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I. Wesentliche Regelungsgegenstande

Der Gesetzentwurf sieht im Schwerpunkt die Anderung folgender Gesetze vor:
des Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetzes — FMStFG (Artikel 1)
des Kreditwesengesetzes — KWG (Artikel 2)
des Finanzmarktstabilisierungsbeschl eunigungsgesetzes — FMSIBG (Arti-
kel 3).

Damit soll vor alem befristet die Moglichkeit geschaffen werden, im Falle einer sys-
temischen Krise erneut die Instrumente des FM StG zur Stabilisierung von Finanzin-
stituten einzusetzen: Garantien, Eigenkapitalhilfen, Risikotbernahmen und die Aus-
lagerung von (problematischen) Wertpapieren auf Abwicklungseinrichtungen (,, bad
banks*). Dafur sollen ein Garantierahmen von 400 Mrd. Euro und eine Krediter-

méchtigung von 80 Mrd. (gegenlber zuvor 70 Mrd. Euro) bereit gestellt werden.

Einen weiterer Schwerpunkt des Entwurfs bildet eine Erweiterung der Befugnisse der
Bundesanstalt fir Finanzdienstlei stungsaufsicht — BaFin zur Anforderung einer hohe-
ren Eigenmittel ausstattung im Einzelfall als nach der Solvabilitétsverordnung
(SolvV) oder nach § 45b KWG vorgesehen.

Die urspruinglich geplante zawangswei se Zufiihrung von Eigenmitteln ist im Entwurf
nicht mehr enthalten.

Dartiber hinaus sind eine Prézisierung der Aufsichtsbefugnisse des Bundesministers
der Finanzen sowie die zwingende Anordnung eines 6ffentlich-rechtlichen Amtsver-
haltnisses fur die Mitglieder des Leitungsausschusses der Finanzmarktstabilisie-

rungsanstalt vorgesehen.



Il1. Grundsétzliches

Der Gesetzentwurf ist ein Schritt in die richtige Richtung, 18sst aber noch wesentliche
Probleme der rechtlichen Regelungen zur Gewéhrleistung der ,, Stabilitét des Finanz-
systems* ungel 6st.

Immerhin bekennt er sich ausdriicklich dazu, dass es elne grundlegende Aufgabe des
Staates sei, eine mogliche Gefahrdung des Finanzsystems praventiv zu bekampfen;
auch schon bel einer lediglich ,, latenten Gefahr* (Punkt A, 2. Absatz). Die Stabilisie-
rung der Finanzmaérkte und der Institute, die auf ihm agieren, wird als das anerkannt,
was sieist, die Erflllung einer Staatsaufgabe mit hoheitlichen Mitteln. Insoweit folgt
der Entwurf folgerichtig dem Weg, der mit den Anderungen des K reditwesengesetzes
durch Artikel 2 des Restrukturierungsgesetzes vom 9. Dezember 2010 (BGBI. I,

S. 1900) und der Schaffung des Restrukturierungsfonds — mit weitreichenden Befug-
nissen — durch Artikel 3 desselben Gesetzes beschritten worden war.

Diein rascher Abfolge verabschiedeten Gesetze und ihre Novellierungen zeigen aber
auch, dass der Bundesgesetzgeber im Grundsatz anerkannt hat, dass sich die seit En-
de des zwanzigsten Jahrhunderts weitgehend unangefochten verfolgte Grundlinie im
Finanzmarktrecht, Deregulierung und Liberalisierung, als geféhrlicher und Uberaus
kostspieliger Irrweg entpuppt hat. Die unkritische Beseitigung oder grundlegende
Umgestaltung bewahrter Strukturen, nicht zuletzt des Pfandbriefgesetzes vom 22.
Mai 2005 (BGBI. I, S. 1373) und die leichtfertige Aufhebung gesetzlicher Garantien
fur die finanzielle Stabilitdt von Finanzinstituten zur Grundversorgung von Wirt-
schaft und Bevolkerung, haben keineswegs die regel maliig beschworene Starkung
des Finanzplatzes Deutschland bewirkt. Im Gegenteil haben sie das Gesamtsystem in
einem Ausmal3 destabilisiert, dass | etztlich immer wieder Unterstiitzungsmal3nahmen
von Seiten der offentlichen Hand a's unumganglich angesehen wurden. Die deregu-

lierte und privatisierte Finanzwirtschaft war dazu jedenfalls nicht mehr in der Lage.

Das gerne verwendete Konzept von der ,,regulierten Selbstregulierung” hat letztlich
dazu gefihrt, dass marktwirtschaftliche Sanktionsmechanismen im Bereich der Fi-

nanzmarkte weitgehend aul3er Kraft gesetzt wurden und an ihre Stelle unkoordinierte



ad-hoc Mal3nahmen der offentlichen Hand getreten sind, die den Wettbewerb verzer-
ren, soweit er Uberhaupt noch stattfindet — verbunden mit untberschaubaren Risiken
fur die 6ffentlichen Haushalte. Im Ergebnis haben die lange Zeit verfolgten Paradig-

men nicht zu mehr, sondern zu weniger Marktwirtschaft gefuhrt.

Es muss aber auch ein grundlegendes Marktversagen in Betracht gezogen werden.
Die Stabilitét des Finanzsystemsist ein offentliches Gut, ein Schutzgut im Sinne des
Gefahrenabwehrrechts. Aber auch der Schutz der Bevdlkerung vor den Folgen sys-
temisch verfehlter Geschaftspraktiken, die sie nicht durchschauen kann, gehort dazu.
Daswar seit Beginn des 19. Jahrhunderts eine gangige Erkenntnis. Sie scheint aber
gegen Ende des 20. Jahrhundertsin Vergessenheit geraten zu sein. Die in der Be-
grindung des Entwurfs verwendete polizeirechtliche Begrifflichkeit ist aber ein deut-

liches Anzeichen fur das Gberfallige Umdenken.

Finanzmarktrecht muss im Kern aber (wieder) as Recht der Gefahrenabwehr, als
(Sonder-)Ordnungsrecht verstanden werden, auch wenn das den betroffenen Kreisen
nicht gefallt. Nur so lassen sich die vielfaltigen Stabilisierungsmal3nahmen und der
Einsatz Uberaus umfangreicher offentlicher Mittel rechtfertigen. In diesem Sinne sind
auch die zur Finanzierung des Restrukturierungsfonds hoheitlich auferlegten Beitrage
zu verstehen, die as,, Lenkungssonderabgaben® nicht zuletzt der (praventiven) Ge-
fahrenabwehr dienen. Hinzu kommen die laufenden, aber bruchsttickhaften Verschar-
fungen der Anforderungen an Eigenkapital und Liquiditétsvorsorge der Kreditinstitu-
te. Auch siedienen — bei aler Unvollkommenheit — letztlich der Gefahrenabwehr im

traditionellen Sinne des Verwaltungsrechts.

Der Entwurf verfolgt dieses Ziel trotz zutreffender Ansétze aber nicht hinreichend
konseguent. Auch wird nicht die Gelegenheit genutzt grundlegende konzeptionelle
des (urspringlichen) Gesetzes und verfassungsrechtlich kaum haltbare Regelungen
zu beseitigen. Zudem sind die vorgeschlagenen Anderungen viel zu kompliziert und
vergrofiern, die ohnehin sténdig wachsende Komplexitét der Regelungen. Diese
Komplexitét ist aber ein wesentlicher Teil des Problems, das gel6st werden muss.

Die Reduktion der Komplexitét, nicht nur der sogenannten Finanzprodukte, sondern



auch der Rechtsvorschriften wére stattdessen dringend erforderlich.

[11. Einzelheiten

1. Die Organisation von Fond und Anstalt

Die Uberaus merkwirdige Konstruktion einer nicht-rechtsfahigen Anstalt , bei der
Deutschen Bundesbank®, die hoheitliche Aufgaben ,,im Namen“ eines Fonds wahr-
nimmt, der als (rechtlich unselbstandiges) Sondervermégen des Bundes vom Bun-
desminister der Finanzen verwaltet wird, ist schlechterdings nicht nachvollziehbar;
jedenfalls nicht nach den gangigen organisationsrechtlichen Prinzipien. Sieist allen-
falls mit den Auseinandersetzungen bei der Entstehung des Gesetzes zu erklaren,

aber nicht zu rechtfertigen.

Eine Hauptschwéche dieses Konstrukts ist durch das Gesetz zur Fortentwicklung der
Finanzmarktstabilisierung beseitigt worden: Die Finanzmarktstabilisierungsanstalt ist
nunmehr eine bundesunmittel bare juristische Person des 6ffentlichen Rechts. Es
bleibt allerdings die verquere Parall€litdt von (rechtsfahiger) Anstalt und (teilrechts-
fahigem) Fonds, 8 3 FMSIFG, in dessen (!) Namen die Anstalt ihre Aufgaben erflillt,
8§ 3aAbs. 2 Satz 1 FMStFG, obwohl die Verwaltung des Fonds dem Bundesminister
der Finanzen , obliegt*, 8 4 Abs. 1 Satz 4 FMStFG. Ohne Verrenkungen ist deshab
auch die Begrindung, die im Schrifttum gegeben wird, der Fonds verfiige Gber keine

Organe und misse sich deshalb der Anstalt bedi enen,” nicht nachvollziehbar.

Auch ist zu bezweifeln, dass durch die gewahlte Konstruktion die Kreditaufnahme-

grenzen von Art. 115 GG verfassungsrechtlich wirksam unterlaufen werden kénnen.

Sinnvoll wére es, die Anstalt mit der Verwaltung des Fonds zu beauftragen und in
eigenem Namen handeln zu lassen oder den Fonds als Rechtssubjekt auszugestalten

und ihn mit eigenen Organen zu versehen, damit er handlungsfahig ist.

! Becker/Mock, FM StFG, Kommentar, 2009, § 1-3 Rdn. 42.



2. Aufsicht Uber die Anstalt

Zweckaufsicht ist nach allgemeinen verwaltungsrechtlichen Grundsétzen umfassend.
Eine Klarstellung zum Gegenstand der Rechtsaufsicht ist Gberflissig. Allenfallsist
eine Prézisierung dahingehend sinnvoll, dass die Anstalt den ,, Weisungen der Auf-
sichtsbehdrde auch im Einzelfall unterliegt® und ,, ohne jede Einschréankung zu be-
richten hat“. , Der Aufsichtsbehorde ist unmittelbarer Zugang zu allen Informationen,

die im Rahmen ihres Geschéftsbetriebs anfallen, unmittelbar zugéanglich zu machen®.

3. Kontrolle durch den Bundesr echnungshof

Namentlich im Hinblick auf die Haftung des Bundes fiir den Fonds (§ 5 Satz 2
FMSIFG) ist aus verfassungsrechtlichen Griinden eine Kontrolle der Tétigkeit von
Fonds und Anstalt durch den Bundesrechnungshof unerlasslich. Eine dahingehende
verfassungsrechtliche Pflicht ist vom Verfassungsgerichtshof des Landes Nordrhein-
Westfalen in seinem Urtell vom 13. Dezember 2011 - bel vergleichbarer verfassungs-
rechtliche Lage — vor kurzem ausdriicklich bekraftigt worden (Az. VerfGH 11/10).

Vorschlag:

In 8 11 wird folgender Absatz 4 angeflgt:
» Der Bundesrechnungshof prift die Jahresrechnung sowie die Ordnungsméalidigkeit
und Wirtschaftlichkeit der Tétigkeit von Anstalt und Fonds. Die Prifung erstreckt
sich auch auf die zweckentsprechende und wirtschaftliche Verwendung der ge-
wahrten Unterstitzungsl eistungen durch die Empfanger, die insoweit der uneinge-

schrénkten Kontrolle durch den Bundesrechnungshof unterliegen.”

4. Kontrolle durch die Offentlichkeit

Dartiber hinaus sollte gepriift werden, ob nicht auch der Bundestag und die Offent-
lichkeit Gber die Adressaten von Unterstiitzungs el stungen und ihr Umfang entspre-
chend dem Vorbild der Vereinigten Staaten von Amerika zu informieren sind, sobald

der Stabilisierungszweck erreicht worden ist.



5. Satus der Mitglieder des Leitungsausschusses

Die Mitglieder des Leitungsausschusses, der nach § 3a Abs. 3 FMStFG die Anstalt
leitet und Dienstvorgesetzter ihres Personalsist, Gben ein 6ffentliches Amt mit ho-
heitlichen Befugnissen aus. Von daher ist es angezeigt, dass ihr Dienstverhaltnis zum
Bund zwingend 6ffentlich-rechtlich ausgestaltet wird. Fraglich ist jedoch, ob es dazu
der Statuierung eines komplizierten Sonderrechts bedarf. Sie kdnnten statt dessen zu
(Zeit-)Beamten des Bundes im Haupt- oder Nebenamt ernannt werden. Wenn ihre
vorzeitige Abberufbarkeit gewahrleistet werden soll, kdnnten sie zu politischen Be-
amten ernannt werden. Falls die Vorgaben des Beamtenbesol dungsrechts al's zu eng
empfunden werden und darum geht es nach der Gesetzesbegriindung im Wesentli-
chen, kénnte ihre Besoldung auch auf3erhalb des Besol dungsgesetzes geregelt werden
—notfalls durch privatrechtliche Vereinbarung wie bei den Mitgliedern des Vorstan-
des der Deutschen Bundesbank. Ob die Erforderlichkeit einer solchen Sonderbehand-

lung tatséchlich zu bejahen ist, diirfte aber alles andere al's sicher sein.

Der nach Artikel 1 Nr. 2 b einzufiigende Satz ist Uberfllssig.

6. Unterstutzung von Instituten

Das Gesetz macht den Einsatz von Mal3nahmen des Fonds zur Stabilisierung von
Instituten im Sinne von § 2 Abs. 1 des FM StFG von der Bereitschaft der Betroffenen
zur Mitwirkung abhangig. Die wesentlichen Instrumente, Garantien nach § 6
FMStFG, Rekapitalisierungen nach 8§ 7 FMStFG und Risikolbernahmen nach § 8
FMStFG kénnen eingesetzt werden, wenn die betroffenen Institute einen Antrag stel-
len, 84 Abs. 1 Satz 1 FMStFG. Diesist eine entscheidende Schwache des deutschen

Rechts — auch im Vergleich zum Ausland.

7. Beteiligungserwerb

Wenn sich der Fonds an Unternehmen beteiligt, muss er im Einzelnen Einfluss auf
die Geschéftstatigkeit nehmen kdnnen. Dazu ist es unerlasslich, dass er sich zwin-
gend umfassende Einflussrechte bei der Bewilligung einrdumen l&sst. Im Regelfall ist

eine stille Beteiligung kein akzeptabl es gesel | schaftsrechtliches Instrument. Im Re-



gelfal ist eine Beteiligung mit vollem Stimmrecht und el ne angemessene, regelmaldig
mehrheitliche Vertretung in den Aufsichtsgremien (Aufsichtsrat) vorzusehen. Nur so
lassen sich die eingegangenen finanziellen Risiken vor den Steuerzahlern und dem

Parlament rechtfertigen.

8. Kreditermachtigung
Der in Artikel 1 Nr. 14 vorgesehene neue Absatz 6 von 8 9 geht wohl von der impli-

ziten Annahme aus, dass eventuell eintretende Uberschreitungen der nach Art. 115
Abs. 2 GG zuléssigen Kreditaufnahme durch Satz 6 von Art. 115 Abs. 2 GG (Natur-
katastrophen, Notsituationen) gerechtfertigt sein konnten. Andernfalls wirde die
Vorgabe eines Tilgungsplans wenig Sinn machen. Auch die Begrtindung im Beson-
deren Teil des Entwurfsist insoweit nicht ganz eindeutig. Ob die V oraussetzungen
von Art. 115 Abs. 2 Satz 6 GG aber tatsachlich erflllt sind, ist indes fraglich.

9. Erweiterung der Befugnisse der BaFin

Der Entwurf sieht eine Erganzung und Prazisierung der bereitsim Jahre 2009 einge-
fuhrten Befugnisse der Bafin zur Festlegung hoherer Eigenmittel anforderungen vor.
In diesem Kontext soll sie auch erméchtigt werden, von einzelnen Instituten, tberge-
ordneten Unternehmen einer Institutsgruppe oder einer Finanzholding-Gruppe die

V orlage eines nachvollziehbaren Plan zur Verbesserung von Eigenkapital und Liqui-
ditét zu verlangen, wenn sie die neuen, erhdhten Anforderungen nicht einhalten. Vo-
raussetzung fur diese Mal3nahmen ist eine ,,drohende Stérung der Funktionsfahigkeit
des Finanzmarktes‘ oder eine Gefahr fir die Finanzmarktstabilitat”.

Diese zusétzlichen Eigenmittel sollen von den Kreditinstituten verlangt werden dir-
fen, die nach Einschézung von Bankenaufsicht und EBA , as prégend fur die Fi-
nanzmérkte in der Europaischen Union* angesehen werden. Auffalig ist, dass nicht
auf die ,, Systemrelevanz” abgestellt wird, sondern auf den nicht wesentlich schérfe-
ren Begriff , prégend”. Zusétzlich soll es noch darauf ankommen, ob sie deshalb eine
besondere V erantwortung tragen. Diese Verantwortung soll in zweifacher Hinsicht
bestehen:



1. gegeniiber den Glaubigern im Hinblick auf die anvertrauten Vermogenswerte
2. asMarktteilnehmer mit préagendem Einfluss auf die Funktionstlichtigkeit und
das Vertrauen in die Stabilitét der européischen Geld- und Kapitalmérkte.

Der mit dieser Regelung verfolgte Zweck leuchtet ein. Die legislatorische Umsetzung
ist jedoch fragwirdig. Der Wortlaut der Vorschrift ist unstrukturiert und nur sehr
schwer erfassbar. Er enthalt in wichtigen Teilen nur tautol ogisch Umformungen von
Annahmen. Die neue Kategorie einer ,, besonderen Verantwortung” ist konturlos und

offnet die Tur fur beliebige Wertungen der Anwender.

10. Fehlen einer Befugnis zur einseitigen Anordnung von Unter stiitzungsl ei stungen

Die ursprunglich erwogene Erméchtigung der BaFin zur zwangswei sen Durchset-
zung von stabilisierenden Mal3nahmen, namentlich zur Anordnung einer
Zwangsrekapitalisierung ist nicht in den Entwurf aufgenommen worden. Diese bildet
aber - auch nach den auslandischen Erfahrungen - einen wesentlichen Baustein fir
die Stabilisierung des Finanzsystems, namentlich des Bankensystems. Dabei ist aber
unbedingt darauf zu achten, dass es nicht ,,die“ Banken gibt, sondern das es erhebli-
che Unterschiede zwischen den verschiedenen Arten von Banken und Bankengrup-
pen gibt, namentlich in Deutschland. Sie haben sich auch als sehr unterschiedlich

stabil im Verlauf der gegenwartigen Krise erwiesen.

Es bieten sich grundsétzlich zwei Wege an, um zu einer zwangsweisen Kapitalisie-
rung zu gelangen:
Entweder werden die in Artikel 2 Nr. 1 des Entwurfs vorgezeichneten Instru-
mente ausgeweitet und verschéarft oder
eswird 84 Abs. 1 Satz 1 FMStFG modifiziert.
Im zweiten Fall misste auf das Antragserfordernis verzichtet werden. Dieser Weg

durfte vorzuziehen sain.

Vorschlag:
Die Vorschrift hétte dann folgen Wortl aut:
, Uber die vom Fonds geméR den 88 5a, 6, 7 und 8 vorzunehmenden Stabili-



sierungsmal3nahmen entscheidet das Bundesministerium der Finanzen. Unter
Wahrung des V erhal tnismél3igkel tsgrundsatzes darf auch gegen den Willen

der Betroffenen eine solche Mal3nahme angeordnet werden.”

Die bisherigen Sétze 2-5 werden Sétze 3-6.

Frankfurt, den 22. Januar 2012

Prof. Dr. Dr. h.c. Helmut Siekmann



