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Einleitung

I. Gegenstand und Ziel der vorliegenden Arbeit

Das regulatorische Umfeld in der Finanzwelt hat sich in den letzten Jahren
dramatisch gewandelt. Als Reaktion auf die Finanzkrise wurde das gesamte euro-
päische Aufsichtssystem in Frage gestellt, (vermeintliche) Missstände aufgedeckt
und das Aufsichtsrecht umfassend novelliert. In diesem Rahmen sehen sich die
europäischen Mitgliedsstaaten und mit ihnen auch die Bundesrepublik Deutschland
– wie in so vielen anderen Rechtsbereichen auch – mit einer zunehmenden Euro-
päisierung konfrontiert. Dies stellt die deutsche Rechtswissenschaft vor die Aufgabe,
die europäischen Strömungen zu überblicken und mit dem bisherigen nationalen
Recht in Einklang zu bringen. Gerade in der Finanzbranche ist dies ein Prozess, der
gerade erst begonnen hat.

Hinzu kommt, dass das Finanzaufsichtsrecht in vielerlei Hinsicht ein „Schwel-
lenrechtsgebiet“ ist: Es steht zwischen europäischer Neuordnung und nationaler
Tradition, praktischer Genese und rechtstheoretischer Dogmatik und drittens zwi-
schen dem Aufsichtsrecht als öffentlich-rechtliche Materie und dem zivilrechtlichen
Gesellschaftsrecht. Insbesondere wenn aufsichtsrechtliche Regulierung auf die
Ebene der ohnehin schon seit Jahren in der Diskussion stehenden Corporate
Governance durchgreift, sind Spannungen und rechtliche Unklarheiten im Bereich
dieser Schwellen vorprogrammiert.

Die vorliegende Arbeit beschäftigt sich mit diesem Verhältnis von Aufsichtsrecht
und Gesellschaftsrecht aus gesellschaftsrechtlicher Sicht und setzt die aufsichts-
rechtlichen Anforderungen in den Kontext der Organhaftung. Der Fokus dieser
Arbeit liegt dabei auf den folgenden Bereichen.

1. Veranschaulichung des Aufsichtsumfelds in der Finanzbranche

Das europäische Finanzaufsichtssystem in seiner heutigen Form ist noch sehr
jung, sodass im Umgang mit ihm in erheblichem Maß Unsicherheit vorherrscht. Für
den Umgang ist es wichtig, den Blick aus verschiedenen Perspektiven darauf zu
werfen: Zum einen ist die Zielsetzung der Finanzaufsicht und damit die teleologische
Betrachtung von Bedeutung; zum anderen sind aber auch die Institutionalisierung
der Finanzaufsicht sowie deren Umsetzung als reelles Element zu berücksichtigen.

Brisant wird dies unter dem Gesichtspunkt, dass in jüngster Zeit der Blickwinkel
Deutschlands bzw. der EU-Mitgliedstaaten um den Faktor „Europa“ bedeutend er-



weitert wurde. Die Wurzel der deutschen Finanzaufsicht ist nämlich nicht im eu-
ropäischen Kontext, sondern im deutschen Rechtssystem zu suchen. Ausgehend von
dieser national-rechtlichen Betrachtungsweise mit den verschiedenen Perspektiven
ist daher der Weg der Entwicklung, deren Motive und Schwerpunkte auch – aber
nicht nur – aus europäischer Sicht und im Zusammenhang mit der Finanzkrise
nachzuvollziehen. Da der europäische Winkel mit der Einführung des europäischen
Finanzaufsichtssystems (European System of Financial Supervisory, ESFS) sowie
des einheitlichen Bankenaufsichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism,
SSM) dabei in der Literatur1 zuletzt imMittelpunkt stand, soll vorliegend dieser und
der deutsche Blickwinkel unter Berücksichtigung etwaiger Spannungen zu einer
Einheit verschmolzen werden. Dies gilt sowohl für die teleologische Perspektive als
auch für die praktische Umsetzung in die Realität – in administrativer sowie
rechtlicher Hinsicht.

2. Überblick über die Anforderungen an die Organmitglieder
sowie deren Bedeutung für die Organhaftung

Im Hinblick auf die rechtliche Umgebung und die damit verbundenen Aus-
strahlungen auf gesellschaftsrechtliche Bereiche spielt für die Akteure der Finanz-
branche dabei das Maß an Regulierung eine herausragende Rolle. Die Geschäfts-
leiter als eine Gruppe der Rechtsanwender sehen sich in diesem Zusammenhang
aufgrund umfangreicher regulatorischer Maßnahmen vielfältigen Anforderungen
ausgesetzt. Der Zuwachs an nicht nur gesellschaftsrechtlichen, sondern auch auf-
sichtsrechtlichen Vorschriften macht es immer schwieriger, die zahlreichen Vorga-
ben hinsichtlich etwaiger Kenntnisse und Fähigkeiten der Geschäftsleiter sowie der
Organisation eines Finanzinstituts hinreichend zu überblicken. Dies birgt sowohl
erhebliche Risiken für die Finanzinstitute als auch Haftungsrisiken für die Ge-
schäftsleiter selbst.

Daher sucht die vorliegende Arbeit einen Überblick über die vorhandenen Re-
gelungen zu geben. Dabei sind nicht nur die einzelnen Rechtsquellen, aus denen
Anforderungen hervorgehen, sowie ihr jeweiliger Bindungsgrad darzustellen, son-
dern auch deren genauer Inhalt zu untersuchen. Für die hier im Fokus stehende
Finanzbranche heißt dies insbesondere, die organisationsrechtlichen Schwerpunkte
des Risikomanagements und der Compliance sowie dieQualifikationsanforderungen
in den Blick zu nehmen. Vor allem für den Aufsichtsrat sind Letztere ein recht neues
Phänomen. Noch 2006 kommentierte der mittlerweile selbst gebrandmarkte2 ehe-

1 Statt vieler Frank, S. 26 ff.; Koslowski, S. 7 ff.; zu den Aufsichtsbehörden Andrae/Geb-
hard/Manger-Nestler u.a., in: Grieser/Heemann, 2016, Kap. III, Europäische Aufsichtsbe-
hörden, Rn. 57 ff.; zu den Rechtsquellen van Rijn/Wojcik, in: Grieser/Heemann, 2016, Kap. II
Rn. 29 ff.; Lehmann/Manger-Nestler, ZBB 2011, 2 (2 ff.); Berger, WM 2015, 501 (501 ff.);
Thiele, GewArch 2015, 111 (111 ff.); Thiele, GewArch 2015, 157 (157 ff.).

2 Thomas Middelhoff machte in den letzten Jahren vornehmlich wegen der Insolvenz der
unter seiner Leitung stehenden Arcandor AG sowie seiner mittlerweile rechtskräftigen Ver-
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malige Manager Thomas Middelhoff die Anforderungen an Aufsichtsräte mit fol-
genden Worten:

„Es gibt drei Berufe, die man nicht erlernen muss: Den des Ehemannes, des Politikers und
des Aufsichtsrates. Zumindest letzteres sollte sich ändern.“3

Middelhoffs Forderung entsprechend hat sich „letzteres“ jedenfalls in der Fi-
nanzbranche durch den mit Wirkung zum 01. Januar 2014 durch das CRD IV-Um-
setzungsgesetz4 neu gefassten § 25d KWG scheinbar geändert. Zwar ist die Tätigkeit
als Aufsichtsrat immer noch kein Lehrberuf, aber immerhin zeichnet sich eine zu-
nehmende Professionalisierung ab. Stellvertretend für viele andere Neuerungen kann
diese Regelung als Beispiel für die Aktualität der Diskussion gesehen werden; das
gilt gleichermaßen für qualitative Anforderungen bezüglich der Überwachungstä-
tigkeit desAufsichtsrats und auch für Vorgaben für die Geschäftsleiter eines Instituts.

Von besonderer praktischer Relevanz sind die verschiedenen gesetzlichen und
untergesetzlichen Vorgaben für die Haftung der Organmitglieder gegenüber den
Instituten. Diese Organhaftung steht unabhängig von der Branche seit langer Zeit
verstärkt in der rechtswissenschaftlichen Diskussion, die durch die Zunahme ent-
sprechender Organhaftungsverfahren immer mehr aus der theoretischen Ebene5 in
die praktische herauswächst.6 Seit der Finanzkrise gilt dies umso mehr für die Fi-

urteilung wegen Untreue und Steuerhinterziehung 2014 Schlagzeilen, dazu statt vieler die
Übersichten des Spiegel sowie der Süddeutschen Zeitung, abrufbar unter http://www.spiegel.de/
thema/thomas_middelhoff/ und http://www.sueddeutsche.de/thema/Thomas_Middelhoff [zu-
letzt aufgerufen am 05.02.2018].

3 Die Worte wählte Thomas Middelhoff bei einem Vortrag im Jahr 2006 im Rahmen der
Eröffnung des Instituts für Corporate Governance an der UniversitätWitten/Herdecke; hierüber
berichtend siehe beispielsweise der Spiegel unter http://www.spiegel.de/wirtschaft/karstadtquel
le-chef-middelhoff-kritisiert-aufsichtsraete-a-417798.html [zuletzt aufgerufen am 05.02.2018].

4 Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie 2013/36/EU über den Zugang zur Tätigkeit von
Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen und zur
Anpassung des Aufsichtsrechts an die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 über Aufsichtsanfor-
derungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen (CRD IV-Umsetzungsgesetz) vom
28. August 2013, BGBl. I S. 3395 ff.

5 In Deutschland ist die Zahl der Organhaftungsverfahren seit jeher eher gering. Bereits seit
Jahren haben Rechtsprechung und Gesetzgebung durch das Drehen verschiedener Stell-
schrauben versucht, eine breitere Verfolgung von Ersatzansprüchen herbeizuführen. Siehe dazu
unter anderem die Abhandlungen zum UMAG bei Pfitzer/Oser/Orth, S. 175 ff.

6 Als aktuelles Beispiele mögen hier der Fall „Breuer“ der Deutschen Bank (1.) sowie die
Cum-Ex-Klage der Hypovereinsbank vor dem LG München I (2.) dienen:
1. Der Aufsichtsrat der Deutschen Bank nahm jüngst den ehemaligen Vorstandsvorsitzenden

Rolf Breuer in Haftung, da dieser der Bank einen Schaden durch ein von ihm gegebenes
Interview zur finanziellen Lage der Kirch-Gruppe herbeigeführt habe. In einem Vergleich
verpflichtete sich Breuer zur Zahlung von 3,2 Millionen Euro, hierüber berichtend der
Spiegel (Artikel vom31.03.2016), abrufbar unter http://www.spiegel.de/wirtschaft/unterneh
men/kirch-pleite-rolf-breuer-zahlt-3-2-millionen-euro-an-deutsche-bank-a-1084788.html
[zuletzt aufgerufen am 05.02.2018].

2. Der Aufsichtsrat der Hypovereinsbank verklagte drei ehemalige Vorstände wegen frag-
würdiger Geschäfte im vergangenen Jahrzehnt. Anlässlich eines Termins zur mündlichen
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