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Einleitung

A. Die weltweite Krise an den Finanzmiérkten

Das Weltfinanzsystem ist in den Jahren 2007, 2008 und 2009 in eine tiefe Krise
geraten.' Begonnen hatte alles mit einer Immobilien- und Hypothekenkredit-
Krise in den USA.” Diese belastete zuniichst die US- amerikanische Finanzbran-
che schwer. Aufgrund der starken internationalen Verflechtungen der Finanz-
mirkte zeigten sich jedoch schnell Auswirkungen in der gesamten Welt. Viele
Banken hatten sich am US- Hypothekenmarkt verspekuliert, darunter auch zahl-
reiche deutsche Banken, wie die IKB Deutsche Industriebank AG und die Lan-
desbanken, SachsenLLB, WestLB AG und BayelrnLB.3 In den USA und in Euro-
pa vermeldete ein Finanzunternehmen nach dem anderen hohe Verluste. Als be-
sonders einschneidendes Ereignis geht die Insolvenzanmeldung der viertgrofBten
US- amerikanischen Investmentbank Lehman Brothers am 15. September 2008
in die Geschichte ein. Sie versetzte die Finanzmirkte in Panik. Das Vertrauen
der Banken untereinander nahm stark ab. Sie lichen einander kaum noch Geld
und gerieten dadurch in immer stirkere Liquidititsschwierigkeiten.* Anfang Ok-
tober 2008 beschloss die amerikanische Regierung ein Rettungspaket fiir die
angeschlagene Finanzbranche in Héhe von 700 Milliarden US- Dollar.” Viele
Léander in Europa mussten die inldndische Finanzbranche ebenfalls durch Garan-
tien und Zahlungen stiitzen.® Die Bundesregierung bewahrte mit einem milliar-
denschweren Rettungspaket zunidchst den Miinchener Immobilienfinanzierer
Hypo Real Estate vor der Insolvenz und beschloss dann am 13. Oktober 2008
ein Rettungspaket zur Rettung und Stabilisierung der gesamten inldndischen Fi-
nanzbranche, das 480 Milliarden Euro umfasste.’

1 Eine ausfiihrliche Chronik der Finanzkrise enthilt der Finanzstabilitédtsbericht der Deut-
schen Bundesbank vom November 2009 auf den Seiten 107-111, abrufbar unter
http://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Veroeftentlichungen/Finanzstabil
itaetsberichte/2009_finanzstabilitaetsbericht.pdf (31.10.2013).

2 Vgl. Becker/Mock, FMStG, Einleitung Rn. 2. Zur Entstehung der Immobilienkrise und
ihrer Ausweitung zu einer weltweiten Finanzmarktkrise siche Fischer, Die Ursachen der
Immobilienkrise, S. 5 ff., 16 ff.

3 Vgl. Jaletzke, in: Jaletzke/Veranneman, FMStG, Einfithrung Rn. 1 f.

4 Vgl. Becker/Mock, FMStG, Einleitung Rn. 3; Fischer, Die Ursachen der Immobilienkri-
se, S. 28; Jaletzke, in: Jaletzke/Veranneman, FMStG, Einfithrung Rn. 6.

5 Jaletzke, in: Jaletzke/Veranneman, FMStG, Einfiihrung Rn. 7, 9.

6 Vgl. Fischer, Die Ursachen der Immobilienkrise, S. 30 f.

7 Vgl. Jaletzke, in: Jaletzke/Veranneman, FMStG, Einfithrung Rn. 8, 10, 13.



Zur Entstehung der weltweiten Finanzmarktkrise haben sicherlich viele Fak-
toren beigetragen. Als eine der zentralen Ursachen wird jedoch eine iiberzogene
Risikoneigung der Akteure an den Finanzmirkten angesehen.® Dem Streben der
Unternehmen im Finanzsektor nach immer hoheren Gewinnen durch risikorei-
ches Agieren wurde nicht durch staatliche Regulierung und Aufsicht Einhalt ge-
boten. Innerhalb der Unternehmen wird die Vergilitungspolitik als Ursache fiir
die ausgeprigte Risikofreudigkeit der Fithrungsebene und der einzelnen Mitar-
beiter ausgemacht.” Weit verbreitet war die Gewihrung an der Leistung bezie-
hungsweise dem Erfolg orientierter, variabler Vergiitungen. Die variable Vergii-
tung stellte fiir viele der Geschéftsleiter und Mitarbeiter im Finanzsektor einen
betrachtlichen Teil ihrer Gesamtverglitung dar. Belohnt wurden mit der variab-
len Vergiitung vor allem kurzfristige Erfolge, Misserfolge hatten nur selten
Konsequenzen.'® Auch die eingegangenen Risiken und deren Laufzeiten blicben
haufig unberiicksichtigt. Das fiithrte zu Fehlanreizen. Die Betroffenen wurden
dazu verleitet die Risiken der Geschéfte und damit letztlich auch den langfristi-
gen und nachhaltigen Unternechmenserfolg aus dem Blick zu verlieren."'

In der Politik, in der Offentlichkeit und schlieBlich auch in der Finanzindust-
rie selbst ist man heute der Auffassung, dass die Vergiitungspolitik der vergan-
genen Jahre entscheidend zur Finanzmarktkrise beigetragen habe.'? Die Vergan-
genheit habe gezeigt, dass Fehlanreize, die durch eine verfehlte Vergiitungspoli-

8 Vgl. Erwidgungsgrund Nr. 1 zur Richtlinie 2010/76/EU, ABL. EU Nr. L 329 v.
14.12.2010, S. 3; Begrindung der Bundesregierung zum Entwurf des Vergiitungs-SystG
v.31.3.2010, BT-Drucks. 17/1291, S. 1, 9; Fréhlich, AtbRB 2010, 312.

9 Vgl. Erwidgungsgrund Nr. 1 zur Richtlinie 2010/76/EU, ABL. EU Nr. L 329 v.
14.12.2010, S. 3; Begrindung der Bundesregierung zum Entwurf des Vergiitungs-SystG
v. 31.3.2010, BT-Drucks. 17/1291, S. 1, 9; Binder, Steuerung und Kontrolle von Vergii-
tungssystemen durch die BaFin, S. 65 m.w.N.

10  Vgl. Begriindung der Bundesregierung zum Entwurf des Vergiitungs-SystG v.
31.3.2010, BT-Drucks. 17/1291, S. 1, 9; Heuchemer/Kloft, WM 2010, 2241.

11 Begriindung der Bundesregierung zum Entwurf des Vergiitungs-SystG v. 31.3.2010,
BT-Drucks. 17/1291, S. 1, 9. Zu der Vergiitungspraxis vor der Finanzkrise sieche Kra-
marsch/Filbert, in: Hopt/Wohlmannstetter, Handbuch Corporate Governance von Ban-
ken, S. 495 ff.

12 Vgl. Erwidgungsgrund Nr. 1 zur Richtlinie 2010/76/EU, ABL. EU Nr. L 329 v.
14.12.2010, S. 3; Buscher, BaFinJournal 01/2011, 13; Diller/Arnold, ZIP 2011, 837;
Gerenkamp/Kuklick, ZBB 2011, 430, 435.



tik gesetzt werden, Risiken nicht nur fur die Stabilitit einzelner Unternehmen,
sondern fiir die Stabilitit des gesamten Finanzmarktes begriinden kénnen. "

B. Regulierungsansiitze auf internationaler und
nationaler Ebene

Um den in der Vergangenheit durch die Vergiitungspolitik gesetzten Fehlanrei-
zen entgegen zu wirken, wurden auf internationaler wie nationaler Ebene eine
Reihe von Mallnahmen ergriffen.

I. Internationale Vergiitungsanforderungen

Anfang 2009 beauftragte die Gruppe der zwanzig bedeutendsten Industrie- und
Schwellenlédnder (G20) ein heute als Rat fiir Finanzstabilitdt (Financial Stability
Board [FSB]) bezeichnetes internationales Gremium mit der Erarbeitung kon-
kreter Standards fiir die Verglitung in Finanzinstituten. Das Gremium setzt sich
zusammen aus Zentralbanken, Finanzministerien und Aufsichtsbehdrden aus
den G20- Landern sowie Hongkong, den Niederlanden, Spanien, Singapur und
der Schweiz, der Europdischen Zentralbank, der Europdischen Kommission und
einigen weiteren internationalen Organisationen, standardsetzenden Gremien
und Gruppierungen.'* Es verdffentlichte am 2. April 2009 noch unter der Be-
zeichnung Financial Stability Forum (FSF) neun Prinzipien fiir solide Vergi-
tungspraktiken (,,Principles for Sound Compensation Practices®)."> Am 25. Sep-
tember 2009 folgten 19 konkrete Standards fiir die Implementierung der Prinzi-
pien fiir solide Vergiitungspraktiken (,,Principles for Sound Compensation Prac-

13 Begriindung der Bundesregierung zum Entwurf des Vergiitungs-SystG v. 31.3.2010,
BT-Drucks. 17/1291, S. 1, 9; Begriindung zur InstitutsVergV und Begriindung zur
VersVergV, jeweils in der Fassung v. 6.10.2010, Allgemeiner Teil, abrufbar unter
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Verordnung/InstitutsVergV Begru
endung_ba.html beziehungsweise unter http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht
/DE/Verordnung/VersVergV_101006_begruendung_va.html (31.10.2013).

14  Siehe die Mitgliederliste auf der Internetseite des Financial Stability Board, abrutbar
unter http://www.financialstabilityboard.org/about/fsb_members.htm (31.10.2013).

15 FSF, Principles for Sound Compensation Practices v. 2.4.2009, abrufbar unter
http://www financialstabilityboard.org/publications/r_0904b.pdf (31.10.2013).



tices — Implementation Standards*).'® Die in den Prinzipien und Standards auf-
gestellten Vergilitungsanforderungen bezwecken insbesondere eine stirkere Aus-
richtung der Vergiitungsstrukturen auf den lédngerfristigen Erfolg des Unterneh-
mens und eine angemessene Beriicksichtigung der eingegangenen Risiken.'’
Beim Gipfel in Pittsburgh Ende September 2009 billigten die G20- Lénder die
Prinzipien und Standards des Rates fiir Finanzstabilitdt und verpflichteten sich
zu ihrer Umsetzung.

Auch auf europiischer Ebene widmete man sich den Vergilitungssystemen in
den Unternehmen der Finanzwirtschaft. Im Frithjahr 2009 wurden von der Eu-
ropdischen Kommission Empfehlungen zur Vergiitungspolitik im Finanzdienst-
leistungssektor verabschiedet.'® Zeitgleich wurde der Ausschuss der Europii-
schen Bankaufsichtsbehdrden (Committee of European Banking Supervisors
[CEBS]) tétig und stellte erste Grundsitze fiir eine solide Vergiitungspolitik auf
(,.High-level principles for Remuneration Policies®)."” Am 15. Dezember 2010
trat schlieBlich die Richtlinie 2010/76/EU* zur Anderung der Richtlinien
2006/48/EG und 2006/49/EG im Hinblick auf die Eigenkapitalanforderungen fiir
Handelsbuch und Wiederverbriefungen und im Hinblick auf die aufsichtliche
Uberpriifung der Vergiitungspolitik, die sogenannten Capital Requirements Di-
rective III (CRD III) in Kraft. Mit dieser Richtlinie sollten die Banken zu einer
strengeren Bewertung ihrer Handelsbuchrisiken verpflichtet werden, die Eigen-
kapitalanforderungen fiir Weiterverbriefungen sollten erhéht und striktere
Pflichten zur Offenlegung von Verbriefungsrisiken eingefiihrt werden.”' Dar-
iiber hinaus sollten die Banken zu soliden Vergiitungspraktiken verpflichtet
werden, die keinen Anreiz zu einer {iberméBigen und unvorsichtigen Ubernahme

16  FSB, Principles for Sound Compensation Practices — Implementation Standards v.
25.9.2009, abrufbar unter http://www.financialstabilityboard.org/publications/r 090925
c.pdf (31.10.2013).

17  Begriindung der Bundesregierung zum Entwurf des Vergiitungs-SystG v. 31.3.2010,
BT-Drucks. 17/1291, S. 1.

18  Empfehlung der Kommission v. 30.4.2009 zur Vergiitungspolitik im Finanzdienstleis-
tungssektor, ABL. EU Nr. L 120 v. 15.5.2009, S. 22-27.

19  CEBS, High-level principles for Remuneration Policies v. 20.4.2009, abrufbar unter
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/16094/High-level+principles+for+remune
ration+policies.pdf (31.10.2013).

20  Richtlinie 2010/76/EU v. 24.11.2010, ABL. EU Nr. L 329 v. 14.12.2010, S. 3-35.

21 Vgl. Erwidgungsgriinde Nr. 24 ff. zur Richtlinie 2010/76/EU, ABL. EU Nr. L 329 v.
14.12.2010, S. 6 ft.



von Risiken bieten.”” Zu diesem Zweck wurden mit der CRD III fiir den Ban-
kenbereich die vom Rat fiir Finanzstabilitdt entwickelten Prinzipien fiir solide
Vergtitungspraktiken und die darauf aufbauenden konkreten Standards fiir die
Implementierung der Prinzipien fiir solide Vergiitungspraktiken weitgehend de-
ckungsgleich in die Richtlinie 2006/48/EG tiber die Aufnahme und Ausiibung
der Tétigkeit der Kreditinstitute ibernommen. Der CEBS wurde auf der Grund-
lage des ebenfalls in die Richtlinie 2006/48/EG neu eingefiigten Art. 22 Abs. 4
mit der Erarbeitung von Leitlinien zu den Vergiitungsanforderungen beauftragt.
Sie sollen dazu beitragen, dass diese in den nationalen Rechtsordnungen und
damit im gesamten europdischen Bankensektor moglichst einheitlich umgesetzt
werden.” Am 10. Dezember 2010 verdffentlichte der CEBS die Leitlinien zur
Vergiitungspolitik (,,Guidelines on Remuneration Policies and Practices“).24 Die
European Banking Authority (EBA) tiberwacht und tiberpriift als Nachfolgeor-
ganisation des CEBS die Umsetzung der Leitlinien in der EU.*

Gut 2 % Jahre nach dem Inkrafttreten der CRD III (Richtlinie 2010/76/EU)
folgte zum 17. Juli 2013 die CRD IV. Hierbei handelt es sich um die Richtlinie
2013/36/EU tiber den Zugang zur Titigkeit von Kreditinstituten und die Beauf-
sichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richt-
linie 2002/87/EG und zur Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und
2006/49/EG. Die in der Richtlinie 2006/48/EG iiber die Aufnahme und Aus-
tibung der Tétigkeit der Kreditinstitute enthaltenen, mit der CRD III eingefiihr-
ten Vergiitungsvorgaben wurden in die Richtlinie 2013/36/EU weitgehend wort-
und inhaltsgleich tibernommen. In Teilbereichen wurden jedoch insbesondere
die Vorgaben in Bezug auf variable Vergiitungsbestandteile ausgeweitet bezie-
hungsweise konkretisiert.

22 Vgl. Erwidgungsgrinde Nr. 3 ff. zur Richtlinie 2010/76/EU, ABL. EU Nr. L 329 v.
14.12.2010, S. 3 ff.

23 Vgl. Erwédgungsgrund Nr. 19 zur Richtlinie 2010/76/EU, ABL. EU Nr. L 329 v.
14.12.2010, S. 6.

24 CEBS, Guidelines on Remuneration Policies and Practices v. 10.12.2010, abrufbar unter
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/106961/Guidelines.pdf (31.10.2013).

25  CEBS, Guidelines on Remuneration Policies and Practices v. 10.12.2010, S. 12, abruf-
bar unter http://www.eba.europa.eu/documents/10180/106961/Guidelines.pdf (31.10.
2013).



II. Anforderungen an die Vergiitung in Deutschland

Anlésslich der Finanzmarktkrise hat auch der deutsche Gesetzgeber eine Viel-
zahl neuer Regelungen betreffend die Vergiitung in den Unternehmen des Fi-
nanzsektors erlassen. Diese haben einen unterschiedlichen Anwendungsbereich
und sind in verschiedenen Gesetzen enthalten. Inhaltlich wurden die Vergi-
tungsregelungen stark beeinflusst durch die auf internationaler und européischer
Ebene geschaffenen neuen Vorgaben fiir die Vergiitungspolitik in den Unter-
nehmen des Finanzsektors.

1. Gesetze und Verordnungen zur Finanzmarktstabilisierung

Die erste Reaktion des deutschen Gesetzgebers auf die weltweite Finanzmarkt-
krise war der Erlass des Gesetzes zur Umsetzung eines Mallnahmenpakets zur
Stabilisierung des Finanzmarktes (Finanzmarktstabilisierungsgesetz [FMStG])*
im Oktober 2008, nur wenige Wochen nach der Pleite der US- amerikanischen
Investmentbank Lehman Brothers. Ziel des FMStG war es, die aktuelle Krise zu
bewiltigen. Es sollte ein tragfihiges Instrumentarium zur zeitnahen Uberwin-
dung der bestehenden Liquiditdtsengpasse und zur Stiarkung der Stabilitdt des
deutschen Finanzmarktes geschaffen werden.”’ In seinem Art. 1 enthilt das
FMStG das Gesetz zur Errichtung eines Finanzmarktstabilisierungsfonds (Fi-
nanzmarkstabilisierungsfondsgesetz [FMStFG]). Neben der Errichtung des Fi-
nanzmarktstabilisierungsfonds, der von der, mit Erlass des Gesetzes neu ge-
griindeten Bundesanstalt fiir Finanzmarktstabilisierung (FMSA) verwaltet wird,
siecht das FMStFG ein Paket von Stabilisierungsmafinahmen vor, die inldndi-
schen Unternehmen des Finanzsektors gewihrt werden konnen. Die Gewéhrung
der Stabilisierungsmafinahmen ist jedoch an Bedingungen gekniipft. Diese sind
in § 10 FMStFG und der auf seiner Grundlage erlassenen Verordnung zur
Durchfithrung des Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetzes (Finanzmarktstabili-
sierungsfonds-Verordnung [FMStFV])* normiert. In Bezug auf die Vergiitung
soll den unterstiitzten Unternehmen gemif3 § 5 Abs. 2 Nr. 3 FMStFV aufgege-
ben werden, die Vergiitungssysteme auf ihre Anreizwirkung und Angemessen-
heit zu tiberpriifen und darauf hinzuwirken, dass diese nicht zur Eingehung un-
angemessener Risiken verleiten sowie an langfristigen und nachhaltigen Zielen

26  BGBI. 12008, S. 1982.

27  Begriindung der Fraktionen der CDU/CSU und SPD zum Entwurf des FMStG v.
14.10.2008, BT-Drucks. 16/10600, S. 1.

28 eBAnz 2008, AT123 V1.



ausgerichtet und transparent sind. Dariiber hinaus soll nach § 5 Abs. 2 Nr. 4
FMStFV von den Unternehmen verlangt werden, die Vergiitung ihrer Organmit-
glieder und Geschéftsleiter auf ein angemessenes Maf} zu begrenzen. Der Fonds
soll insbesondere darauf hinwirken, dass die Geschiftsleiter und Organmitglie-
der in den unterstiitzten Unternehmen keine unangemessene Gesamtvergiitung
erhalten, dass keine rechtlich nicht gebotenen Abfindungen und keine Bonifika-
tionen oder andere in das freie Ermessen des Unternehmens gestellte Vergii-
tungsbestandteile gezahlt werden. Als grundsitzlich unangemessen soll dabei
eine Gesamtverglitung der Organmitglieder und Geschéftsleiter gelten, die
500.000 Euro pro Jahr iibersteigt.

2. Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung

Im August 2009 trat das Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung
(VorstAG)* in Kraft. Mit dem VorstAG wurden neue Regelungen im Hinblick
auf die Vergilitung von Vorstandsmitgliedern von Aktiengesellschaften einge-
fuhrt. Diese gelten nicht nur fiir Unternehmen im Finanzsektor, sondern bran-
chenunabhéngig fir samtliche Aktiengesellschaften. Kern ist die Neufassung
von § 87 Abs. 1 und Abs. 2 Satz 1 AktG.

Nach § 87 Abs. 1 Satz 1 AktG missen nunmehr die Gesamtbeziige der ein-
zelnen Vorstandsmitglieder in einem angemessenen Verhéltnis zu ihren Aufga-
ben und Leistungen sowie zur Lage der Gesellschaft stehen und diirfen die tibli-
che Vergiitung nicht ohne besondere Griinde iibersteigen. Bei borsennotierten
Gesellschaften muss die Vergiitungsstruktur gemall § 87 Abs. 1 Satz 2 AktG
zudem auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung ausgerichtet sein. Vari-
able Vergiitungen sollen daher nach dem neuen § 87 Abs. 1 Satz 3 AktG eine
mehrjahrige Bemessungsgrundlage haben und fiir aulerordentliche Entwicklun-
gen soll eine Begrenzungsmoglichkeit vereinbart werden. Verschlechtert sich
die Lage der Gesellschaft, so dass die Weitergewdhrung der Vergiitung unbillig
fur die Gesellschaft wire, soll sie nach § 87 Abs. 2 Satz 1 AktG auf eine ange-
messene Hohe herabgesetzt werden.

In der Gesetzesbegriindung heiflit es, dass Ziel des Gesetzes sei, anldsslich
der aus der Finanzmarktkrise gezogenen Lehren, die Anreize in der Vergiitungs-
struktur fiir Vorstandsmitglieder in Richtung einer nachhaltigen und auf Lang-

29  BGBIL. 12009, S. 2509.



fristigkeit ausgerichteten Unternehmensfiihrung zu stirken.”” Zudem solle die
Verantwortlichkeit des Aufsichtsrats fiir die Ausgestaltung der Vorstandsvergii-
tung gestirkt und konkretisiert sowie die Transparenz der Vorstandsvergilitung
gegeniiber den Aktiondren und der Offentlichkeit verbessert werden.’'

3. Gesetz tiber die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Vergii-
tungssysteme von Instituten und Versicherungsunternehmen

Im Juli 2010, knapp ein Jahr nach Inkrafttreten des VorstAG, wurde ein weiteres
Gesetz mit Vergilitungsregelungen erlassen. Dieses Gesetz betrifft die Verglitung
nicht nur der Geschiftsleiterebene, sondern auch samtlicher Mitarbeiter von In-
stituten und Versicherungsunternehmen, unabhéngig von deren Rechtsform. Mit
dem Gesetz iiber die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Vergilitungssys-
teme von Instituten und Versicherungsunternehmen (Vergiitungs-SystG)** un-
ternahm die Bundesregierung den ersten Schritt zur gesetzlichen Umsetzung der
vom Rat fiir Finanzstabilitdt im Jahre 2009 entwickelten Prinzipien fiir solide
Vergtitungspraktiken und der darauf aufbauenden konkreten Standards fiir die
Implementierung der Prinzipien fiir solide Vergiitungspraktiken in der Finanz-
branche.” Durch das Vergiitungs-SystG erfolgte eine Anderung des KWG und
des VAG. Kern war die Aufnahme einer Regelung in § 25a Abs. 1 Satz 3 Nr. 4
KWG* und § 64b Abs. 1 VAG, wonach die Vergiitungssysteme fiir Geschifts-
leiter, Mitarbeiter und, nach der in § 64b Abs. 1 VAG eingefiigten Regelung,
auch fiir Aufsichtsratsmitglieder angemessen, transparent und auf eine nachhal-
tige Entwicklung des Instituts/ Unternehmens ausgerichtet sein miissen. Das
Bundesministerium der Finanzen wurde erméchtigt durch Rechtsverordnung
ndhere Einzelheiten festzulegen, vor allem zur konkreten Ausgestaltung der
Vergiitungssysteme, aber auch zur Uberwachung der Angemessenheit und
Transparenz der Vergiitungssysteme und zur Offenlegung der Ausgestaltung der
Verglitungssysteme.

30 Begriindung der Fraktionen der CDU/CSU und SPD zum Entwurf des VorstAG v.
17.3.2009, BT-Drucks. 16/12278, S. 1.

31 Begriindung der Fraktionen der CDU/CSU und SPD zum Entwurf des VorstAG v.
17.3.2009, BT-Drucks. 16/12278, S. 1.

32 BGBL 12010, S. 950.

33 Vgl. Begrindung der Bundesregierung zum Entwurf des Vergiitungs-SystG v.
31.3.2010, BT-Drucks. 17/1291, S. 1 £, 9.

34  Die Regelung wird durch das CRD IV — Umsetzungsgesetz verschoben und ist ab dem
1.1.2014 in § 25a Abs. 1 Satz 3 Nr. 6 KWG zu finden.



4. Instituts-Verglitungsverordnung und Versicherungs-
Vergiitungsverordnung

Von der durch das Vergiitungs-SystG in den § 25a Abs. 5 KWG™ und den § 64b
Abs. 5 VAG jeweils eingefiigten Verordnungserméchtigung hat das Bundesmi-
nisterium der Finanzen sogleich im Oktober 2010 Gebrauch gemacht und zwei
Verordnungen, die Verordnung iiber die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an
Vergiitungssysteme von Instituten (Instituts-Vergilitungsverordnung [Instituts-
VergV])*® und die Verordnung iiber die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an
Vergiitungssysteme im Versicherungsbereich (Versicherungs-Vergiitungs-
verordnung [VersVergV])’’ erlassen. Mit ihnen wurde das dreistufige MaBnah-
menpaket der Bundesregierung zur moglichst zeitnahen Umsetzung der Prinzi-
pien und Standards des Rates fiir Finanzstabilitit und damit zur Regulierung der
Vergiitungssysteme im Finanzsektor vor dem Hintergrund der weltweiten Fi-
nanzmarktkrise abgeschlossen.

Die erste Stufe dieses Mafinahmenpakets stellte die Selbstverpflichtung von
acht groBen deutschen Kreditinstituten®® und den drei groBten deutschen Versi-
cherungsunternehmen®’ im Dezember 2009 dar, die internationalen Vorgaben zu
beachten. Auf der zweiten Stufe folgte, ebenfalls noch im Dezember 2009, die
Veroffentlichung von zwei Rundschreiben durch die Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin), in denen die Prinzipien und Standards des Rates
fiir Finanzstabilitdt zusammengefasst waren. Das Rundschreiben 22/2009 (BA)
»Aufsichtsrechtliche Anforderungen an die Vergiitungssysteme von Instituten®
vom 21. Dezember 2009 ersetzte die vergiitungsrelevanten Regelungen in dem
Rundschreiben 15/2009 (BA) ,,Mindestanforderungen an das Risikomanagement
(MaRisk)“ vom 14. August 2009. Mit dem Rundschreiben 23/2009 (VA) ,,An-
forderungen an Vergiitungssysteme im Versicherungsbereich® vom 21. Dezem-
ber 2009 entfielen das Rundschreiben 1/78 sowie die vergiitungsrelevanten Re-
gelungen in dem Rundschreiben 3/2009 (VA) ,,Aufsichtsrechtliche Mindestan-

35 Durch das CRD IV — Umsetzungsgesetz wird diese Verordnungserméchtigung durch
eine neue Verordnungserméchtigung in § 25a Abs. 6 KWG ersetzt.

36 BGBL 12010, S. 1374.

37 BGBL 12010, S. 1379.

38 Dies waren die Deutsche Bank AG, Commerzbank AG, Hypo Vereinsbank AG, DZ-
Bank AG, WestLB AG, Landesbank Baden-Wiirttemberg, BayernLB und die HSH
Nordbank AG.

39  Dies waren die Allianz SE, Talanx AG und Miinchener Riickversicherungsgesellschaft
AG.



forderungen an das Risikomanagement (MaRisk VA)*“ vom 22. Januar 2009.
Die dritte und letzte Stufe des Maflnahmenpakets der Bundesregierung bildet die
gesetzliche Umsetzung der Prinzipien fiir solide Vergiitungspraktiken und der
darauf aufbauenden konkreten Standards fiir die Implementierung der Prinzipien
fur solide Vergiitungspraktiken des Rates fiir Finanzstabilitit. Mit den die Ver-
glitungsanforderungen aus dem Vergiitungs-SystG konkretisierenden Verord-
nungen, InstitutsVergV und VersVergV, sind nunmehr die Einzelheiten zu den
Anforderungen an die Vergilitungssysteme von Instituten und Versicherungsun-
ternehmen rechtlich verbindlich festgelegt.*” Die Rundschreiben der BaFin wur-
den mit dem Inkrafttreten der Verordnungen aufgehoben.

Mit den Anderungen des KWG durch das Vergiitungs-SystG und der kon-
kretisierenden InstitutsVergV sind nicht nur die Prinzipien und Standards des
Rates fiir Finanzstabilitdt in nationales Recht umgesetzt worden, sondern zu-
gleich und noch vor ihrem Inkrafttreten auch die diesen weitestgehend entspre-
chenden Vergiitungsanforderungen aus der CRD III (Richtlinie 2010/76/EU).
Bertiicksichtigt wurden bei der InstitutsVergV auch die Entwurfsfassungen der
Leitlinien des CEBS zu den Vergiitungsanforderungen aus der CRD IIL.*' In die
Vergtitungsanforderungen des VAG und der konkretisierenden VersVergV sind
zudem Vorschldge des Ausschusses der Europédischen Aufsichtsbehorden fiir das
Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung (Committee of Eu-
ropian Insurance and Occupational Pension Supervisors [CEIOPS]) eingeflos-

2
sen.

40  Zum dreistufigen MaBnahmenpaket der Bundesregierung sieche die Begriindung der
Bundesregierung zum Entwurf des Vergilitungs-SystG v. 31.3.2010, BT-Drucks.
17/1291, S. 9 sowie die Begriindung zur InstitutsVergV und die Begriindung zur Vers-
VergV, jeweils in der Fassung v. 6.10.2010, Allgemeiner Teil, abrutbar unter
http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Verordnung/InstitutsVergV Begru
endung bahtml beziehungsweise unter http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichts
recht/DE/Verordnung/VersVergV_101006_begruendung va.html (31.10.2013).

41  Begriindung zur InstitutsVergV, in der Fassung v. 6.10.2010, Allgemeiner Teil, abruf-
bar unter http://www.bafin.de/SharedDocs/Aufsichtsrecht/DE/Verordnung/Instituts
VergV_Begruendung ba.html (31.10.2013).

42  Begriindung der Bundesregierung zum Entwurf des Verglitungs-SystG v. 31.3.2010,
BT-Drucks. 17/1291, S. 12.
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5. Restrukturierungsgesetz

Die vorerst letzten Vergiitungsregelungen anldsslich der Finanzmarktkrise sind
im Dezember 2010 mit dem Gesetz zur Restrukturierung und geordneten Ab-
wicklung von Kreditinstituten, zur Errichtung eines Restrukturierungsfonds fiir
Kreditinstitute und zur Verldangerung der Verjahrungsfrist der aktienrechtlichen
Organhaftung, dem sogenannten Restrukturierungsgesetz* eingefiihrt worden.
Durch das Restrukturierungsgesetz sollte ein Instrumentarium zur Vermeidung
und Bewiltigung kiinftiger Krisen im Finanzsektor geschaffen werden.** Das
Gesetz regelt unter anderem das Verfahren zur Sanierung und Reorganisation
von in Schieflage geratenen Kreditinstituten. In seinem Art. 3 enthélt es das Ge-
setz zur Errichtung eines Restrukturierungsfonds fiir Kreditinstitute (Restruktu-
rierungsfondsgesetz [RStruktFG]). Der nach diesem Gesetz als Sondervermogen
des Bundes errichtete Restrukturierungsfonds wird tiber Beitrdge sédmtlicher
Kreditinstitute finanziert und von der FMSA verwaltet. Die in ihm angesammel-
ten Mittel sollen systemrelevanten Banken zur Finanzierung kiinftiger Restruk-
turierungs- und AbwicklungsmaBinahmen bereit stehen. Als Bedingung fiir die
Gewidhrung bestimmter Mafnahmen des Restrukturierungsfonds wird dabei
vorgeschrieben, dass die monetire Vergiitung der Organmitglieder und Ange-
stellten in den betreffenden Unternehmen (grundsitzlich) jeweils 500.000 Euro
pro Jahr nicht tibersteigen darf und eine variable Vergiitung (grundsétzlich) un-
zuldssig ist.

6. CRD IV - Umsetzungsgesetz

Am 3. September 2013 wurde im Bundesgesetzblatt das Gesetz zur Umsetzung
der Richtlinie 2013/36/EU iiber den Zugang zur Tatigkeit von Kreditinstituten
und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen und zur
Anpassung des Aufsichtsrechts an die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 iiber Auf-
sichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen, kurz das CRD IV
— Umsetzungsgesetz, veroffentlicht.” Dieses Gesetz sicht unter anderem eine
Anderung des § 25a KWG vor. Die Regelung aus § 25a Abs. 1 Satz 3 Nr. 4
KWG, wonach die Vergiitungssysteme fiir Geschéftsleiter und Mitarbeiter an-
gemessen, transparent und auf eine nachhaltige Entwicklung des Instituts ausge-
richtet sein miissen, bleibt erhalten, wird jedoch in den Abs. 1 Satz 3 Nr. 6 ver-

43 BGBI. 12010, S. 1900.

44  Vgl. Begriindung der Bundesregierung zum Entwurf des Restrukturierungsgesetzes v.
27.9.2010, BT-Drucks. 17/3024, S. 1 ff.

45 BGBIL. 12013, S.3395.
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schoben und ergédnzt durch die Worte ,,nach Mallgabe von Absatz 5. Wéahrend
bislang ausschlieBlich in der InstitutsVergV die konkreten Anforderungen zu
finden sind, welche die Vergiitungssysteme der Geschéftsleiter und Mitarbeiter
in den Instituten erfiillen miissen, damit sie angemessen, transparent und auf ei-
ne nachhaltige Entwicklung des Instituts ausgerichtet sind, wird kiinftig auch in
dem Abs. 5 des § 25a KWG eine konkrete Anforderung enthalten sein. In § 25a
Abs. 5 KWG wird kiinftig vorgeben, dass die variable Vergiitung grundséitzlich
100 % der fixen Vergiitung fiir jeden einzelnen Mitarbeiter oder Geschiftsleiter
nicht tiberschreiten darf. AuBlerdem wird in den Abs. 6 des § 25a KWG eine
neue Verordnungsermichtigung eingefligt. Das Bundesministerium der Finan-
zen wird ermichtigt ndhere Bestimmungen zu erlassen, insbesondere tiber die
Ausgestaltung der Vergiitungssysteme nach § 25a Abs. 5 KWG. Auf der Grund-
lage von § 25a Abs. 6 KWG soll die InstitutsVergV neu gefasst werden. Die
Neufassung der InstitutsVergV liegt bereits im Entwurf vor.** Das CRD IV -
Umsetzungsgesetz und damit auch die in ihm enthaltenen Anderungen des
KWG treten zum 1. Januar 2014 in Kraft."’

C. Ziel und Gang der nachfolgenden Untersuchung

Kernstiick der anlésslich der Finanzmarktkrise in Deutschland erlassenen Vergii-
tungsregelungen sind die durch das Vergiitungs-SystG, die InstitutsVergV und
die VersVergV geschaffenen aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Vergii-
tungssysteme. Sie gelten fiir Institute und Versicherungsunternehmen unabhin-
gig von deren Rechtsform und unabhéngig von dem Erhalt etwaiger Unterstiit-
zungsleistungen. Die vorliegende Arbeit beschéftigt sich mit der Umsetzung der
aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Vergiitungssysteme in den Instituten und
Versicherungsunternehmen aus Sicht des Arbeits- und Dienstvertragsrechts und
gliedert sich in vier Teile. In dem auf die Einleitung folgenden ersten Teil wird
der Anwendungsbereich der durch das Vergiitungs-SystG in das KWG und das
VAG eingefugten Regelungen, der InstitutsVergV und der VersVergV darge-
stellt, es werden Begrifflichkeiten geklirt und es wird ein kurzer Uberblick iiber
den Inhalt der aufsichtsrechtlichen Vergiitungsregelungen gegeben. Im zweiten

46  Der Referentenentwurf zur Neufassung der InstitutsVergV ist abrufbar auf der Internet-
seite der BaFin http://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Meldung/
2013/meldung_130903_konsultation_instvergv_bmf.html (31.10.2013).

47  Zu den wesentlichen Anderungen des KWG durch das CRD IV — Umsetzungsgesetz im
Ubrigen siehe Kirchhartz, GWR 2013, 395, 396 ff.
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Teil werden die einzelnen Anforderungen an die Vergiitungssysteme der Ge-
schéftsleiter und Mitarbeiter ndher beleuchtet und die Moglichkeiten der Umset-
zung dieser Anforderungen in den, die Arbeits- und Dienstverhiltnisse gestal-
tenden, Vertrdgen und Vereinbarungen erértert. Im dritten Teil geht es um die
Problematik des Umgangs mit Vergilitungsvereinbarungen, die in den Instituten
und Versicherungsunternehmen zum Zeitpunkt des Inkrafttretens der neuen Re-
gelungen bereits bestanden und noch nicht ausgelaufen sind. Schlielich folgen
im vierten und letzten Teil dieser Arbeit eine zusammenfassende Darstellung
und ein Ausblick. Ziel der Arbeit ist es, die neuen Vorgaben fiir die Praxis zu
bewerten und die bei ihrer Umsetzung dienstvertragsrechtlichen sowie vor allem
individual- und kollektivarbeitsrechtlichen Fragestellungen zu beantworten. Da-
bei werden die sich durch die ausgesprochen grofziigige Verwendung unbe-
stimmter Rechtsbegriffe ergebenden Handlungsspielrdume aufgezeigt und ver-
schiedene Umsetzungsmoglichkeiten erortert.
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