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A. Einleitung

Die Finanzkrise hat Unzulanglichkeiten in der Aufsicht Uber Banken,
Versicherungen und Wertpapiermarkte in  zahlreichen Landern,
einschlieBlich der EU-Mitgliedstaaten offengelegt. Gravierender noch in
einem Binnenmarkt mit weitgehend integrierten Finanzmarkten erwiesen
sich die grenzuberschreitenden Verbindungen als brichig, wurden
internationale Finanzgruppen in der Krise in zum Teil ungeordneten
Verfahren wieder in ihre nationalen Bestandteile zerlegt, und das
Krisenmanagement im Wesentlichen national betrieben - ebenso wie die
Ausweitung der Einlagensicherung oder das Verbot ungedeckter
Leerverkaufe bestimmter Finanztitel.

Unter dem Eindruck dieser ernlchternden Erfahrung setzte die
Kommission eine Expertengruppe unter Vorsitz von Jacques de Larosiere
ein, um Vorschlage zur Starkung der Finanzmarktregulierung und die
Zusammenarbeit der Aufseher in Europa zu entwickeln. In ihrem Bericht
vom Februar 2009 empfahl die Gruppe unter anderem die Einrichtung
eines Europaischen Rates fir Systemrisiken, und dreier EU-Behdrden zur
Koordinierung der Aufsicht Uber einzelne Bank- und Versicherungsinstitute

sowie die Wertpapiermarkte.!

Ministerrat und Europadisches Parlament folgten diesem Vorschlag, und am
16. Dezember 2010 traten die Grundungsrechtsakte des Europaischen
Rates fiir systemische Risiken (European Systemic Risk Board, ESRB),?
der Europdischen Bankenaufsichtsbehérde (EBA)?, der Européischen

Aufsichtsbehérde flr das Versicherungswesen und die Dbetriebliche

1 Bericht der Larosiére Gruppe vom 25.Februar 2009,
http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/de_larosiere_report_de.pdf

2 Verordnung (EU) Nr. 1092/2010 des Européischen Parlaments und des Rates vom 24.
November 2010 Uber die Finanzaufsicht der Europadischen Union auf Makroebene und zur
Errichtung eines Europaischen Ausschusses flir Systemrisiken, Abl. L331/1 vom
15.12.2010, sowie Verordnung (EU) Nr. 1096/2010 des Rates vom 17. November 2010
zur Betrauung der Europaischen Zentralbank mit besonderen Aufgaben bezlglich der
Arbeitsweise des Europaischen Ausschusses flr Systemrisiken, Abl. L331/162 vom
15.12.2010.

3 Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europédischen Parlaments und des Rates vom 24.
November 2010 zur Errichtung einer Europdischen Aufsichtsbehdrde (Europaische
Bankenaufsichtsbehorde), Abl. L331/12 vom 15.12.2010.



Altersvorsorge (European Insurance and Occupational Pensions Authority,
EIOPA)* und der Europdischen Wertpapieraufsichtsbehérde (European
Securities and Markets Authority, ESMA)® in Kraft. Seit dem 1. Januar
2011 haben diese Einrichtungen, ihre Arbeit aufgenommen.

Warum benétigt die EU eine neue Finanzaufsichtsarchitektur?

Erstens fehlte es den Aufsehern am "Blick fur das Ganze”. Sie
konzentrierten sich auf die durch die Tatigkeit einzelner Banken
entstehenden Risiken, vernachlassigten aber die Gefahr, dass auch durch
die aggregierten Entwicklungen auf den Finanzmarkten erhebliche Risiken
far die Stabilitat von Finanzinstituten entstehen kénnen.

Vor allem in Europa hielt zudem die national organisierte Aufsicht nicht
mit der zunehmenden Integration der Finanzmarkte Schritt.® Aufsehern
fehlte oft Information dber die Tatigkeit der Banken in anderen
Mitgliedstaaten, abweichende Aufsichtspraktiken liefen zunehmend Gefahr
von Finanzmarktakteuren ausgenutzt zu werden, und in
grenzuberschreitenden Fallen hatten die nationalen Aufsichtsbehdrden
keine Mdglichkeit, gemeinsam zu entscheiden.

Als die Krise schlieBlich ausbrach, waren die Aufseher unzureichend darauf
vorbereitet. Es fehlten belastbare Koordinierungsverfahren ebenso wie

Mechanismen zum Informationsaustausch.

Nationale Aufsichtsbehdrden koordinieren sich zwar seit Langem in drei,
im Rahmen des sogenannten Lamfalussy-Verfahrens geschaffenen

Ausschiissen fir die Zusammenarbeit der Finanzaufsichtsbehdrden.” Aber

* Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des Europédischen Parlaments und des Rates vom 24.
November 2010 zur Errichtung einer Europdischen Aufsichtsbehorde (Europaische
Aufsichtsbehérde fir das

Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung), Abl. L331/48 vom
15.12.2010

> Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Européischen Parlaments und des Rates vom 24.
November 2010 zur Errichtung einer Europaischen Aufsichtsbehdérde (Europaische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdérde), Abl. L331/84 vom 15.12.2010.

® siehe zum Stand der EU-Finanzmarktintegration den Europédischen Finanzstabilitéts-
und Integrationsbericht 2010 vom 08.04.2011, SEC(2011) 489.

/ EU-Beschluss (2004/5/EG) zur Einsetzung des Ausschusses der europdischen
Bankenaufsichtsbehoérden; EU-Beschluss (2004/6/EG) zur Einsetzung des Ausschusses



ein solches Forum der rein informellen Zusammenarbeit erwies sich in der
Krise als unzureichend.
Die Ziele der neuen Finanzaufsichtsarchitektur kénnen daher wie folgt
zusammengefasst werden: 8
» Adaquate Aufsicht Uber systemische Risiken
» Gleichwertige Aufsichtsregeln, -befugnisse und Sanktionen in allen
EU Mitgliedstaaten (“single rulebook”)
» Verbesserung von Kooperation und Informationsaustausch zwischen
nationalen Aufsehern
»  Ermdglichung gemeinsamer Entscheidungen der Aufsichtsbehdrden
innerhalb der EU

Dieser Beitrag konzentriert sich im Folgenden auf die Vorstellung der
Struktur der drei neuen EU-Aufsichtsbehdérden, die weitgehend parallel

aufgebaut sind.

B. Ubersicht iiber die neuen EU-Aufsichtsbehérden

Anders als die bisherigen Aufsichtsausschiisse sind die neuen
Aufsichtsbehérden von den EU-Institutionen wie von den Mitgliedstaaten
unabhangige Einrichtungen mit selbstandiger Rechtspersdnlichkeit, die
gegenuber Ministerrat und Europaischem Parlament rechenschaftspflichtig
sind (Art. 1(5), 3, 5 der jeweiligen Grindungsverordnungen). Dies spiegelt
auch die internationalen Standards flr die Unabhangigkeit von
Finanzaufsichtsbehdrden wider.’ Die Behdrden sind Teil des Européischen
Systems der Finanzaufsicht (Art. 2 der Grindungsverordnungen), das aus
den drei Behdrden, dem ESRB, sowie den nationalen Aufsichtsbehdrden

besteht. Grundgedanke dieses Netzwerks st es, die tagliche

der europaischen Aufsichtsbehérden fir das Versicherungswesen und die betriebliche
Altersversorgung;

EU-Beschluss (2004/7/EG) zur Einsetzung des Ausschusses der europdischen
Wertpapierregulierungsbehérden.

8  Kommissionsmitteilung  “Europdische Finanzmarktaufsicht” vom  25.5.2009,
KOM(2009)252 endg.

° Siehe etwa die 25 Core Principles for Effective Banking Supervision des Baseler
Ausschusses fir Bankenaufsicht von 1997, http://www.bis.org/publ/bcbs30a.pdf



Bankenaufsicht bei nationalen Aufsichtsbehdérden zu belassen; diese aber
durch eine gemeinsame Entscheidungsstruktur effektiv und verbindlich zu
koordinieren. Die Netzwerkstruktur spiegelt sich auch in der
Zusammensetzung des flr alle finanzaufseherischen Entscheidungen
zustandigen zentralen Entscheidungsorgans der drei Behérden wider: Der
Rat der Aufseher besteht jeweils aus den Leitern der 27 Aufsichtsbehdrden
der Mitgliedstaaten, die je nach Sachbereich mit einfacher oder
qualifizierter Mehrheit entscheiden (Art. 40 der Grindungsverordnungen).
Nach auBen vertreten werden die Behdérden vom Vorsitzenden, einer
unabhangigen Persdnlichkeit, die dieses Amt hauptamtlich wahrnimmt
(Art. 48 der Grundungsverordnungen). Der Vorsitzende wird aufgrund
eines offenen Auswahlverfahrens vom Rat der Aufseher ernannt, wobei
dem Europdischen Parlament ein Widerspruchsrecht innerhalb eines
Monats nach der Ernennung zusteht. Ein aus Vorsitzendem, sechs
Mitgliedern des Rats der Aufseher sowie eines Vertreters der Europaischen
Kommission bestehender Verwaltungsausschuss soll Uberprifen, dass die
Behdrde ihre Aufgaben ordnungsgemaB wahrnimmt (Art. 45). SchlieBlich
ist ein ebenfalls hauptamtlicher Exekutivdirektor far die
verwaltungsmaBige Leitung der Behoérde zustandig. Daneben steht jeder
Behdrde eine aus Interessenvertretern des maBgeblichen Sektors
zusammengesetzte Interessengruppe beratend zur Seite (Art. 37). Die
drei Behdrden arbeiten in einem Ubergreifenden gemeinsamen Ausschuss
zusammen (Art. 54). Ein gemeinsamer Beschwerdeausschuss kann gegen

Entscheidungen der Behdérden angerufen werden (Art. 58).

Die wichtigsten Befugnisse der Behérden Ilassen sich wie folgt

zusammenfassen:

» Entwicklung von  technischen  Standards, Leitlinien und
Empfehlungen (Art. 10-16)

» Uberwachung der Einhaltung von EU-Regeln durch nationale
Aufsichtsbehdérden (Art. 17)



» Beilegung von Meinungsverschiedenheiten zwischen nationalen
Aufsehern (Art. 19)

» Koordinierung im Krisenfall - soweit vom Rat beauftragt mit
verbindlichen Vorgaben (Art. 18)

» Verbraucherschutz und Kontrolle von Finanzprodukten (Art. 9)

» Teilnahme an und Koordinierung der in sektorellen Rechtsakten
geschaffenen Aufsichtskollegien (Art. 21)

» Uberwachung des von grenziiberschreitenden Finanzgruppen
ausgehenden Systemrisikos, Beitrag zur Entwicklung von
Garantiesystemen sowie Rettungs- und Sanierungsverfahren (Art.
22-27).

Die neuen Aufsichtsbehorden sind wie schon Zuvor die

Aufsichtsausschuisse in London, Paris und Frankfurt angesiedelt.

C. Vertragsrechtliche Grundlagen

Der EU-Vertrag beinhaltet keine spezifische Rechtsgrundlage flr eine EU-
Finanzmarktpolitik. Allerdings ist zur Schaffung eines Binnenmarkts fir
Finanzdienstleistungen seit vielen Jahren ein umfangreiches Regelwerk
entstanden, dass in zahlreichen Rechtsakten die nationalen
Finanzmarktregeln koordiniert, um die Niederlassungsfreiheit und die
Dienstleistungsfreiheit zu verwirklichen (Art. 53 und 62 AEUV),!° und die
EU hat verschiedene Regeln zur Angleichung der

Finanzmarktgesetzgebung auf Grundlage der allgemeinen

10 Siehe etwa Richtlinie 2006/48/EG des Européaischen Parlaments und des Rates

vom 14. Juni 2006 Uber die Aufnahme und Ausiibung der Tatigkeit der Kreditinstitute
(Neufassung), abl 177/1 vom 30.6.2006; Richtlinie 2009/138/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 25. November 2009 betreffend die Aufnahme und
Ausibung der Versicherungs- und der Rilckversicherungstatigkeit (Solvabilitat II)
(Neufassung), Abl. L335/1 vom 17.12.2009; Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 Uber Markte flr Finanzinstrumente, Abl.
L145/1 vom 30.4.2004; Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften
betreffend bestimmte Organismen flir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW),
Abl. L302/32 vom 17.11.20009.



Rechtsangleichungskompetenz geschaffen (Art 114 AEUV).!! Nach der
Rechtsprechung des EuGH kann der EU-Gesetzgeber denn auch Art. 114
AEUV zur Schaffung einer Gemeinschaftseinrichtung flr notwendig
erachten, deren Aufgabe es ist, in Situationen, in denen der Erlass von
nicht zwingenden Begleit- und RahmenmaBnahmen zur Erleichterung der
einheitlichen Durchfihrung und Anwendung von auf diese
Rechtsgrundlage gestltzten Rechtsakten geeignet erscheint, zur
Verwirklichung des Harmonisierungsprozesses beizutragen.?
Dementsprechend sind die neuen Aufsichtsbehérden auf Art. 114 AEUV als
Rechtsgrundlage gestltzt. Das spiegelt sich auch in der Definition ihres
Tatigkeitsbereiches wider, der auf den Anwendungsbereich der
spezifischen im Finanzmarktbereich erlassenen EU-Rechtsakte beschrankt

ist (siehe Art 1(2) der Grindungsverordnungen).

Neben der Rechtsgrundlage waren bei der Schaffung der neuen Behdrden
auch vertragsrechtliche Grenzen der Befugnisiubertragung an nicht im EU-
Vertrag verankerte Einrichtungen zu Dberlcksichtigen. Nach der
Rechtsprechung des EuGH in der Rechtssache Meroni kdnnen an solche
Einrichtungen nur  « genau umgrenzte  Ausflihrungsbefugnisse »
Ubertragen werden, deren Ausubung einer « strengen Kontrolle im
Hinblick auf die Beachtung objektiver Tatbestandsmerkmale unterliegt ».!3
Nicht Ubertragen werden kdénnen demgegeniber « Befugnisse, die nach

freiem Ermessen auszuiben sind, einen weiten Ermessensspielraum

11 Siehe etwa Richtlinie 2003/6/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 28.
Januar 2003 Uber Insider-Geschafte und Marktmanipulation (Marktmissbrauch), Abl.
96/16 vom 12.4.2003; Richtlinie 2004/109/EG des Europadischen Parlaments und des
Rates vom 15. Dezember 2004 zur Harmonisierung der Transparenzanforderungen in
Bezug auf Informationen Uber Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem
geregelten Markt zugelassen sind, Abl. L390/38 vom 31.12.2004; Richtlinie 2003/71/EG
des Europaischen Parlaments und des Rates vom 4. November 2003 betreffend den
Prospekt, der beim o6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum
Handel zu veroffentlichen ist, L345/64 vom 31.12.2003; Verordnung (EG) Nr.
1060/2009 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 Uber
Ratingagenturen, Abl. L302/1 vom 17.11.2009;

12 EuGH, Rechtssache C-217/04, Vereinigtes Kénigreich |/ Europdisches Parlament und
Rat, Slg. 2006 S. 1-03771, Tz 44.

13 EuGH, Rechtssache 9-10/56, Meroni / Hohe Behérde der Europdischen Gemeinschaft
flir Kohle und Stahl, Slg. 1985, S. 53, 81.



voraussetzen » und je nach der Art ihrer Ausliibung die « Verwirklichung
einer ausgesprochenen Wirtschaftspolitik ermdglichen ». Die Rechtssache
Meroni betraf die Ubertragung von Befugnissen zur Festsetzung einer
Stahlabgabe durch die im Rahmen des EGKS-Vertrages tatige hohe
Behdrde auf eine private Einrichtung. Die dabei aufgestellten Grundsatze
sind aber im Folgenden von der Rechtsprechung flr die Beantwortung der
grundsatzlichen, auch demokratietheoretisch relevanten Frage
herangezogen worden, in welchem MaBe Befugnisse auf nicht unmittelbar
demokratische, rechenschaftspflichtige Einrichtungen Ubertragen werden
kénnen.

So bestatigte der EuGH die Meroni-Prinzipien in Tralli**, und wandte sie
auf die Delegation interner Rechtssetzungsbefugnisse durch die EZB auf
deren Verwaltungsausschuss an, die danach als rechtmaBig befunden
wurde.

In der Rechtssache Alliance for Natural Health'®>, bewertete der
Gerichtshof auf der gleichen Grundlage die RechtmaBigkeit einer EU-
Richtlinie, die der Kommission Befugnisse zur Abanderung einer im
Anhang der Richtlinie befindlichen Liste Ubertrug und bejahte diese.

In der Rechtssache FMC!® hatte der Gerichtshof iiber die Befugnisse der
Europdischen Lebensmittelsicherungsbehérde zu entscheiden und zog
dazu ebenfalls die Meroni-Grundsatze heran.

Es lasst sich schlussfolgern, dass die Meroni-Grundsatze auch heute bei
der Ubertragung von Befugnissen auf nicht im Vertrag vorgesehene
Einrichtungen zu beachten sind. Der EU-Gesetzgeber hat sich denn auch
im Rahmen des Gesetzgebungsverfahrens fur die Grindungsrechtsakte
intensiv. um die Beachtung der von der Rechtsprechung gezogenen

Grenzen bemuht.

14 EuGH, Rechtssache C-301/02 P. Tralli / EZB, Slg. 2005, S. 1-4071, Tz. 41-46.

15 EuGH, verbundene Rechtssachen C-154 und C-155/04, Alliance for Natural Health /
Secretary of State for Health, Slg. 2005, S. 1-4071, Tz. 90-93.

16 GEI, Rechtssache T-311/06, FMC Chemical und Arysta Lifesciences / EFSA, Beschluss
vom 17. Juni 2008, ABI. C 209 vom 15.8.2008, S. 53, T7z. 66.



D. Befugnisse der neuen Behorden im Lichte der
vertragsrechtlichen Grundlagen

Wie spiegeln sich die Aufgaben der neuen Behdérden und die

vertragsrechtlichen Grenzen in der Ausgestaltung einzelner Befugnisse der

Behorden wider?

I. Technische Standards

Um die Gleichwertigkeit von Aufsichtsregeln, -befugnissen und Sanktionen
in allen EU Mitgliedstaaten nicht nur auf der gesetzgeberischen Ebene,
sondern auch bei der Anwendung der EU-Rechtsakte zu gewahrleisten,
entwickeln die neuen Behdrden in den in sektoriellen Rechtsakten im
Einzelnen umrissenen Bereichen!’ technische Standards, die als
Verordnungen oder Entscheidungen in den Mitgliedstaaten unmittelbar
anwendbar sind (Art. 10-15). Das geht in einem wesentlichen Punkt tGber
die schon bisher von den Aufsichtsausschissen entwickelten
unverbindlichen Richtlinien und Empfehlungen (in Art. 16 auch weiterhin
vorgesehen) hinaus, die leider in der Praxis nicht immer die notwendige
Beachtung fanden.

Nach Art. 290 und 291 AEUV ist eine Delegierung von Befugnissen zur
Annahme von Rechtsakten mit allgemeiner Geltung nicht wesentlicher
Vorschriften ausdricklich nur an die Kommission und nur in engen
Grenzen vorgesehen. Eine Delegierung derartiger Befugnisse an andere
Einrichtungen ginge nach allgemeiner Ansicht Uber das im Rahmen der

Meroni-Rechtsprechung Zulassige hinaus. Daher ist die Annahme der von

17" Siehe insbesondere Anderung dieser Rechtsakte durch Richtlinie 2010/78/EU des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Anderung der
Richtlinien 98/26/EG, 2002/87/EG, 2003/6/EG, 2003/41/EG, 2003/71/EG, 2004/39/EG,
2004/109/EG, 2005/60/EG, 2006/48/EG, 2006/49/EG und 2009/65/EG im Hinblick auf
die Befugnisse der Europaischen Aufsichtsbehoérde (Europaische
Bankenaufsichtsbehérde), der Europaischen Aufsichtsbehorde (Europaische
Aufsichtsbehdrde flir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung) und
der Europdischen Aufsichtsbehoérde (Europaische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehoérde), ABI. L 331 vom 15.12.2010, S. 120-161; sowie KOM/2011/0008
endg., Vorschlag fir eine Richtlinie des Europadischen Parlaments und des Rates zur
Anderung der Richtlinien 2003/71/EG und 2009/138/EG im Hinblick auf die Befugnisse
der Europaischen Aufsichtsbehérde flr das Versicherungswesen und die betriebliche
Altersversorgung und der Europdischen Wertpapieraufsichtsbehérde.



den neuen Behdrden entwickelten Entwdurfe flr technische Standards der
Kommission vorbehalten, die im Rahmen eines genau umrissenen
Verfahrens auch Anderungen an den Entwiirfen vornehmen kann.!® Die
Standards werden entweder als delegierte Rechtsakte nach Art. 290 AEUV
(technische Regulierungsstandards, Art. 10-14 der
Grundungsverordnungen) oder als Durchflihrungsrechtsakte nach Art. 291
AEUV (technische Durchfihrungsstandards, Art. 15 der
Grindungsverordnungen) angenommen. Far technische
Durchfihrungsrechtsakte ist schlieBlich ein Widerspruchsrecht von

Ministerrat und Europaischem Parlament vorgesehen.

II. Entscheidungsbefugnisse im Einzelfall

Ohne eine effektive Koordinierung der Rechtsanwendung und Aufsicht im
Einzelfall kdnnten aber auch technische Standards keine einheitliche
Praxis bei der Anwendung von EU-Richtlinien und Verordnungen
gewahrleisten. Wie sich in der Finanzkrise gezeigt hat, kommt dieser
effektiven Aufsicht im Einzelfall gerade in der Finanzaufsicht eine zentrale
Rolle zu.

Mit Ausnahme weniger, eng umgrenzter Bereiche wie insbesondere den
Ratingagenturen werden die neuen Behdrden aber nicht in der
tagtaglichen Aufsicht tatig sein, die im Rahmen des Netzwerks den
nationalen Aufsichtsbehérden vorbehalten bleibt. Zur Angleichung der
Aufsichtspraxis haben die Behdrden daher unter bestimmten, begrenzten
Bedingungen auch Befugnisse, RechtsverstoBen durch nationale
Aufsichtsbehérden im Einzelfall nachzugehen, Meinungsverschiedenheiten
zwischen Aufsichtsbehdrden beizulegen und MaBnahmen im Krisenfall zu

treffen.

18 Sjehe allerdings auch die Kommissionserklarung zu dieser Sache (Ratsdokument
15647/10

ADD 1 vom 15.11.2010, http://register.consilium.europa.eu/pdf/de/10/st15/st15647-
ad01.del0.pdf ).
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Auch hier hat der EU-Gesetzgeber aber darauf geachtet, die Befugnisse
der Behdrden auf genau umgrenzte Ausflhrungsbefugnisse im Sinne der
Meroni-Rechtsprechung zu beschranken.

Dies zeigt sich etwa am Beispiel der Befugnisse der Behoérden zur
Gewahrleistung einer effektiven grenziberschreitenden Zusammenarbeit
von Aufsehern. Zahlreiche EU-Rechtsakte begriinden die Verpflichtung zu
einer derartigen Zusammenarbeit, etwa zum Informationsaustausch oder
zur gemeinsamen Ausflihrung von Inspektionen. FlUr grenziberschreitende
Finanzgruppen verpflichten dariber hinaus Rechtsakte wie die
Kapitalanforderungsrichtlinie'® oder Solvabilitat II°° zur Einrichtung von
Aufsichtskollegien, in denen die verschiedenen, fur die Aufsicht von
Mutter- und Tochtergesellschaften einer Finanzgruppe zustandigen

nationalen Aufseher zusammen arbeiten.

Nach Art. 21 der Grundungsverordnungen sind die Europaischen
Finanzaufsichtsbehdérden zunachst an der Arbeit dieser Kollegien zu
beteiligen, um zur Férderung und Uberwachung eines effizienten,
wirksamen und koharenten Funktionierens der Kollegien beizutragen und
die koharente Anwendung des Unionsrechts in diesen Aufsichtkollegien zu
férdern.

Lassen sich Meinungsverschiedenheiten Uber die Aufsicht einer Gruppe -
etwa Uber die Genehmigung eines internen Risikomodells einer
Bankengruppe nach Art. 129 der Richtlinie 2006/48/EU - nicht schon in
diesem Rahmen beilegen, so kann jede der betroffenen nationalen
Behdérden in den in der entsprechenden Richtlinie ausdrlcklich
vorgesehenen Fallen nach Art. 19 der Grindungsverordnung die

! Diese hat den betroffenen

zustandige EU-Aufsichtsbehérde anrufen.?
Behdrden im ersten Schritt eine Schlichtungsfrist zu setzen, innerhalb der

sie als Vermittlerin tatig wird (Art. 19(2)). Nur wenn dies ohne Erfolg

19 Richtlinie 2006/49/EU, Nachweis aaO, Art 129.

20 Richtlinie 2009/138/EU, Nachweis aaO, Art 237 ff.

21 Im hier angesprochenen Fall ist das in Art. 129(1) der Richtlinie in der durch Richtlinie
2010/78/EU geanderten Fassung vorgesehen.
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bleibt, kann die EBA im zweiten Schritt einen Beschluss mit verbindlicher
Wirkung fur die betreffenden zustandigen Behdrden fassen, mit dem diese
dazu verpflichtet werden, zur Beilegung der Angelegenheit bestimmte
MaBnahmen zu treffen oder von solchen abzusehen, um die Einhaltung
des Unionsrechts zu gewahrleisten (Art. 19(3)). Im erwahnten Beispiel hat
dann der Gruppenaufseher unter Beachtung der Entscheidung der EBA die
notwendigen MaBnahmen gegenlber dem betroffenen Finanzinstitut zu
treffen. Der Beschluss der EU-Behdrde nach Art. 19(3) ist also nur im
Verhaltnis zu den betroffenen nationalen Behérden verbindlich. Die
Verantwortung flir die letztendliche Entscheidung im Aufsichtsverhaltnis
mit dem Finanzinstitut liegt indes weiterhin bei den nationalen Behérden.

Es sollte zu erwarten sein, dass ein derartiger Beschluss einer EU-Behoérde
angesichts seiner ausdricklich verbindlichen Natur in aller Regel von den
betroffenen Aufsehern umgesetzt wird. Allerdings ware die Effektivitat der
EU-Behdrden gerade im schnelllebigen Finanzsektor fraglich, wenn bei
Nichteinhaltung dieser Verpflichtung als einziges Durchsetzungsmittel ein
Vertragsverletzungsverfahren nach Art. 258 AEUV gegen den
entsprechenden Mitgliedstaat durch die Kommission eréffnet werden
kdnnte, das mehrere Jahre dauern kann. Soweit es um die Umsetzung
einer unmittelbar anwendbaren EU-Verordnung geht, sind daher die EU-
Behdérden bei Nichtbeachtung ihres Beschlusses in diesem Fall
ausnahmsweise dazu befugt, einen Beschluss im Einzelfall an das
betreffende Finanzinstitut zu richten und es so dazu zu verpflichten, die
zur Einhaltung seiner Pflichten im Rahmen des Unionsrechts erforderlichen
MaBnahmen zu treffen. Die tagtagliche Finanzaufsicht verbleibt in den
Handen der nationalen Behérden. Nur im absoluten Ausnahmefall eines
seinen klaren Verpflichtungen zur Beachtung eines Beschlusses der EU-
Behdrden nicht nachkommenden Aufsehers schreiten diese ein um
sicherzustellen, dass keinerlei Zweifel an der Anwendung des EU-Rechts
durch alle Aufsichtsbehdrden in der EU bestehen. Damit wird auch das
Vertrauen ebendieser Aufsichtsbehdrden zueinander gestarkt, das flr eine

effektive Zusammenarbeit unerlasslich ist. SchlieBlich vermeidet dieser
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Mechanismus langwierige Streitigkeiten innerhalb der in den ESA-Gremien
vertretenen nationalen Behdrden, die die Arbeitsweise dieser Gremien
beeintrachtigen kénnten. Durch stufenweise, verhaltnismaBige, in ihren
einzelnen Schritten klar beschriebene, umgrenzte und an die
anzuwendenen Rechtsakte geknlipfte Interventionsbefugnisse der
Behdrden ist hier insgesamt ein Verfahren geschaffen worden, das eine
effektive Beilegung von Meinungsverschiedenheiten zwischen nationalen

Aufsichtsbehdérden gewahrleistet.

Klar umrissene und durch verfahrensmaBige Sicherungsstufen gegen
exzessiven Gebrauch gesicherte Befugnisse haben die neuen EU-Behérden
auch im Krisenfall. Uber eine rechtsunverbindliche Koordinierungsrolle
hinaus kénnen die Behérden hier nur tatig werden, wenn der Ministerrat in
einem an die Behdrden gerichteten Beschluss das Vorliegen einer
Krisensituation bestatigt (Art. 18(2) der Grindungsverordnungen). In
diesem Fall kdnnen die Behérden unter auBergewdhnlichen Umstande, die
ein koordiniertes Vorgehen der nationalen Behorden erfordern, die
zustandigen Behdrden durch Erlass von Beschlissen im Einzelfall dazu
verpflichten, gemaB3 den EU-Rechtsakten die MaBnahmen zu treffen, die
erforderlich sind, um auf solche Entwicklungen zu reagieren, indem sie
sicherstellen, dass Finanzinstitute und zustandige Behdrden die in den
genannten Rechtsvorschriften festgelegten Anforderungen erfillen.
Angesichts der potentiellen Haushaltsrelevanz von Krisenentscheidungen
gerade im Bankenbereich ist hier (ebenso wie flr die Beilegung von
Meinungsverschiedenheiten) eine zusatzliche Schutzklausel vorgesehen.
Wenn die Beschllisse der ESA nationale Haushaltsverantwortlichkeiten
verletzen, kénnen die betroffenen nationalen Aufseher die Umsetzung
verweigern und der entsprechende Mitgliedstaat kann den Ministerrat mit

der Sache befassen (zum Verfahren im Einzelnen siehe Art. 38).
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III. Ausnahmefall: Vollumfangliche Aufsichtsbefugnisse

Direkte und vollumfangliche Aufsichtsbefugnisse hat nur die ESMA Uber
Ratingagenturen, einer erst kidrzlich einer umfassenden Aufsicht
unterstellten Branche, die zudem auch im Krisenfall wohl kein Risiko flr
die offentlichen Haushalte der Mitgliedstaaten darstellt.?? Auch hier sind
die Befugnisse der ESMA klar umgrenzt und bis ins Detail geregelt (siehe
etwa Art. 23-24 sowie den Anhang der Verordnung, die die
Untersuchungsbefugnisse und die bei Rechtsverstdssen gegebenenfalls im
Einzelfall anzuwendenden Sanktionen und ihre Voraussetzungen

genauestens festlegen).

E. Fazit

Insgesamt sind die neuen EU-Finanzaufsichtsbehérden damit mit den
notwendigen Befugnissen ausgestattet, die Koordinierung zwischen
nationalen Aufsichtsbehérden und die einheitliche Anwendung des
EU-Finanzmarktrechts effektiv zu gewahrleisten. Die in den verschiedenen
Bereichen  vorgesehenen  Verfahren respektieren  sowohl das
Subsidiaritatsprinzip und die Zustandigkeiten der nationalen
Aufsichtsbehoérden fur die tagtagliche Finanzaufsicht, als auch die durch
den EU-Vertrag gesetzten Grenzen. Uber ihren Erfolg wird allerdings — wie
immer bei der Schaffung neuer Strukturen - die Praxis nach Grindung der
neuen Behdérden am 1.1.2011 entscheiden. Drei Jahre nach ihrer
Einrichtung ist eine umfassende Uberpriifung der Behérden durch die

Kommission vorgesehen, die insofern ein erstes Fazit erlauben wird.

22 Sjehe Verordnung des Europdischen Parlaments und des Rates zur Anderung der
Verordnung 1060/2009 Uber Ratingagenturen,
(http://register.consilium.europa.eu/pdf/de/10/pe00/pe00070-re01.del0.pdf, noch nicht
im Amtsblatt veroffentlicht).
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