corporate Performance, S. 9ff.

2% Hauschka, in: ders. (Hrsg.), Corporate Compliance, § 1 Rn.2; Uwe H. Schneider, ZIP
2003, 645, 646; Buff, Compliance, S. 10ff. Siche auch Ldisler, NZG 2005, 104 sowie zuletzt
Goette, ZHR 175 (2011), 388, 390.
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letzungen aufzudecken.?® Die in der Unternehmenspraxis hierzu eingesetzten
Instrumente wurden im Schrifttum bereits ausfiihrlich erortert und missen im
Rahmen dieser Untersuchung nicht niher betrachtet werden.?¢ Im Einzelnen
handelt es sich hierbei um eingerichtete Vertrauensbereiche zur Steuerung des
unternehmensinternen Informationsflusses (,,Chinese-Walls“), betriebsinterne
Compliance-Richtlinien mit konkreten Handlungsanweisungen an Mitarbeiter
einzelner Geschiftsbereiche (,,compliance-policies”), Whistleblowing- und Re-
porting-Systeme zur Aufdeckung und Meldung von Gesetzesverstofien, Schu-
lungs- und Beratungsprogramme sowie Uberwachungs- und Kontrollsysteme,
die iiberpriifen, ob einschligige Gesetze sowie die unternehmensinternen Vor-
kehrungen auch tatsichlich eingehalten werden.?”

Neben diesem funktional geprigten Verstindnis der Compliance wird dieser
Begriff auch in einem organisatorischen Sinne verwendet: Hiermit ist ein un-
abhingiger, selbstandiger Bestandteil der Unternehmensorganisation gemeint,
der fiir die Wahrnehmung der Compliance-Aufgaben verantwortlich ist.?8 Es
handelt sich dabei um den , exekutiven Teil“ der Compliance-Organisation, der
oft als ,Compliance-Abteilung® bezeichnet wird.?? Wie sich zeigen wird, gibt
das deutsche Bankenaufsichtsrecht fiir die organisatorische Ausgestaltung der
Compliance lediglich den abstrakten Rahmen vor, der von den Instituten eigen-
verantwortlich niher ausgefiillt werden muss.

2. Abgrenzung zum Risikomanagement

Noch wenig geklirt ist das Verhiltnis der Compliance zu den sonstigen Funk-
tionen der Unternehmenstiberwachung, insbesondere zum Risikomanagement.
Auf den ersten Blick scheint die Abgrenzung keine Probleme zu bereiten: Wih-

25 In diesem Sinne Casper, in: Bankrechtliche Vereinigung, Bankrechtstag 2008, 139,
1411.; Walker, 3 International Journal of Disclosure and Governance (2006), 70, 71.

26 Vgl. den Uberblick bei Eisele/Faust, in: Schimansky/Bunte/Lwowski, Bankrechts-Hdb,
§ 109 Rn. 125ff.; Hauschka, in: ders. (Hrsg.), Corporate Compliance, § 1 Rn. 24ff.

27 Ausfiihrlich zu den Instrumenten einer Compliance-Organisation Eisele/Faust, in:
Schimansky/Bunte/Lwowski, Bankrechts-Hdb, § 109 Rn. 125ff.; Wild, in: Corporate Com-
pliance Series, §3.1.ff.; Harm, Compliance, S.29ff.; Hauschka, in: ders. (Hrsg.), Corporate
Compliance, § 1 Rn. 25{f.; Losler, Compliance im Wertpapierdienstleistungskonzern, S. 67ff.;
Kremer/Klahold, ZGR 2010, 113, 123 ff.

28 Kijting/Busch, DB 2009, 1361, 1364. Vgl. auch Eisele/Faust, in: Schimansky/Bunte/
Lwowski, Bankrechts-Hdb, § 109 Rn. 125ff.

29 Securities Industry Association, 6 J. Invest. Comp (2005), S. 4ff. (,compliance depar-
tement®); Casper, in: Bankrechtliche Vereinigung, Bankrechtstag 2008, S. 139, 145. Vgl. auch
Spindler, WM 2008, 905, 907 (horizontale Kontrollstelle im Unternehmen). Insbesondere im
US-amerikansichen Schrifttum wird der Begriff der Compliance zum Teil in einem sehr viel
weitergehenden Sinne, der auch die ethische Dimension des Unternehmenshandelns umfasst,
verwendet. Compliance stellt demnach die ,moralische DNA* des Unternchmens dar. Vgl.
Morton, 6 Journal of Investment Compliance (2005), 59 sowie Walker, 3 International Journal
of Disclosure and Governance (2006), 70.
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rend die Compliance-Organisation auf die Einhaltung der gesetzlichen Vor-
gaben hin ausgerichtet ist, geht es beim Risikomanagement um die systemati-
sche Erfassung, Bewertung, Uberwachung und Steuerung von Risiken, die ein
wirtschaftliches Ungleichgewicht des Instituts hervorrufen kénnen.?® Uber-
schneidungen zwischen beiden Bereichen resultieren jedoch daraus, dass das
Risiko von Gesetzesverstofien®! immer auch ein operationelles Risiko darstellt,
das vom Risikomanagement zu erfassen ist. Insoweit kann Compliance als Be-
standteil eines qualitativen Risikomanagements angesehen werden.?? Selbstver-
stindlich kann man diese Betrachtung aber auch auf den Kopf stellen: Da die
Anforderungen an die organisatorische Ausgestaltung des Risikomanagements
inzwischen aufsichtsrechtlich normiert sind, zahlt deren Einhaltung ebenfalls
zur Compliance-Pflicht der beaufsichtigten Unternehmen.?* Das Verhiltnis
zwischen beiden Funktionen lisst sich deshalb folgendermaflen umschreiben:
Einerseits ist Compliance Bestandteil eines Ubergeordneten Risikomanage-
ments, da dieses auf Minimierung und Kontrolle von Compliance-Risiken hin
ausgerichtet ist; andererseits ist sie hierfiir aber auch eine unabdingbare Voraus-
setzung, da die Compliance-Funktion die Wirksamkeit der Risikomanagement-
Systeme tiberwacht und die Einhaltung regulatorischer Vorgaben kontinuier-
lich iiberpriift.** Beide Funktionen der Unternechmensiiberwachung stehen
somit zueinander in einer symbiotischen Beziehung: Ein wirksames Risiko-
management ist ohne eine effektive Compliance-Organisation nicht moglich.
Andererseits setzt Compliance ein funktionsfihiges Risikomanagement voraus.

Aufgrund der engen funktionellen und konzeptionellen Verzahnung beider
Uberwachungsfunktionen wird das Compliance- und Risikomanagement als

30 Der Begriff des Risikos lisst sich in Anlehnung an den IDW Priifungsstandard PS 340
als ,Moglichkeit kiinftiger unsicherer Entwicklungen® definieren.

31 Das ,,Compliance-Risiko“ wird vom Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, Compliance
and the compliance function in banks, April 2005, Rn. 1 definiert als , the risk of legal or re-
gulatory sanctions, material financial loss, or reputation a bank may suffer as a result of its
failure to comply with laws, regulations, rules, related self-regulatory organisational stan-
dards, and codes of conduct applicable to its banking standards®. Es umfasst somit die Ge-
samtheit aller Vermogens- und Reputationseinbufien, die auf Regelverstofie zuriickgefithrt
werden konnen.

32 Tn diesem Sinne zuletzt Arbeitskreis AKEIU der Schmalenbach-Gesellschaft, DB
2010, 1245, 1248. So auch Hauschka, in: ders. (Hrsg.), Corporate Compliance, §1 Rn.28;
Losler, NZG 2005, 104, 105; Preufiner, NZG 2008, 574 Fn. 5 (gefestigte Auffassung). Ebenso
Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, Compliance and the compliance function of banks,
April 2005, Principle 11 (,,core risk management function®). Dies entspricht der Sichtweise
zahlreicher nationaler Aufsichtsbehorden. Siche etwa BaFin, AT 7 Rn.2 des Rundschrei-
bens 4/2010 (WA) — ,Mindestanforderungen an die Compliance-Funktion und die weite-
ren Verhaltens-, Organisations- und Transparenzpflichten nach §§ 31 ff. WpHG fiir Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen (MaComp)“. Vgl. fiir einen rechtsvergleichenden Uberblick
Wundenberg, in: Veil (Hrsg.), Europaisches Kapitalmarktrecht, § 22 Rn. 2 Fn. 8.

3 Dreber, ZGR 2010, 496, 537.

3 In diesem Sinne auch Klein, Risikomanagementsysteme, S. 102.



Einfiibrung 9

einbeitliche Organisationsaufgabe verstanden: Aufbauend auf dem in der Un-
ternehmenspraxis entwickelten ,GRC-Stufenmodell“?> werden die Bereiche
»,Governance, Risk-Management und Compliance“ zunehmend im Rahmen ei-
nes einheitlichen ,geschiftsprozessorientierten Organisationsprozesses® inner-
halb des Unternehmens implementiert.*® Auch von der BaFin wird die Verzah-
nung der Unternehmensfunktionen ,,Compliance“ und ,Risikomanagement®
betont und Letzteres als ,,Compliance im weiten Sinne“ bezeichnet.’” Die auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen an das Compliance- und Risikomanagement
konnen daher nicht isoliert voneinander betrachtet werden.

I1. Gesellschaftsrecht und Aufsichtsrecht

Soweit in dieser Untersuchung die Begriffe ,,Gesellschaftsrecht und ,, Auf-
sichtsrecht verwendet werden, so liegt dem eine rein formale Sichtweise zu
Grunde: Dem Bankenaufsichtsrecht werden das Kreditwesengesetz sowie sons-
tige branchenbezogene Gesetze zugeordnet, die behordlich durchsetzbare Son-
deranforderungen fiir Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute®® aufstellen.
Als Gesellschafts- bzw. Verbandsrecht wird demgegentiber das branchenun-
abhingige Recht der jeweiligen Gesellschaftsform, also beispielsweise das Ak-
tiengesetzbuch fiir die Aktiengesellschaft, verstanden. Gesellschafts- und Auf-
sichtsrecht unterscheiden sich demnach zum einen hinsichtlich ihres Anwen-
dungsbereichs, zum anderen hinsichtlich der staatlichen Durchsetzbarkeit der
jeweiligen Rechtsvorschriften.

Anders als das Gesellschaftsrecht ist das Kreditwesengesetz rechtsformun-
abhingig konzipiert: Es gilt fir Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute
unabhingig davon, ob diese als Personengesellschaft, Kapitalgesellschaft, Ge-
nossenschaft, Stiftung oder als Anstalt 6ffentlichen Rechts organisiert sind.?
Das Kreditwesengesetz stellt in diesem Sinne ein branchenspezifisches, aber
rechtsformneutrales Sonderrecht dar. Es legt aufgrund der besonderen Bedeu-
tung, die die Institute innerhalb des Wirtschaftssystems einnehmen, zwingende

% Siehe hierzu Menzies (Hrsg.), Sarbanes-Oxley und Corporate Compliance, S. 65ff.

36 So der Ansatz von Marekfia/Nissen, Strategisches GRC-Management, S. 9f. Die tech-
nische Umsetzung kann hierbei mit Hilfe standardisierter IT-Systeme erfolgen, wie sie etwa
von SAP (Businessobjects GRC-Lésungen) angeboten werden.

%7 Rundschreiben 4/2010 (MaComp), BT 1.1.1. Rn. 4 (hinsichtlich der Geldwischepraven-
tion und dem Risikocontrolling). Auf organisatorischer Ebene sind das Compliance- und
Risikomanagement jedoch grundsitzlich voneinander zu trennen. Vgl. Wundenberg, in: Veil
(Hrsg.), Europiisches Kapitalmarktrecht, § 23 Rn. 37.

38 §1 Abs. 1 Satz 1 und Abs. 1a Satz 1 KWG. Vgl. fiir einen Uberblick iiber die vom Kredit-
wesengesetz erfassten Unternehmen Riimker/ Winterfeld, in: Schimansky/Bunte/Lwowski,
Bankrechts-Hdb, § 124 Rn. 14ff.

3 Vgl. allerdings § 2b Abs. 1 KWG, wonach Kreditinstitute, die eine Erlaubnis nach § 32
Abs.1 KWG benotigen, nicht in der Rechtsform des Einzelkaufmanns betrieben werden
diirfen.



10 Einfiibrung

Mindestvorgaben an den Betrieb und die Finanzierung, Organisation, Leitung
und Publizitit der Institute fest und regelt, welche Aufsichts- und Sanktions-
kompetenzen der BaFin und der Deutschen Bundesbank zur Durchsetzung des
Bankenaufsichtsrechts zustehen.*

Die im Rahmen dieser Untersuchung vorgenommene strikte Trennung von
Aufsichtsrecht und Gesellschaftsrecht darf jedoch nicht dariiber hinwegtau-
schen, dass beide Regelungsbereiche vielfiltige Uberschneidungen aufweisen.!
Gerade die im Zentrum dieser Untersuchung stehenden kreditwesengesetz-
lichen Anforderungen an das Compliance- und Risikomanagement konnen
bei funktionaler Betrachtung auch dem Gesellschaftsrecht zugeordnet wer-
den. Denn die aufsichtsrechtlichen Organisationsanforderungen betreffen die
Leitungs- und Kontrollpflichten der Geschiftsleiter, die schon durch das all-
gemeine Verbandsrecht adressiert werden. Das branchenbezogene Kreditwe-
sengesetz und das rechtsformbezogene Verbandsrecht unterscheiden sich so-
mit zwar hinsichtlich des Anwendungsbereichs und der Sanktionsmoglich-
keiten von Rechtsverletzungen, nicht aber notwendigerweise hinsichtlich des
Regelungsgegenstandes. Neben den besonderen organisatorischen Pflichten
gemafl § 25a KWG konnen als weitere Beispiele fiir ein derartiges ,, Aufsichtsge-
sellschaftsrecht auch die Qualifikationsanforderungen an Geschiftsleiter und
Aufsichtsrite,* die Anforderungen an die Vorstands- und Mitarbeitervergii-
tung®, die Beschlusserfordernisse fiir die Erteilung von Grofi- und Organkre-
diten sowie die Anforderungen an die Zusammensetzung der Geschiftsleitung
gemaf} § 33 Abs. 1 Satz 1 Nr. 5 KWG angefiihrt werden. Letztere Vorschrift ver-
langt abweichend von der gesellschaftsrechtlichen Grundregel** als Ausdruck
des bankaufsichtsrechtlichen ,Vier-Augen-Prinzips®, dass die Geschiftsleitung
aus mindestens zwei Personen bestehen muss.

40 Die Bankenaufsicht wird gemeinsam von der BaFin und der Deutschen Bundesbank
wahrgenommen. Gemif} §7 Abs. 1 Satz 2 KWG obliegt der Deutschen Bundesbank hierbei
die ,laufende Uberwachung® der Institute. Aufsichtsrechtliche Mafinahmen werden demge-
gentiber ausschliefllich von der BaFin getroffen (§7 Abs. 2 Satz 4 KWG).

# Vgl. auch Langenbucher, FS Hopt, S.2175ff. Grundlegend zur Uberlagerung des Ge-
sellschaftsrechts durch das 6ffentliche Recht Uwe H. Schneider, ZGR 1996, 225 ff.

42 Vgl. §§ 32 Abs. 1 Satz 2 Nr. 3,33 Abs. 1 Nr. 2,36 Abs. 3 KWG. Die Qualifikationsanfor-
derungen an die Aufsichtsratsmitglieder wurden durch das Gesetz zur Stirkung der Finanz-
markt- und Versicherungsaufsicht v. 29.7.2009, BGBI. 1 2009, S.2305 in das KWG eingefiigt.
Kritisch Dreber, ZGR 2010, 496, 508 ff.

# §25a Abs. 1 Satz 4 KWG in der Fassung des Gesetzes tber die aufsichtsrechtlichen
Anforderungen an die Verglitungssysteme von Instituten und Versicherungsunternehmen v.
29.7.2010, BGBI. 12010, S. 950.

# Vgl. etwa §§ 76 Abs. 2 Satz 1 AktG, 6 Abs. 1 GmbHG.
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— Gruppenebene 168 ff.

— 1im Vereinigten Konigreich 66ff.

- management-based regulation 64f.

— MaRisk 1, 15,37

— Normstruktur 54ff.

- Proportionalititsgebot 85 ff.

- qualitative Bankenaufsicht 83 ff.

— polyzentrische 63

— Strukturmerkmale 37ff., 71f.

- substantiierte 62

— Umsetzungsspielriume 56f., 65

— Verantwortlichkeit der Geschifts-
leitung 571f., 127 {f.

— Verantwortungsdelegation 57 ff.

— Verhiltnis Aufsichtsbehorde —
Marktteilnehmer 62ff.

— Verteilung der Regulierungslast 60

— Zielnormen 481f., 53f1.

— siehe auch Prinzipien

Prognosespielraum 136 ff.

Proportionalititsgrundsatz

— aufsichtsbezogener 90ff.

— Gruppenebene 206f.

— materiell-rechtlicher 86ff.

— siehe auch doppelte Proportionalitit

Qualitative Aufsicht

— aufsichtsrechtliches Uberpriifungs-
verfahren 78ff.

— Begriff 721

— durch Prinzipien 15ff., 34{f., 83 ff.

- Erscheinungsformen 73 ff.

— Governance-Anforderungen 78ff.

— Gruppenebene 143 ff.

— imengen Sinne 73,78

— im Recht der Eigenmittelausstattung
73 1f.

— im weiten Sinne 73

- prinzipien-orientierte Ausrichtung
83 1f.

— Verantwortung der Geschaftsleitung
127 ff.

- Zielsetzung 33f., 78ff., 83, 1311.
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Quantitative Anfsicht
- Eigenmittelanforderungen 731f.
Quotenkonsolidierung 154

Rechtsdurchsetzung

— Abgrenzung Rechtssetzung 111.

Rechtspositivismus 42

Regel-basierte Regulierung

— Abgrenzung prinzipien-orientierte
Regulierung 37ff.

Regeln

— Abgrenzung Prinzipien 381f.

— als Verhaltensnorm 48ff., 53 1.

— klassifizierende Normstruktur
551.

- konditionale Normstruktur 54f.

Regelungskonflikte

— zwischen Aufsichtsrecht und Aktien-
konzernrecht 145 ff.

— zwischen Leitungsmacht und Verant-
wortlichkeit 202f.

Regulatorische Arbitrage 601.

Regulierung

— Abgrenzung zur Aufsicht 11f.

— siehe auch Bankenaufsicht u.

prinzipien-orientierte Regulierung

Regulierungslast 60

Reporting-Systeme 7

Reputation 80f., 162

Ristko

— Begriff 8,119

- Beteiligungs-Risiko 160

— Compliance-Risiko 8

- Kreditrisiko 751f.

— operationelles 80ff.

— systemisches 32f., 1601f.

Risikoberichterstattung

- Einzelunternehmen 114

— Gruppenebene 174, 178 ff.

Ristkocontrolling

- Einzelunternehmen 112ff.

— Gruppenebene 173ff.

Ristkodeckungspotential 1081.

Ristkoinventur 110

Risikoklassifizierungsverfahren 90f.

Ristkokumulation 172

Risikomanagement

- Abgrenzung Compliance 7ff.

— aufsichtsrechtliche Anforderungen
108 ff.

— aufsichtsrechtliches Uberpriifungs-
verfahren 78 ff.

— Auswirkungen der Finanzkrise 4ff.

— Begriff 7ff.

— Berechnung Eigenmittelanforderungen
73 1f.

- BilMoG 1211f.

- gem. § 252 KWG 108{f.

— gem. §91 Abs. 2 AktG 118ff.

— Geschiftsstrategie 110f., 1721.

— gesellschaftsrechtliche Anforderungen
118 £f.

— Governance-Anforderungen 781f.

- GRC-Stufenmodell 9

— Gruppenebene 143 ff., 168 ff.

— im Konzern 143ff., 168 ff.

— Informationsbeschaffung im Konzern
178 ff.

— Kontrollverfahren, internes 26

— Organisationsanforderungen 110ff.,
120f.

— prinzipien-orientierter Regelungs-
ansatz 110

- qualitatives 8

— Risikoberichterstattung 114

- Risikocontrolling 112ff.

- Risikoprofil 84

- Risikostrategie 25, 1101, 1721.

- Risikotragfihigkeit 26, 1081f., 1711{f.

— Wesentlichkeitsgrundsatz 58

— Zielvorgabe, aufsichtsrechtliche 108ff.

— Zielvorgabe, gesellschaftsrechtliche
118 ff.

Ristkoorientierte Aufsicht 901.

Risikoprofil 84,901., 1081., 2061.

Ristkostenerung

— Duldungspflichten Tochtergesellschaft
197 {f.

— im Einzelunternehmen 112ff.

— im Konzern 143ff., 1681f., 176, 197 f.

Ristkostrategie

— Einzelunternehmen 26, 110f.

— Gruppenebene 172f.

Ristkotragfihigkeit

— auf Einzelinstitutsebene 26, 108 ff.

- auf Gruppenebene 171ff., 200
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Rules
— Siehe Regeln

Sachsen-LB 4

Sanktionen

— aufsichtsrechtliche 129ff.

— gesellschaftsrechtliche 129ff.

Schadensabwendungsgebot 125

Schutzsystem

— faktischer Konzern 190{.

Schwache Trennungsthese 43 ff.

Sonderinformationsrecht 197

Sonderrecht

— fur Kredit- und Finanzdienstleistungs-
institute 9f.

— fiir Institutsgruppen 147 ff.

Standardsatz 75

Starke Trennungsthese 39ff.

Sunspot-equilibria 31

Supervision

— Abgrenzung zum rule-enforcement
11,

— siche auch Aufsicht

Supervisory Review and Evaluation
Process (SREP)

— siehe aufsichtsrechtliches Uber-
prifungsverfahren

Supervisory Review Process (SRP)

— siche aufsichtsrechtliches Uber-
prifungsverfahren

Systemische Risiken 32f., 1601f.

— sieche auch Ansteckungseffekte

Trennungsprinzip 158 ff.
Trennungsthese

— schwache 43ff.

— starke 39ff.

Umsetzungsspielriume 561., 65
Under-inclusiveness 61
Unternebmensgruppe

— siehe Institutsgruppe
Unternebmerische Entscheidung 1361.

Vagheir 431f.
Verantwortlichkeit
— siehe Geschiftsleitung u. Vorstand

Verantwortungsdelegation 57 ff.

Vergiitungssysteme 26

Verbaltensnorm 46 ff.

Verhaltensstenerung 61

Verhiltnis

— Aufsichtsrecht — Gesellschaftsrecht
9f., 117ff,, 132 ff.

— Aufsichtsrecht — Konzernrecht 143 ff.,
193 ff., 197 ff., 203 ff.

VerhéltnismdfSigkeit 86ff.

Verschwiegenheitspflicht 1891.

Versicherungsaufsichtsrecht

— prinzipien-orientiertes 2

Vertragskonzern 158, 178

Verwaltungsvorschrift 93 ff.

Vier-Augen-Prinzip 10, 111

Viertes Finanzmarktforderungsgesetz 2,
1541.

Vollkonsolidierung 154

Vorstand

— Abberufung 130

— Legalitdtsverantwortung 124 f{f., 133 ff.

Organpflichten, Auswirkungen des

Aufsichtsrechts 132ff.

— Verantwortlichkeit 127 ff.

Vor-Ort-Priifungen 84

Waiver-Regelung 170
Wesentlichkeitsgrundsatz

— Einzelunternehmen 58, 98f.
— Gruppenebene 171f.

— Offnungsklausel 98f.

West LB 4
Whistleblowing-Systeme 7

Zielkonzeption, dualistische

- Einlegerschutz 28f.

— Funktionsschutz 28 f.

Zielnorm 46 {f.

Zielvorgabe 46 ff.

Zweckgesellschaften 4,162,166

Zweckprogramme 46

Zwei-Voten-Grundsatz 112

Zweite Séiule von Basel 11 78 ff.

— Verhiltnis zu Saule 1 79f.

— Siehe auch aufsichtsrechtliches
Uberpriifungsverfahren
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