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Vorwort
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Dank gebührt zunächst meinem Doktorvater, Prof. Dr. Alexander Thiele, der 
mir in allen Phasen der Dissertation mit klugem Rat zur Seite gestanden hat. 
Seine Entschlussfreude und Tatkraft werde ich in guter Erinnerung behalten. Für 
die zügige Erstellung des Zweitgutachtens danke ich Prof. Dr. Gerald Spindler.

Auch der Stiftung Kapitalmarktrecht für den Finanzstandort Deutschland 
bin ich zu Dank verpflichtet, die mich während der Entstehung dieser Arbeit 
mit einem Dissertationsstipendium unterstützt hat. Die Stiftung Geld und Wäh-
rung fördert die Veröffentlichung dankenswerterweise mit einem Druckkosten-
zuschuss.

Die Dissertation entstand während meiner Zeit als Wissenschaftlicher Mit-
arbeiter der Kanzlei Linklaters LLP in Frankfurt am Main. Die drei Jahre als Teil 
der dortigen Financial Regulation Group werde ich als frohe und lehrreiche Zeit 
in Erinnerung behalten, die meine Arbeitsweise, wie ich nun im Nachhinein er-
kennen darf, von allen Ausbildungsstationen wohl am meisten geprägt hat. Hier 
meine Promotionszeit verbracht zu haben, kann ich daher nur als Glücksfall be-
zeichnen. Dafür herzlichen Dank, FRG.

Besonders bedanken möchte ich mich auch bei meiner Familie, meinen El-
tern Anette und Andreas Böhm und meinem Bruder Christian Böhm, die meine 
Ausbildung erst ermöglicht haben und auf deren Rückhalt ich immer vertrauen 
konnte. Ihre Unterstützung in dieser Zeit wird mir stets als Vorbild in Erinne-
rung bleiben. 

Großen Dank schulde ich zudem Elisabeth Völler, der die vielen Stunden, 
die meine Ausbildung und Promotion bis zum Schluss in Anspruch genommen 
haben, eigentlich zugestanden hätten. Nicht zuletzt ihrer Geduld und ihrer Auf-
munterung habe ich es zu verdanken, nun mit Freude auf meine Promotionszeit 
zurückblicken zu können. Ihr ist diese Arbeit gewidmet.

Frankfurt am Main, im Frühjahr 2022 Clemens Böhm
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Einführung

Die Anteilseignerkontrolle als Gegenstand der Betrachtung

In einem bemerkenswerten Kontrast zu den meisten Bereichen staatlicher Wirt-
schaftsregulierung erstreckt sich der Regelungsanspruch des Bankaufsichts-
rechts auch auf die Eigentümer der beaufsichtigten Unternehmen. Wer sich an 
einer Bank beteiligen will, sei es bei ihrer Gründung oder sei es später durch 
einen Beteiligungserwerb, muss sich daher einer Überprüfung durch die zu-
ständigen Aufsichtsbehörden unterziehen. Als gesetzliche Eingriffsschwelle 
dient der Wert von zehn Prozent des Kapitals oder der Stimmrechte, die so-
genannte bedeutende Beteiligung. Ausgelöst wird diese Überprüfung im Falle 
der Neugründung durch den Erlaubnisantrag nach § 32 des Kreditwesengeset-
zes (KWG), im Falle des Beteiligungserwerbs hingegen durch eine Anzeige 
des Erwerbsinteressenten, § 2c KWG. Anzeigepflichtig sind auch Dritte, denen 
die Beteiligung aufgrund rechtlicher Wertungen zugerechnet wird. Das Gesetz 
spricht von einer „indirekten“ Beteiligung.

Die vorliegende Arbeit untersucht die Aufsicht über den Eintritt in den Ban-
kenmarkt mit einem Fokus auf die Anteilseigner von Kreditinstituten. Dieses 
Aufsichtsverhältnis wird im Folgenden als Anteilseignerkontrolle bezeichnet. 
Zwar müssen das Erlaubnisverfahren wie auch die Aufsicht über den Betei-
ligungserwerb im Zusammenhang mit weiteren gesetzlichen Aufsichtsinstru-
menten gesehen werden – zu nennen sind etwa das Erlaubnisverfahren für Fi-
nanzholdinggesellschaften (§ 2f KWG) oder das Verfahren zum Entzug der 
Bankerlaubnis (§ 35 KWG). Letztere interessieren für die hier gewählte Markt-
eintrittsperspektive aber nur am Rande.

Gemein ist den Instrumenten des hier untersuchten Aufsichtskonzepts, dass 
sie in Kooperation von europäischen und nationalen Aufsichtsbehörden ein-
gesetzt werden. So zeichnen für die Aufsicht über die Anteilseigner eines in 
Deutschland zugelassenen Kreditinstituts sowohl die Bundesanstalt für Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und die Deutsche Bundesbank als auch 
die Europäische Zentralbank (EZB) verantwortlich. Dass Kreditinstitute und 
ihre Anteilseigner sich überhaupt mit der EZB auseinandersetzen müssen, ist 
der Verschiebung von Zuständigkeiten durch die Einrichtung des Einheitlichen 
Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism – SSM) geschuldet. In-
nerhalb dieses Aufsichtsverbunds werden die stattgebenden Entscheidungen 
über die Anteilseignerkontrolle bei der EZB konzentriert. Nach einer etwas un-
gewohnten Konstruktion wendet die EZB hierzu auch Bestimmungen des na-
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tionalen Aufsichtsrechts an, soweit sie der Umsetzung des Unionsrechts dienen. 
Da es ihr an einem eigenen Verwaltungsunterbau fehlt, bleibt sie allerdings auf 
die Unterstützung der nationalen Aufsichtsbehörden angewiesen.1 Das führt zu 
bisher ungekannten Kooperationsformen, welche die SSM-Rahmenverordnung 
in ihrem fünften Teil mit dem Begriff der „gemeinsamen Verfahren“ zusam-
menfasst. Anders als in der laufenden Aufsicht, die entweder durch die EZB 
oder durch eine nationale Behörde wahrgenommen wird, werden die Aufsichts-
behörden in den gemeinsamen Verfahren also arbeitsteilig tätig.

Schon unter organisatorischen Gesichtspunkten dürfte die Komplexität die-
ser Verfahren ihre Anfälligkeit für Rechtsfehler deutlich erhöhen.2 Neben der 
Einbindung mehrerer Aufsichtsbehörden kann die Anteilseignerkontrolle auch 
eine Anwendung verschiedener Rechtsordnungen innerhalb desselben Verfah-
rens erforderlich machen. Zu denken ist etwa an den Beteiligungserwerb an 
einer Institutsgruppe, die sich über mehrere Teilnehmerstaaten des SSM er-
streckt. Ein solcher Erwerb ist von den Aufsichtsbehörden aus dem Blickwin-
kel sämtlicher betroffener Rechtsordnungen zu beurteilen. Auf der Ebene des 
materiellen Rechts führt das zu einem in dieser Form ungekannten Bedürfnis 
nach einer kohärenten Auslegung der einschlägigen nationalen Vorschriften.3 
Damit geht zugleich ein geschärftes Bewusstsein für die Divergenzen einher, 
die ungeachtet aller Harmonisierungsbemühungen zwischen den nationalen 
Aufsichtsrechtsordnungen verbleiben.4

A. Ziele der Untersuchung

An diesem Befund setzt die vorliegende Arbeit an. Ziel ist es, anhand einer Be-
trachtung des Unionsrechts als zentralem Maßstab zunächst die Eigenheiten 
der Anteilseignerkontrolle im deutschen Bankaufsichtsrecht herauszuarbeiten. 
Da sich zentrale Fragen schon auf Ebene dieser Maßstabsbildung stellen, wird 

1 Vergleichbare Strukturen finden sich mit der BaFin (als Zentralbehörde) und der Deut-
schen Bundesbank (als Quasi-Unterbau) auch in der deutschen Bankenaufsicht, siehe dazu 
Heun, Finanzaufsicht im Wandel, JZ 2012, 235 (239 f.) eingehend auch Thiele, Finanzauf-
sicht, S. 390 ff.

2 Vgl. dazu auch Brescia Morra, The Interplay between the ECB and NCAs in the „com-
mon procedures“ under the SSM Regulation: are there gaps in legal protection?, in: Banca 
d’Italia (Hrsg.), Quaderni di Ricerca Giuridica della Consultenza Legale Numero 84, S. 79 (86).

3 Vgl. Y. Mersch, Mehrteilige Verwaltungsverfahren in der Aufsichtspraxis der EZB, 
EuZW 2020, 781 (783); allgemein zu dem kaum zu unterschätzenden Stellenwert kohärenter 
Rechtsanwendung im reformierten europäischen Bankaufsichtsrecht Köhler, Rulemaking in 
der Bankenunion, S. 7 ff. und 37 ff.; Ferrarini/Recine, The Single Rulebook and the SSM – Re-
gulatory Polycentrism vs. Supervisory Centralization, in: Busch/Ferrarini (Hrsg.), European 
Banking Union, Rn. 5.20 ff.; ferner auch Andenas/Chiu, Financial Stability and Legal Integra-
tion in Financial Regulation, E. L. Rev. 38 (2013), 335 (356 ff. und passim).

4 Siehe etwa Lackhoff, Single Supervisory Mechanism, Rn. 710, 743, der für diese Kon-
stellation gar eine Verpflichtung der EZB zu einer angleichenden Auslegung der jeweiligen na-
tionalen Bestimmungen herleiten will („obligation to an approximating interpretation“).
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ein wesentlicher Fokus der Untersuchung auf dem Unionsrecht liegen. Erst an-
hand des so fixierten Rahmens lassen sich dann die Abweichungen des deut-
schen Aufsichtsrechts aufzeigen. Diese nationalen Besonderheiten gilt es dann, 
in einem letzten Schritt, innerhalb der Bereichsdogmatik der Anteilseignerkon-
trolle zu systematisieren.

Hierbei ist zunächst zu klären, wann von einem Markteintritt überhaupt ge-
sprochen werden kann. Gefragt ist mit anderen Worten nach dem sachlichen 
Anwendungsbereich der Markteintritts- und damit auch der Anteilseignerkon-
trolle. Da die Untersuchung vor dem Hintergrund der besonderen Anforderun-
gen des SSM erfolgt, kann sie sich auf die Regelungen für den Bankensektor 
fokussieren. Die teils etwas abweichenden Bestimmungen für andere Sektoren 
des Finanzmarkts bleiben dagegen außer Betracht.

Den Ausgangspunkt der Untersuchung bildet daher der Begriff des Kredit-
instituts in Art. 4 Abs. 1 Nr. 1 CRR. Tiefergehende Auseinandersetzungen mit 
diesem Zentralbegriff des europäischen Aufsichtsrechts sind bislang rar gesät, 
was umso erstaunlicher ist, als es an dieser Stelle ein strenges Bestimmtheits-
gebot zu beachten gilt.5 Dem abgestuften Regelungsmodell des europäischen 
Gesetzgebers ist es zudem geschuldet, dass der auf Verordnungsebene angesie-
delte Bankbegriff stets in Relation zu den nationalen Aufsichtsrechtsordnungen 
gesetzt werden muss. Nur dort finden sich die unmittelbar an die Marktteilneh-
mer gerichteten Verbote und Erlaubnisvorbehalte, die zu seiner Verwirklichung 
erforderlich sind. Zu untersuchen ist daher nicht bloß, welche Geschäftsmodelle 
unionsrechtlich die Einordnung als Kreditinstitut konstituieren, sondern auch, 
wie das nationale Recht sich zu diesen verhält.

Hat man sich derartiger Grundlagen vergewissert, gewinnen für eine dogma-
tische Vermessung der Anteilseignerkontrolle Fragen an Relevanz, die bislang 
nur bei ihrer Einführung ernsthaft gestellt wurden: Welche Ziele sind es etwa, 
die der europäische und der nationale Gesetzgeber mit diesem Aufsichtsinstru-
ment verfolgen? Und stehen sie in einem Stufenverhältnis? So vertritt Hirsch-
mann, es könne sich bei der Geldwäscheprävention – die mit der Anteilseig-
nerkontrolle auch bezweckt wird – nur um einen Nebenaspekt des eigentlich 
verfolgten Ziels handeln, nämlich der Sicherung der Funktionsfähigkeit und 
Stabilität der betroffenen Institute.6 Diese im Jahr 2000 aufgestellte These ist so 
aber nicht mehr haltbar. Die maßgebliche Prämisse dieser Einschätzung, näm-
lich der Gesetzeswortlaut, hat in der Zwischenzeit grundlegende Änderungen 
erfahren. Der Stellenwert der Geldwäscheprävention innerhalb des mit der An-
teilseignerkontrolle verfolgten Zielbündels muss daher neu bestimmt werden. 

5 So zum Bankbegriff des KWG bereits Ohler, Bankenaufsichtsrecht, in: Ehlers/Fehling/
Pünder (Hrsg.), Besonderes Verwaltungsrecht Bd. 1, § 32 Rn. 23; vgl. ferner auch Hanten, Die 
Gründung von CRR-Kreditinstituten: Das Erlaubnisverfahren nach § 32 KWG unter Geltung 
des SSM, BB 2019, 2769 (2772).

6 Hirschmann, Anteilseignerkontrolle im Versicherungs- und Kreditwirtschaftsrecht, S. 11.
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Das Ergebnis dieser Untersuchung ist nicht nur von wissenschaftlicher, sondern 
auch von praktischer Relevanz.7 In materiell-rechtlicher Hinsicht spricht ein 
hoher Stellenwert der Geldwäscheprävention nämlich für einen großzügigen 
Durchblick auf mittelbar beteiligte Akteure und wirtschaftlich Berechtigte. Mit 
anderen Worten: Der Stellenwert der Geldwäscheprävention beeinflusst den 
Kreis derjenigen Personen, die potenziell in die Aufsicht einbezogen werden. 
Die Arbeit wird daher die Möglichkeiten zu einer Ausdehnung des aufsichts-
rechtlich relevanten Personenkreises ausloten.

Neben der Bedeutung der Geldwäscheprävention stehen ferner die mit der 
Umsetzung des CRD-IV-Pakets8 und des CRD-V-Pakets9 vorgenommenen Än-
derungen im Fokus. Hierzu zählt vor allem die nunmehr gewählte, durch eine 
Vielzahl von Verweisungen geprägte Regelungstechnik. Mit ihr werden einige 
Weichenstellungen dem Zugriff des nationalen Gesetzgebers entzogen. Beson-
ders betrifft dies den Begriff der bedeutenden Beteiligung und damit die Ermitt-
lung des aufsichtsrechtlich relevanten Personenkreises. Neben „freiwilligen“ 
Verweisungen des deutschen Gesetzgebers, die den Regelungsbestand kurz hal-
ten sollen, finden sich nun auch einige Verweisungen innerhalb des Unions-
rechts. Letztere muss der deutsche Gesetzgeber wiederum im nationalen Recht 
spiegeln. Dass eine solche Gesetzgebungstechnik zwar den Normtext kompri-
miert, die eigentliche Regelung aber nur noch im Kopf des Rechtsanwenders 
entstehen lässt (es ließe sich ergänzen: wenn überhaupt), ist ein in der Minis-
terialverwaltung nicht unbekanntes Problem.10 Es besteht an dieser Stelle also 
vornehmlich ein Strukturierungsbedürfnis.

7 Ähnlich zu Recht schon Hirschmann, Anteilseignerkontrolle im Versicherungs- und Kre-
ditwirtschaftsrecht, S. 10 f.

8 Richtlinie 2013/36/EU des Europäischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 
über den Zugang zur Tätigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinsti-
tuten und Wertpapierfirmen, zur Änderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur Aufhebung der 
Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG (ABl. L 176, S. 338) („CRD IV“) und Verordnung 
(EU) Nr. 575/2013 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 über Auf-
sichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Änderung der Verord-
nung (EU) Nr. 646/2012 („CRR“).

9 Richtlinie (EU) 2019/878 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 20. Mai 2019 
zur Änderung der Richtlinie 2013/36/EU im Hinblick auf von der Anwendung ausgenom-
mene Unternehmen, Finanzholdinggesellschaften, gemischte Finanzholdinggesellschaften, 
Vergütung, Aufsichtsmaßnahmen und -befugnisse und Kapitalerhaltungsmaßnahmen (ABl. 
L 150, S. 253), („CRD V“) und Verordnung (EU) 2019/876 des Europäischen Parlaments und 
des Rates vom 20. Mai 2019 zur Änderung der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 in Bezug auf 
die Verschuldungsquote, die strukturelle Liquiditätsquote, Anforderungen an Eigenmittel und 
berücksichtigungsfähige Verbindlichkeiten, das Gegenparteiausfallrisiko, das Marktrisiko, Ri-
sikopositionen gegenüber zentralen Gegenparteien, Risikopositionen gegenüber Organismen 
für gemeinsame Anlagen, Großkredite, Melde- und Offenlegungspflichten und der Verordnung 
(EU) Nr. 648/2012 (ABl. L 150, S. 1), („CRR II“).

10 Siehe dazu nur Meyer-Seitz, Von der Arbeit am Gesetz, in: Baldus/Theisen/Vogel 
(Hrsg.), „Gesetzgeber“ und Rechtsanwendung, S. 29 (37); ferner auch T. Möllers, Juristische 
Methodenlehre, § 4 Rn. 104.
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Schließlich sind mit den „Gemeinsamen Leitlinien zur aufsichtsrechtlichen 
Beurteilung des Erwerbs und der Erhöhung von qualifizierten Beteiligungen 
im Finanzsektor“ nun auch einige Vorgaben zu beachten, welche die europäi-
schen Aufsichtsbehörden EBA, ESMA und EIOPA entwickelt haben.11 Die 
Leitlinien führen unter anderem ein im Sekundärrecht so nicht vorgesehenes 
Zurechnungsregime ein. Neben der offensichtlichen Frage, ob dies mit den ge-
setzlichen Regelungen vereinbar ist, besteht jedoch auch in weiterer Hinsicht 
Untersuchungsbedarf. So lassen sich bei der Anwendung dieses Zurechnungs-
regimes erhebliche Unterschiede beobachten. Dies beruht erkennbar auf einer 
abweichenden Interpretation der Leitlinien. Konkret fehlt es an einem einheitli-
chen Verständnis darüber, ob die dort genannten Zurechnungskriterien sowohl 
auf Stimmrechte als auch auf Kapitalanteile anzuwenden sind. Unklar scheint 
zudem, ob und inwieweit diese Kriterien neben die Zurechnungsgründe in § 1 
Abs. 9 Satz 2 KWG treten.

Hieran zeigt sich schließlich ein generelles Phänomen: Die Gemeinsamen 
Leitlinien wurden anhand der europäischen Richtlinienvorgaben entwickelt und 
können naturgemäß nicht sämtliche Besonderheiten der Umsetzung in den Mit-
gliedstaaten berücksichtigen. Da sich letztere im Zweifel aber normhierarchisch 
durchsetzt, ist nicht bloß für das bereits angesprochene „Ob“ der Anwendung 
der Leitlinien, sondern auch für das „Wie“ eines Zugriffs auf die dort genann-
ten Zurechnungskriterien zu hinterfragen, ob und inwieweit dem nationale Re-
gelungen entgegenstehen. Die vorliegende Arbeit kann das zumindest für die 
deutsche Rechtsordnung beantworten.

B. Gang der Untersuchung und Eingrenzung 
des Untersuchungsgegenstands

Die demnach gebotene Untersuchung gliedert sich in drei Teile. In einem ers-
ten Teil werden mit dem Bankbegriff (§ 1) und der Aufsicht über den Marktein-
tritt (§ 2) zunächst die wesentlichen Rahmenbedingungen in den Blick genom-
men, in die sich das Aufsichtsinstrument der Anteilseignerkontrolle eingebettet 
findet. Während der Bankbegriff das Geschäftsfeld absteckt, innerhalb dessen 
eine Überprüfung der Anteilseigner überhaupt erforderlich ist, sind es die Ver-
fahren der Markteintrittskontrolle, in denen die Aufsicht über die Anteilseigner 
ganz überwiegend vollzogen wird. Diese Verfahren knüpfen wiederum unmit-
telbar an den gesetzlichen Bankbegriff an. Damit spannt der erste Teil der Arbeit 
nicht bloß den gedanklichen, sondern auch den rechtstatsächlichen Rahmen für 
den Untersuchungsgegenstand.

11 EBA/ESMA/EIOPA, Gemeinsame Leitlinien zur aufsichtsrechtlichen Beurteilung des 
Erwerbs und der Erhöhung von qualifizierten Beteiligungen im Finanzsektor v. 20.12.2016 
(JC/GL/2016/01).
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Der zweite Teil nimmt die maßgeblichen Parameter dieses Aufsichtskon-
zepts in den Blick. Hierzu werden in einem ersten Schritt, auch vor dem Hinter-
grund der erwähnten Fragestellungen, die Zielsetzungen der Anteilseignerkon-
trolle herausgearbeitet (§ 3). Daran anknüpfend widmet sich die Betrachtung 
denjenigen Instrumenten, die den Aufsichtsbehörden zur Durchsetzung dieser 
Ziele zur Verfügung stehen (§ 4). Hierbei wird vor allem auf die verfahrens-
rechtliche Stellung der Anteilseigner zu achten sein, die sich zwischen den ein-
zelnen Instrumenten merklich unterscheiden kann. Schließlich sind in einem 
dritten Schritt die Rechtsquellen zu erörtern, aus denen sich das Aufsichtskon-
zept der Anteilseignerkontrolle speist (§ 5). Wie für die Finanzaufsicht typisch, 
werden hierbei nicht bloß Rechtsakte im engeren Sinne zu berücksichtigen 
sein, sondern auch weitere behördliche Äußerungen mit normativem Anspruch. 
Darin liegt eine wesentliche Vorarbeit für den dritten Teil der Arbeit, in dem 
das Zusammenspiel der verschiedenen Regelungs- und Konkretisierungsebe-
nen von entscheidender Bedeutung sein wird.

Dieser dritte Teil widmet sich dem materiellen Aufsichtsrahmen. Er gibt 
Antworten auf die Fragen, welcher Personenkreis in die Anteilseignerkontrol-
le einzubeziehen ist und an welchem Aufsichtsmaßstab er gemessen werden 
muss. Hierzu wird zunächst der Begriff der „bedeutenden Beteiligung“ unter-
sucht (§ 6). Der damit bezeichnete persönliche Anwendungsbereich der Anteils-
eignerkontrolle ist vor allem durch die Möglichkeit einer Zurechnung von Antei-
len geprägt. Da bei dieser Bestimmung sogenannter mittelbarer Beteiligungen 
zahlreiche Regelungskomplexe zusammenspielen, gilt es den Regelungsbestand 
und das Zusammenspiel der Verweisungsebenen zunächst zu systematisieren. 
Erst im Anschluss daran lassen sich die inhaltlichen Fragestellungen entfalten.

Mit dem Aufsichtsmaßstab werden abschließend die materiellen Anfor-
derungen erörtert, die das Bankaufsichtsrecht an die Inhaber einer bedeutenden 
Beteiligung stellt, oder zumindest an das von ihnen verfolgte Vorhaben (§ 7). 
Hierbei wird es nicht zuletzt von Bedeutung sein, die Grundsätze des euro-
päischen und deutschen Verwaltungsrechts für die gemeinsam agierenden Auf-
sichtsbehörden operabel zu machen. Konkret bedarf es einer solchen Besinnung 
auf gemeinsame Grundgedanken etwa für die Behandlung behördlicher Ermes-
sens- und Beurteilungsspielräume.

Mit dem so zugeschnittenen Untersuchungsprogramm sind allerdings zu-
gleich einige Einschränkungen ausgesprochen. So wird sich die Bearbeitung 
lediglich mit solchen Konstellationen befassen, die tatsächlich einen Zugriff 
auf eine inländische Bankerlaubnis gewähren – und damit eine Aufsicht über 
die Anteilseigner auslösen. Weitere Möglichkeiten des Marktauftritts, denen ein 
solches Element nicht innewohnt, bleiben dagegen außer Betracht.12

12 Das gilt namentlich für gesetzlich vorgesehene Ausnahmebestimmungen und Freistel-
lungsmöglichkeiten, für Vermittler- und Fronting-Bank-Modelle und auch für die Nutzung der 
sogenannten passiven Dienstleistungsfreiheit („reverse solicitation“); siehe dazu etwa Blömer, 
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Ausgeklammert bleiben zudem Fragen, die sich speziell aus der verfahrens-
technischen Einbindung der EZB ergeben. Das sind in erster Linie Kompetenz-
fragen aus dem Kooperationsverhältnis mit den nationalen Aufsichtsbehörden, 
die für die Entscheidung in der Sache keine Bedeutung haben. Soweit sich die 
Einbindung der EZB aber materiell-rechtlich und damit auf die Rechtsstellung 
der Aufsichtsobjekte auswirkt, wird dies in der Bearbeitung berücksichtigt. Das 
gilt etwa im Hinblick auf die bereits angedeutete Dogmatik der Ermessens- 
und Beurteilungsspielräume. In der Sache ergibt sich damit eine geringfügige 
Überschneidung mit Fragen des Rechtsschutzes, für die im Übrigen aber auf 
die Grundlagenarbeiten von Kazimierski, Wissink, Vossen und Almhofer zu ver-
weisen ist.13

Da die Untersuchung speziell die Anteilseignerkontrolle bei Kreditinstituten 
in den Blick nimmt, beanspruchen die getroffenen Aussagen für andere Sekto-
ren des Finanzsektors keine Gültigkeit. Mitunter finden sich dort leicht abwei-
chende Regelungen, die eine Übertragung der Ergebnisse verhindern.

C. Begrifflichkeiten und Grundkonzepte

Die folgende Untersuchung setzt einige Begrifflichkeiten und Grundkonzepte 
voraus, die im Interesse einer eindeutigen Terminologie zunächst mit einem 
kurzen Vorgriff erläutert werden sollen.

I. Aufsicht

Das Konzept der Aufsicht wird in einem juristischen Kontext üblicherweise 
verstanden als ein „Hinsehen zu dem besonderen Zwecke, das Objekt der Be-
obachtung mit irgend einem Richtmaß in Übereinstimmung zu bringen oder 
zu erhalten.“14 Für die vorliegende Arbeit genügt im Anschluss an Thiele die 

Grenzüberschreitende Sachverhalte im Bankenaufsichtsrecht, S. 128 f.; 165 ff., 170 ff.; knapp 
auch Hanten, Die Gründung von CRR-Kreditinstituten: Das Erlaubnisverfahren nach § 32 
KWG unter Geltung des SSM, BB 2019, 2769 (2771).

13 Kazimierski, Rechtsschutz im Rahmen der Europäischen Bankenaufsicht (2020); Wis-
sink, Effective Legal Protection in Banking Supervision (Diss. Utrecht 2021); Vossen, Rechts-
schutz in der europäischen Bankenaufsicht (2020); Almhofer, Die Haftung der Europäischen 
Zentralbank für rechtswidrige Bankenaufsicht (2018); knapper auch dies., Die Haftung der 
Europäischen Zentralbank für rechtswidrige Bankenaufsicht: Verantwortungsabgrenzung und 
Anspruchskonkurrenzen, ZÖR 71 (2016), 59 ff.

14 So erstmals Triepel, Die Reichsaufsicht, S. 111; auf diesen bezugnehmend Kahl, Die 
Staatsaufsicht, S. 174 ff.; Gröschner, Das Überwachungsrechtsverhältnis, S. 49; Ehlers, Ziele 
der Wirtschaftsaufsicht, S. 4; Hecker, Marktoptimierende Wirtschaftsaufsicht, S. 15; Thiele, 
Finanzaufsicht, S. 11; Bullinger, Staatsaufsicht in der Wirtschaft, VVDStRL 22 (1965), 264 
(268) im Anschluss an diesen auch Mösbauer, Staatsaufsicht über die Wirtschaft, S. 6 mit 
Fn. 17; kritisch dagegen Stein, Die Wirtschaftsaufsicht, S. 5 ff.
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Erkenntnis, dass es sich bei ihr um eine dreistufige, maßstabsgeleitete Verhal-
tenseinwirkung handelt, bei der ein Aufseher (Aufsichtssubjekt) einen Beauf-
sichtigten (Aufsichtsobjekt) beobachtet und dessen Zustand oder Verhalten 
mit einem vorgegebenen Normprogramm (Aufsichtsmaßstab) abgleicht. So-
weit hierbei Abweichungen von dem Normprogramm ermittelt werden, wird 
im Rahmen der Aufsicht zudem auf eine Wiederherstellung des Soll-Zustandes 
hingewirkt.15 Etwas knapper gefasst bezeichnet „Aufsicht“ also eine fortdau-
ernde Exekution des gesetzlich vorgegebenen Maßstabs.

II. Regulierung

Geschärft wird das Konzept der Aufsicht durch eine Abgrenzung zu dem Be-
griff der Regulierung. Zwar wird dieser in den verschiedenen Wissenschafts-
disziplinen selten einheitlich definiert,16 etwa versteht die wirtschaftswis-
senschaftliche Literatur hierunter zum Teil jegliche staatliche Einflussnahme 
auf private Marktteilnehmer.17 Demgegenüber fokussiert sich der juristische 
Sprachgebrauch weitgehend auf die Netzwirtschaften und ehemals staatlich ge-
prägten Sektoren und versteht hierunter ein den Wettbewerb förderndes Rechts-
regime.18

Für den hier interessierenden Finanzsektor hat sich jedoch ein abweichen-
des und etwas trivialeres Verständnis eingebürgert. So wird mit der „Regulie-
rung“ des Finanzsektors in der Regel bloß die Existenz oder die Schaffung von 
Rechtsnormen bezeichnet.19 Das dürfte vor allem der international geläufigen 

15 Thiele, Finanzaufsicht, S. 11 ff.; im Ansatz schon Bullinger, Staatsaufsicht in der Wirt-
schaft, VVDStRL 22 (1956), 264 (285 f.); Kahl, Die Staatsaufsicht, S. 354 f.

16 Zum Begriff der Regulierung sowie zu seinem Verhältnis zum Begriff der Aufsicht 
siehe ausführlich Thiele, Finanzaufsicht, S. 50 ff.; Eifert, Regulierungsstrategien, in: Hoff-
mann-Riem/Schmidt-Aßmann/Voßkuhle (Hrsg.), Grundlagen des Verwaltungsrechts, Bd. I, 
§ 19 Rn. 4.

17 Siehe die Arbeiten von Käppel, Auswirkungen der Harmonisierung des europäischen 
Bankaufsichtsrechts auf die Effizienz von Kreditinstituten, S. 5; Fest, Zwecke, Ansätze und 
Effizienz der Regulierung von Banken, S. 20 ff. m. w. N.; aus juristischer Sicht hierzu Röhl, 
Finanzmarktaufsicht, in: Fehling/Ruffert (Hrsg.), Regulierungsrecht, § 18 Rn. 34 und Thiele, 
Finanzaufsicht, S. 51 ff. m. w. N.

18 Siehe nur Schulte/Kloos/Apel, Die Grundlagen des öffentlichen Wirtschaftsrechts mit 
seinen europarechtlichen Bezügen, in: Schulte/Kloos (Hrsg.), Handbuch Öffentliches Wirt-
schaftsrecht, § 1 Rn. 111; Bullinger, Regulierung als modernes Instrument zur Ordnung libe-
ralisierter Wirtschaftszweige, DVBl 2003, 1355 (1356); Schuppert, Staatsaufsicht im Wandel, 
DÖV 1998, 831 (835 f.); übersichtlich auch Eifert, Regulierungsstrategien, in: Hoffmann-
Riem/Schmidt-Aßmann/Voßkuhle (Hrsg.), Grundlagen des Verwaltungsrechts, Bd. I, § 19 
Rn. 4; den Begriff allein auf Verwaltungshandeln beziehend dagegen Ruffert, Begriff, in: Feh-
ling/Ruffert (Hrsg.), Regulierungsrecht, § 7 Rn. 58.

19 Heun, Finanzaufsicht im Wandel, JZ 2012, 235 (240); Schäfer, Bankenaufsichtsrecht 
in Deutschland, dem Vereinigten Königreich und den Vereinigten Staaten, S. 32; Kohtamäki, 
Die Reform der Bankenaufsicht in der Europäischen Union, S. 8; ausführlich dazu auch Hand-
ke, Ein konturloser Begriff mit Konjunktur: Das deutsche Verständnis von Finanzmarktregu-
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Wendung der financial regulation geschuldet sein.20 Mit Blick auf den soeben 
vorgestellten Aufsichtsbegriff lässt sich Regulierung also schlicht als die Er-
richtung des Aufsichtsmaßstabs verstehen.21 Dieses Begriffsverständnis soll 
auch im Folgenden zugrunde gelegt werden.

III. Aufsicht über die Anteilseigner von Kreditinstituten

Ebenfalls nicht ganz einheitlich ist bislang die Bezeichnung des zentralen Ge-
genstands dieser Arbeit, nämlich der Aufsicht über die Anteilseigner von Kre-
ditinstituten. In der Literatur wird für dieses Aufsichtsverhältnis überwiegend 
der Begriff der Anteilseignerkontrolle22 verwendet. Ebenso findet sich aber 
die Bezeichnung als Inhaberkontrolle23, Beteiligungskontrolle24, Aktionärs-
kontrolle25, Eigentümerkontrolle26, Eigentümerprüfung27, Anteilseignerüber-
wachung28, Aufsicht über Unternehmensinhaber29 oder Überwachung der In-
haber bedeutender Beteiligungen30.

lierung, dms 2010, 53 (55 ff.).; Gurlit, Handlungsformen der Finanzmarktaufsicht, ZHR 177 
(2013), 862 (868).

20 Vgl. Niethammer, Die Ziele der Bankenaufsicht in der Bundesrepublik Deutschland, 
S. 25; Fest, Zwecke, Ansätze und Effizienz der Regulierung von Banken, S. 22; siehe als Bei-
spiele nur Lastra, The Governance Structure for Financial Regulation and Supervision in 
Europe, Colum. J. Eur. L. 10 (2003), 49; Andenas/Chiu, Financial Stability and Legal Integra-
tion in Financial Regulation, E. L. Rev. 38 (2013), 335.

21 Heun, Finanzaufsicht im Wandel, JZ 2012, 235 (240 mit Fn. 59); Thiele, Finanzaufsicht, 
S. 29; Kazimierski, Rechtsschutz im Rahmen der Europäischen Bankenaufsicht, S. 5.

22 Siehe etwa die Arbeiten von Müller, Die Anteilseignerkontrolle bei Banken, 2004; 
Hirschmann, Anteilseignerkontrolle im Versicherungs- und Kreditwirtschaftsrecht, 2000; 
Hammen, Börsenerlaubnis, Anteilseignerkontrolle und Niederlassungsfreiheit bei der Fusion 
von Börsenorganisationen, 2013; sowie Deutsche Bundesbank, Die Vierte Novelle des Kre-
ditwesengesetzes – ein weiterer Schritt zum europäischen Bankenmarkt, Monatsbericht Janu-
ar 1993, S. 35 (37); Horn, Entwicklungslinien des europäischen Bank- und Finanzdienstleis-
tungsrechts, ZBB 1994, 130 (133).

23 Schwennicke, in: Schwennicke/Auerbach (Hrsg.), KWG, § 32 Rn. 31; Heemann, Er-
werb und Veräußerung einer qualifizierten Beteiligung an einem Kreditinstitut, in: Grieser/
Heemann (Hrsg.), Europäisches Bankaufsichtsrecht, S. 179 (181).

24 Steck, Beteiligungskontrolle, in: Binder/Glos/Riepe (Hrsg.), Handbuch Bankenauf-
sichtsrecht, § 4.

25 Winter, Die versicherungsaufsichtsrechtliche Aktionärskontrolle – kritische Überlegun-
gen zu ihrer Reichweite, in: FS Schirmer, S. 639 ff.; Fahr, Die Umsetzung der Versicherungs-
richtlinien der dritten Generation in deutsches Recht, VersR 1992, 1033 (1043).

26 Lehnhoff, KWG-Novelle verabschiedet – Grundgesetz der Banken weitgehend neu ge-
faßt, WM 1993, 277 (280); Müller-Grune, in: Beck/Samm/Kokemoor, KWG/CRR, § 32 Rn. 4; 
Reppenthien, in: Beck/Samm/Kokemoor, KWG/CRR, § 44b Rn. 1.

27 Kruschke, Zulassung von Instituten, in: Grieser/Heemann (Hrsg.), Europäisches Bank-
aufsichtsrecht, 1. Aufl. 2016, S. 193 (202).

28 Arnold/Boos, Die neuen Bestimmungen des Kreditwesengesetzes, Die Bank 1993, 273 
(274); Weber, Marktzugang von Auslandsbanken, S. 44.

29 Post, Aufsicht über Unternehmensinhaber, in: BAV (Hrsg.), 100 Jahre materielle Ver-
sicherungsaufsicht in Deutschland, S. 361.
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Zurückzuführen ist diese über die Jahre entstandene Begriffsvielfalt auf den 
etwas umständlichen Gesetzeswortlaut. Dort wird der Adressatenkreis dieses 
Aufsichtsregimes als „Inhaber einer bedeutenden Beteiligung“ bezeichnet. 
Neben den Inhabern von zehn Prozent des Kapitals oder der Stimmrechte eines 
Instituts zählt hierzu auch, wer über eine andere Möglichkeit verfügt, auf die 
Geschäftsführung des Instituts einen maßgeblichen Einfluss zu nehmen.31 Da 
eine griffige Bezeichnung dieses Personenkreises und des zugehörigen Auf-
sichtsverhältnisses erkennbar schwerfällt, überrascht es nicht, dass auch das 
Gesetz hierfür keinen Sammelbegriff bereithält.

Die verbreitete Bezeichnung als Anteilseignerkontrolle stammt denn auch 
lediglich aus dem Bericht des Finanzausschusses zum Dritten Finanzmarktför-
derungsgesetz.32 Teilweise, allerdings nicht durchgängig, findet sich der Begriff 
in der Folge auch in den Regierungsentwürfen weiterer Änderungsgesetze.33 
Mit Blick auf den Regierungsentwurf des Vierten Finanzmarktförderungsgeset-
zes lässt sich zudem festhalten, dass die Bezeichnung Anteilseignerkontrolle 
das gesamte Rechtsverhältnis zwischen der Aufsichtsbehörde und den Inhabern 
einer bedeutenden Beteiligung meint.34

Demgegenüber wird der Begriff Inhaberkontrolle üblicherweise für die 
Überprüfung der Anteilseigner eines bereits zugelassenen Kreditinstituts ver-
wendet.35 Ist allein das Verfahren zur Aufsicht über einen Beteiligungserwerb 
gemeint, hat sich der Begriff des Inhaberkontrollverfahrens durchgesetzt.36 Er 
lehnt sich an an die „Verordnung über die Anzeigen nach § 2c des Kreditwe-

30 Mönnig, Die aufsichtsbehördliche Überwachung der Inhaber bedeutender Beteiligun-
gen an Versicherungsunternehmen, 2001.

31 § 1 Abs. 9 Satz 1 KWG i. V. m. Art. 4 Abs. 1 Nr. 36 CRR.
32 Beschlussempfehlung und Bericht des Finanzausschusses zum Dritten Finanzmarktför-

derungsgesetz, BT-Drs. 13/9874, S. 3, 138; dazu Müller, Die Anteilseignerkontrolle bei Ban-
ken, S. 18.

33 So etwa im Entwurf des Vierten Finanzmarktförderungsgesetzes, Begr. RegE, BT-Drs. 
14/8017, S. 113, 126, im Entwurf des Finanzkonglomeraterichtlinie-Umsetzungsgesetzes, 
Begr. RegE, BT-Drs. 15/3641, S. 56 und dem Entwurf des Risikoreduzierungsgesetzes, Begr. 
RegE, BT-Drs. 19/22786, S. 149.

34 Vgl. Begr. RegE, BT-Drs. 14/8017, S. 126: „Eine Anteilseignerkontrolle findet nicht nur 
im Rahmen der laufenden Aufsicht über Institute statt. Sie setzt sinnvoll bereits im Erlaubnis-
verfahren ein.“

35 Vgl. etwa BaFin, Merkblatt zur Inhaberkontrolle v. 27.11.2015; siehe auch Glos/Ne-
meczek, Die Regulierung notleidender Kredite, ZBB 2019, 142 (154), die den Begriff Inhaber-
kontrolle ausschließlich für den nachträglichen Beteiligungserwerb, nicht aber für das Erlaub-
nisverfahren verwenden.

36 Siehe etwa Tusch, Die ausdrückliche „Nichtuntersagung“ durch die BaFin im Inhaber-
kontrollverfahren nach § 2c KWG und § 104 VAG, WM 2013, 633; Kittner, Das Erforder-
nis der Einreichung vollständiger Unterlagen gem. § 2c KWG – Vorschläge für ein effekti-
ves Inhaberkontrollverfahren, BKR 2012, 499; Baycan, M&A im Bankensektor: Bedeutung 
und Auswirkungen des Inhaberkontrollverfahrens, 2018; Wieland, Inhaberkontrollverfahren, 
2012.
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Direktinvestition  286
Diskontgeschäft  31, 53
Dominoeffekt  25
double liability  75
Drittstaat  68, 133

 – Marktzugang  103, 108
 – Zweigstellen  108, 372

DRS 26  294
Druckpool  247
Durchsetzungsinstrumente  115 f.,161 ff., 

177 f.,
 – Ermessensreduzierung auf Null  163
 – keine Mitwirkung der Anteilseigner  

163
 – selbstständige Anordnungen  115 f., 

130 ff., 164
 – sofortige Vollziehbarkeit  164

 – Stimmrechtsuntersagung  130, 154, 
161

 – Treuhänderbestellung  115, 130, 154, 
162

 – Veräußerungsanordnung  115, 130, 
154, 163

 – Veräußerungsverbot  115, 161
 – Weisung an vermittelnde Unterneh-

men  162

E-Geld  40
Eigengeschäft  52, 58
Eigenhandel  28, 33 f., 52, 54 ff. 57 f.,
Eigenmittelanforderungen  139
Einflussverhältnisse  204
Einhaltung aufsichtsrechtlicher Vorschrif-

ten  359 f.
Einlagen  17, 38 ff., 63, siehe auch Ein-

lagengeschäft
Einlagengeschäft  18, 35, 37 ff., 49, 63

 – andere rückzahlbare Gelder 17, 41 f.
 – Beurteilungsgrundlage  58 ff.
 – des Publikums  43
 – Einlagen  38 ff., 63
 – Konnex mit dem Aktivgeschäft  46
 – Konzernausnahme  43
 – professionelle Marktteilnehmer  44

Einlagensicherung  24, 32, 73
Einlagensicherungssystem, Mitgliedschaft 

in  96
Einzelfallausnahme  251
Emissionsgeschäft  28, 33, 49, 54 ff., 57 f., 

289
Empfehlungen und Leitlinien  170
Erbfall  117
Ergebnisabführungsvertrag  328
Erlaubnisentzug  154, 166 f., 176, 232, 

320
Erlaubnispflicht  83 ff.

 – Bankgeschäfte  84
 – Harmonisierungsgrad  87
 – Inlandsbezug des Geschäfts  91 ff.
 – und Erlaubnisfähigkeit  89
 – Zulassungsakt  83

Erlaubnisverfahren  74 ff., 93 ff., 153 ff.
 – Ablauf  97 ff.
 – Antrag  98
 – Bekanntgabe  103
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 – Beschlussfiktion  102
 – Beteiligungserwerb während  232
 – Beurteilungsfrist  99
 – präventives Verbot mit Erlaubnis-

vorbehalt  74
 – Prüfungskompetenzen  98, 100 ff.
 – Prüfungsmaßstab  94, 101, 324 ff.
 – Vollständigkeit des Antrags  99

Erlaubnisvorbehalt  77
Ermessen  163
Ermittlungsmaßnahmen  336
Ersatzvornahme  163, siehe auch Durch-

setzungsinstrumente
Europäischer Pass  17, 79, 103 ff.
Eurosystem  22
EZB  158

fachliche Eignung  324, 339 ff.
Factoring  31, 54, 64
Family-Office  44
FATF  113, 143 f., 350
Fidium Finanz AG  92
Finanzholdinggesellschaft  96, 156 ff., 

340 f.
 – Erlaubnispflicht  156, 179, 345

finanzielle Solidität  139, 351 ff.
Finanzierung des Erwerbs  302
Finanzierungsleasing  31, 52, 54, 63 f.
Finanzinstitute  90
Finanzkommissionsgeschäft  58
Finanzportfolioverwaltung  289
Fit-and-Proper-Test  357
Fonds, siehe Investmentvermögen
Frage-und-Antwort-Dokumente, siehe 

Q&A
Freigabeerklärung  131
Freistellung  6
Fremdkapitalinstrumente  225
Fronting-Bank  6

Garantiegeschäft  31, 53, 63
Gefahr der Geldwäsche oder Terrorismus-

finanzierung  301, 342, 349 ff.
Gefahrenvorsorge  140, 336
gegenseitige Anerkennung  103, 133, 138
gegenseitiger Marktzugang  78
Geldmarkt  22
Geldschöpfung  20 f., 63

Geldwäschegesetz  97, 102
Geldwäscheprüfung  148
geltungserhaltendes Verständnis  263
Gemeinsame Leitlinien  185 ff., 249

 – Beteiligungszurechnung  261 ff.
Gemeinsame Verfahren  181
Genossenschaft  208
Genussrecht  224 f.
gerichtliche Kontrolldichte  315 ff.
Geschäftsleiter  95, 335, 356 ff.
Geschäftsplan  94, 124, 368
Gesellschafterdarlehen  44
gesellschaftergleiche Dritte  218
gesellschaftsrechtliche Mitgliedschafts-

stellung  211 ff., 234
Gesetzgebungskompetenzen  90
gespaltene Auslegung  212
Gewerbefreiheit  75, 77
Gewerbsmäßigkeit  36
Gewinnerzielungsabsicht  36
Gläubigerbeteiligung, siehe Bail-in
Gold-Plating  312 f.
grenzüberschreitende Dienstleistung  78, 

104
grenzüberschreitende Sachverhalte  91
Großkredit  215, 218
Grundsatz der Herkunftslandaufsicht  

80 f., 105 f.

Herabsetzung des Kapitals  117
Hinterlegungsschein  208
Hochfrequenzhandel  58
Hybridinstrumente  218, 224 f.

IAS 28  294
Implementing Technical Standards  170, 

180 f.
Inhaber der Beteiligung, siehe Anzei-

gepflichtiger
Inhaberkontrolle  9 f.
Inhaberkontrollverfahren  10, 109 ff., 155

 – abschließende Entscheidung  128 ff.
 – Anzeigepflichten  116 ff.
 – Bekanntgabe  132
 – Beurteilungszeitraum  122 ff.
 – Entstehung  110 ff.
 – Konsultation anderer Behörden  181
 – Untersagungsgründe  127, 307 ff.
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Inhaberschuldverschreibung  32, 41, 47, 
60

inkongruente Prüfbereiche  351
Inland, siehe Marktabgrenzung
institutsbezogener Ansatz  92
Interbankenkredit  22, 44
Interbankenmarkt  23, 62, 63
Interessenkonflikte  353
Intermediate Parent Undertaking  156 f.
interne Revision  359
interne Sicherungsmaßnahmen  146, 148
internes Kontrollsystem  359
intransparenter Unternehmensverbund  

149 f., 361
Intransparenztatbestand  149 f.
Investitionskontrolle  68
Investment Firm  33, 55, 56
Investment Firm Directive  54
Investment-Advisor  298
Investment-Committee  298
Investment-Manager  298
Investmentvermögen  228 ff., 298 ff., 319

 – Nachweis der Mittelherkunft  300 ff.

Kampfflugzeuge, siehe Mirage
Kapital, stimmrechtsloses  216, 222, 278
Kapitalbeteiligung, siehe Beteiligung
Kapitalerhöhung  232, 355 f.
Kapitalfluchtgesetzgebung  76 f.
Kapitalmarkt  62
Kapitalmarktrecht  48
Kapitalverwaltungsgesellschaft  45, 289
Kettenzurechnung  239 f.
Klagebefugnis  166
Kommanditgesellschaft auf Aktien  233
Konsolidierungskreis  150
Konsolidierungspflicht  156, 353
Kontrolle  266 f.
Kontrollerwerb  123, 314, 359, 362, 370
Kontrollkriterium  261 f., 266 ff.
Konzentrationswirkung  157 f.
Konzernausnahme  43
Kreditgeschäft  18, 31, 35, 50 ff.

 – Beurteilungsgrundlage  58 ff.
 – für eigene Rechnung  53

Kreditinstitut, siehe Bankbegriff
Kreditlinie  225
Kreditrisiko  55

Lamfalussy-Verfahren  169 ff., 257, 275
laufende Aufsicht  158 ff.
Lebenslauf  124
Legalitätskontrolle  74
lender of last resort  24
Leumund  175, 324 ff.

 – Aufspaltung oder Liquidation  331
 – fachliche Eignung  324, 339 ff.
 – maßgeblicher Personenkreis  342
 – Mittelabzug und Bestandsgefährdung  

328
 – Mittelaufbringung  341 f.
 – Prognosegrundlage  332 ff.
 – risikobehaftetes Geschäftsmodell  332
 – Zuverlässigkeit  140, 324, 326 ff.

level playing field  80
Lex-specialis-Grundsatz  162
Limited Company  228
Limited Partnership  209, 228 ff., siehe 

auch Personenhandelsgesellschaft

Marktabgrenzung, räumliche  91
 – digitale Dienstleistungen  93
 – Werbeaktivitäten  93

Marktaustrittsregime  161
Marktbegleitung  12
Markteintrittskontrolle  67 ff., 103, 106

 – Relevanz und Ziele  69 ff.
Marktrisiko  56, 58
Markttransparenz  203
maßgeblicher Einfluss  296
materieller Institutsbegriff  31
Meldewesen  155
Ministerialverwaltung  4
Mirage  114
Miteigentumslösung  229
Mitteilungspflichten

 – anderer Behörden  160 f.
 – des Prüfers  160

Mittelabzug  23, 328 ff.
mittelbare Beteiligung  237 ff.

 – zweite Zurechnungsebene  296 ff.
Mittelherkunft  124, 149, 302, 350, 368
Moratorium  73
MREL  364
Multiplikationskriterium  261 f., 268

Nachschusspflicht  354 ff., 369 f.
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Namensschuldverschreibung  49
Nebenbestimmungen  130 f., 358
neue Verwaltungsrechtswissenschaft  11
nichtgesetzliche Steuerungsinstrumente  

184 ff.
Nichtigkeitsklage  166
Niederlassung  78, 230
Notifizierungsverfahren  103 ff.

 – Ablehnungsgründe  105
 – Fristen  105
 – intra SSM  106
 – SSM inbound  107
 – SSM outbound  108

Objekte der Bankenaufsicht  165
OECD  114, 286
Offenmarktgeschäft  22
Optionen  122, 243 ff.,
Orderschuldverschreibung  31, 47, 60
Ordnungsrecht  11, 68
Ordnungswidrigkeit  126 f., 161 f., 333

Passivbeteiligung, siehe Beteiligung
passive Dienstleistungsfreiheit, siehe 

 reverse solicitation
passivische Beteiligungsanzeige  117, 

155
Patronatserklärung  328
Personenhandelsgesellschaft  208, 226 ff., 

233 f., 342
persönliche Haftung der Anteilseigner, 

siehe double liability
Pfandbrief  42
Pfandbriefgeschäft  49
Pflichtwandelanleihe  122, 225
Plaumann-Formel  166
Prävention von Geldwäsche und Terroris-

musfinanzierung  141 ff.
präventives Verbot mit Erlaubnisvor-

behalt  74
Private Equity, siehe Investmentvermögen
Prognosespielraum  315 ff.
Proportionalität, siehe Verhältnismäßig-

keit
Prospektrecht  93
Provisionen  330
Prüfungsverlangen  159
Publikum, siehe Einlagengeschäft

Q&A  171, 189 ff., 211
qualifizierte Beteiligung, siehe bedeu-

tende Beteiligung

Rating  353
Rechnungslegungsstandards  294 f.
Rechtskraft  336
Rechtsschutz  7, 129 f., 166 f., 315 ff.

 – gerichtliche Kontrolldichte  315 ff.
Refinanzierungsmodelle, Zulässigkeit  

62 ff.
Regulatory Technical Standards  170, 

180 f.
Regulierung  8
Reichsgesetz über das Kreditwesen  111
repurchase agreement, siehe Wertpapier-

pensionsgeschäft
Reputationsrisiken  146
Rettungserwerb  331
reverse solicitation  6
Revolvinggeschäft  31, 53
Risikomanagement  359
Risikoposition  52

Sanierung und Abwicklung  73, 117, 
231 f.

Sanierungs- und Abwicklungsfähigkeit  
363 ff.

Sanierungsplan  329, 364
Schuldverschreibung  41
Schwellenüberschreitung, unbeabsichtig-

te  116 f.
Selbstbindung der Verwaltung  192
SICAV  228
Signing  121
Single Resolution Board  364
Single Rulebook  82
Single Supervisory Mechanism  1

 – Entscheidungskompetenzen  350 f.
Solvenzziel  139, 150, 328
Sonderprüfung  159, 182, 195
Spaltungen  372
Sperrminorität  283
Spitzenrefinanzierungsfazilität  22
Stiftung  228 ff.
stille Beteiligung  224 f.
Stimmrechte

 – Beteiligung, siehe Beteiligung
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 – Treuhänder, siehe Durchsetzungs-
instrumente

 – Untersagung, siehe Durchsetzungs-
instrumente

 – Zurechnung  237 ff., 241 ff.
Stimmverbot  288
Störer  68
Störerauswahl, gesetzliche  13
Strafbefehl  161, 338
Straffreiheitserklärung  124
Straftaten  333
Strafurteil  161, 338
Strafverfahren, berufsbezogene  161
Streubesitz  220, 287, 293, 300
Stützungszusage  356, 369 f., siehe auch 

Nachschusspflicht
systemisches Risiko  73
Systemschutz  24

technologieneutraler Ansatz des 
 Aufsichtsrechts  41

Teilaktstheorie  92 f.
Teilharmonisierung  176
Teillizenz  89 f.
Termingeschäfte  244 ff.
TLAC  365
Tochterunternehmen  243, 266
Trennbankensystem  28, 56
Treuhand  239, 272 ff., 371
Treuhänderbestellung  162 f.
Treuhandlösung  229
Trust  228 ff.

unbeabsichtigter Erwerb  155
unerlaubter Betrieb von Bankgeschäften  

106
unmittelbare Anwendung von Richt linien  

171
Unrichtigkeit der Unterlagen  368 f.
Unteilbarkeitsgrundsatz  162
Untersagungsgründe, siehe Aufsichts-

maßstab
Untersagungsverfügung  174 f., siehe 

auch Durchsetzungsinstrumente
 – Verstoß gegen  163, 178

Untersuchungshaft  336
unverzüglich  119

Veräußerungsanordnung  115, 130, 154, 
163

Veräußerungsverbot  115, 161 f.
verbundene Unternehmen  43
verfahrensrechtliche Stellung der Anteils-

eigner  153, 166, 174
Verhältnismäßigkeit  313, 355, 358
Verschmelzung  191, 372
Versicherungsunternehmen  45
Vertrauen  23, 26, 29
Vertrauensschutz  158
vertriebsbezogener Ansatz  92
Verwaltungsvollstreckung, siehe Durch-

setzungsinstrumente
Vollständigkeit der Unterlagen  124, 

321 ff., 366 ff.
Vollzug während des Beurteilungs-

zeitraums  163 f.
Vollzugsverbot, öffentlich-rechtliches  

119, 125 ff.
Vor-Ort-Prüfung  159
Vorzugsaktien  210, 289

Werbeaktivitäten  93
Wertpapierhandelsbank, siehe Investment 

Firm
Wertpapierinstitut  86
Wertpapierpensionsgeschäfte  22
Wesentlichkeitstheorie  256
Wettbewerb  71 ff.
wirksame Institutsaufsicht  149 ff.
wirtschaftlich Berechtigte  296 f., 344
Wirtschaftsprüfer  159

Zahlungsdienste  40, 53
Zehn-Prozent-Schwelle  216 f., 222, 

264 ff.
 – Berechnung  287 ff.
 – Rechtfertigung  284 ff.

zeitliche Verfügbarkeit  357 f.
Zentralbankgeld  22
Zinsreglementierung  72
Zurechnung  118, 201 ff., 237 ff., 372

 – Acting in Concert, siehe Acting in 
Concert

 – Kapitalanteile  254 ff., 261 ff.
 – Stimmrechte  241 ff.
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 – teleologische Reduktion  246
 – Treuhandverhältnisse  272 ff.
 – zweite Ebene  296 ff.

Zusammenwirken, siehe Acting in 
 Concert

Zuverlässigkeit, siehe Leumund

Zwangsmittel  116, siehe auch Durch-
setzungsinstrumente

zwanzig größte Anteilseigner  157, 193, 
303 f.

Zweigniederlassung  71, 104
 – bedeutende  107

Zweigstelle  108, 230, 372
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