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Einführung

A. Die Problemlage 

§ 64a VAG trat im Zuge der 9. VAG-Novelle mit Wirkung seit 1. Januar 
2008 in Kraft. Er verschärft die gesetzlichen Mindestanforderungen an das 
Risikomanagement und die Compliance von Versicherungsunternehmen 
erheblich.1 Anlass, die finanziellen Grundlagen von Versicherungsunter-
nehmen im Interesse der dauerhaften Erfüllbarkeit der Verpflichtungen aus 
den Versicherungsverträgen durch höhere Anforderungen an die unter-
nehmensinterne Krisenprophylaxe zu sichern, liefert die seit Ende des Jah-
res 2007 anhaltende globale Finanzmarktkrise.2 Deren Ausläufer betreffen 
die Versicherungsunternehmen als größte institutionelle Anlegergruppe am 
Kapitalmarkt spürbar. Zugleich soll die Vorschrift den deutschen Versiche-
rungsstandort frühzeitig auf die ehrgeizigen Governance-Standards der 
zweiten Säule der EU-Rahmenrichtlinie Solvency II vorbereiten, deren 
praktische Anwendung für das Jahr 2012 vorgesehen ist.3

                                            
1 § 64a VAG richtet sich unmittelbar nur an Erstversicherungsunternehmen. Kraft Verweisung findet er zudem 
auf Rückversicherungsunternehmen, Pensionsfonds und Versicherungs-Holdinggesellschaften Anwendung. Der 
besseren Lesbarkeit halber untersucht die Arbeit den Regelungsgehalt der Vorschrift und deren Auswirkungen 
auf die Organverantwortung im Folgenden am Beispiel von Erstversicherungsunternehmen, kurz als „Versiche-
rungsunternehmen“ bezeichnet. Sofern nicht ausdrücklich Abweichendes bestimmt ist, gelten die Ausführungen 
sinngemäß für die übrigen Normadressaten. Entsprechendes gilt im Hinblick auf die EU-Rahmenrichtlinie Sol-
vency II (Fn. 3). Die auf Erstversicherungsunternehmen bezogenen Darstellungen zu Solvency II gelten sinnge-
mäß auch für Rückversicherungsunternehmen, nicht hingegen für Pensionsfonds, Pensionskassen sowie – soweit 
sie unverbundene Erstversicherungsunternehmen betreffen – nicht für Versicherungs-Holdinggesellschaften. 
Eingehend zum unterschiedlich gefassten Kreis der Normadressaten von Solvency II auf der einen Seite und 
§ 64a VAG auf der anderen Seite unten Teil 1, 1. Kapitel, C. sowie Teil 2, 1. Kapitel.  
2 Vgl. nur – auf die europäische Rechtsetzung bezogen – CEIOPS, Lessons learned from the crisis (Solvency II 
and beyond), v. 19.3.2009, Tz. 4: “As in the financial sector at large, governance, risk management, and internal 
controls in the insurance sector need to be strengthened. […] Solvency II is not just about risk measurement and 
quantification, rather it is about effective governance and risk management.” 
3 Richtlinie 2009/138/EG des Europäischen Parlaments und des Rates betreffend die Aufnahme und Ausübung 
der Versicherungs- und Rückversicherungstätigkeit (Solvabilität II) v. 25.11.2009, ABl.EU Nr. L 335 
v. 17.12.2009, S. 1 ff. Vgl. auch den neugefassten Richtlinienvorschlag in der Fassung des Rates v. 30.3.2009, 
den zweiten Entwurf eines Vorschlags v. 26.2.2008, KOM (2008) 119 endg. und dazu Rat, Gemeinsamer Stand-
punkt v. 25.11.2008 sowie den ersten Entwurf v. 10.6.2007, KOM (2007) 361 endg. = BR-Drucks. 510/07. Die 
nachfolgenden Ausführungen beziehen sich – sofern nicht ausdrücklich Abweichendes bestimmt ist – auf die 
endgültige Fassung der Richtlinie, zitiert als Solvency II. Ausführlich zum Zeitplan von Solvency II unten Teil 
1, 1. Kapitel, A. 
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Die Auslegung des § 64a VAG wirft eine Vielzahl von Fragen auf. Er gibt 
kein starres regelgebundenes Korsett vor, in das sich das Risikomanage-
ment und die Compliance eines Versicherungsunternehmens unabhängig 
von seiner Größe, seinem Risikoprofil sowie seiner finanziellen Leistungs-
fähigkeit zu fügen haben. Stattdessen folgt er einem konsequent prinzi-
pienorientierten Regelungsansatz und formuliert unter Verwendung zahl-
reicher unbestimmter Rechtsbegriffe flexible qualitative Mindestzielvorga-
ben. Aus Sicht der Versicherungsunternehmen geht die Prinzipienori-
entierung ungeachtet der Gestaltungsfreiräume, die sie eröffnet, mit 
signifikanten Einbußen bei der Rechtssicherheit einher. Die Vorschrift 
lässt die Unternehmen in vielerlei Hinsicht im Ungewissen darüber, welche 
Teilelemente, -abläufe und -aufgaben die generalklauselartig beschriebe-
nen Mindestbestandteile des Risikomanagement notwendig umfassen müs-
sen. Entsprechendes gilt in Bezug auf die versicherungsaufsichtsrechtli-
chen Anforderungen an die Compliance. Insoweit beschränkt sich das Ge-
setz auf den knappen Hinweis, dass die Geschäftsorganisation eines 
Versicherungsunternehmens „die Einhaltung der von ihnen zu beachtenden 
Gesetze und Verordnungen sowie der aufsichtsbehördlichen Anforderun-
gen“ zu gewährleisten hat. Offen bleiben ferner das Verhältnis zwischen 
Risikomanagement und Compliance sowie eine Reihe von organisatori-
schen Fragen.

Erheblicher Klärungsbedarf besteht zudem im Hinblick auf die Reichweite 
der Verantwortung von Vorstand und Aufsichtsrat für das Risikomanage-
ment sowie die Compliance eines Versicherungsunternehmens. Der Ge-
setzgeber hat erkannt, dass sorgfältiges und vorausschauendes Organhan-
deln der Schlüssel zu einer wirksamen Krisenvorsorge ist. Vor dem Hin-
tergrund will er ausweislich der allgemeinen Begründung zum 
Regierungsentwurf der 9. VAG-Novelle „erhöhte Anforderungen an die 
Entscheidungsprozesse in Versicherungsunternehmen“ stellen.4 Die ge-
setzgeberische Intention, die krisenprophylaktische Verantwortung von 
Vorstand und Aufsichtsrat zu intensivieren, tritt an vielen Stellen offen zu 
Tage. So normiert § 64a Abs. 1 S. 2 VAG eine umfassende Verantwortung 
des Vorstands für das Risikomanagement sowie die Compliance eines Ver-
sicherungsunternehmens. Ferner sollen sämtliche Vorstandsmitglieder 
nach der Entwurfsbegründung über fundiertes risikomanagement- und 
                                            
4 Vgl. BT-Drucks. 16/6518, S. 10. 



3

compliancespezifisches Fachwissen verfügen müssen.5 Parallel dazu for-
dert der im Zuge des FMVAStärkG6 neu geschaffene § 7a Abs. 4 VAG 
Grundkenntnisse auf den Gebieten des Risikomanagement sowie der  
Compliance bei allen Aufsichtsratsmitgliedern eines Versicherungsunter-
nehmens. Weitergehend setzt der im Zuge des BilMoG7 eingeführte § 100 
Abs. 5 AktG krisenprophylaktisches Spezialwissen bei einzelnen Auf-
sichtsratsmitgliedern voraus. Gleichwohl weist § 64a VAG weder dem 
Vorstand noch dem Aufsichtsrat konkrete risikomanagement- oder  
compliancebezogene Pflichten zu. Die Versuche der Entwurfsbegründung, 
die Reichweite der krisenprophylaktischen Verantwortung des Vorstands 
zu präzisieren, stiften mehr Verwirrung als Aufklärung. Sie bilden keine 
verlässliche Grundlage für die Versicherungspraxis. Zunächst wird ein-
schränkungslos ein Delegationsverbot in Bezug auf sämtliche Aufgaben 
des Risikomanagement postuliert.8 Nur wenige Zeilen später relativiert die 
Entwurfsbegründung dieses gleich durch mehrere Aussagen in unter-
schiedlichem Kontext, die konturenlos, teilweise inhaltlich miteinander 
unvereinbar bzw. punktuell sogar in sich widersprüchlich sind. Auf die 
Überwachung des Risikomanagement und der Compliance durch den Auf-
sichtsrat gehen Gesetz und Gesetzesmaterialien mit keiner Silbe ein. 

Nichtsdestoweniger müssen die Vorstände und Aufsichtsräte von Versi-
cherungsunternehmen zuverlässig beurteilen können, welche Mindestan-
forderungen § 64a VAG an Risikomanagement- sowie Compliancesysteme 
stellt und welche Pflichten ihnen diesbezüglich obliegen. Ist die Krisen-
prophylaxe eines Versicherungsunternehmens nicht „angemessen“ im Sinn 
des Gesetzes, drohen nämlich nicht nur Sanktionen der BaFin gegen das 
Unternehmen oder unmittelbar gegen die verantwortlichen Organmitglie-
der selbst. Verletzungen der risikomanagement- und compliancespezifi-
schen Pflichten können zusätzlich empfindliche zivilrechtliche Konse-
quenzen nach sich ziehen. Verursacht eine schuldhaft verwirklichte 
Pflichtverletzung einen Schaden der Gesellschaft, haften die verantwortli-
chen Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder dieser persönlich und gesamt-
schuldnerisch auf Schadensersatz. Gerade bei Verfehlungen in den Berei-
                                            
5 Vgl. BT-Drucks. 16/6518, S. 16. 
6 Gesetz zur Stärkung der Finanzmarkt- und der Versicherungsaufsicht v. 29.7.2009, BGBl. I, S. 2305. 
7 Gesetz zur Modernisierung des Bilanzrechts v. 25.5.2009, BGBl. I, S. 1102. 
8 Vgl. BT-Drucks. 16/6518, S. 16. 
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chen des Risikomanagement und der Compliance erreichen die Schäden 
leicht Höhen, die die finanzielle Leistungsfähigkeit der Handelnden bei 
weitem übersteigen.  

§ 64a Abs. 2 VAG zum Risikomanagement und zur Compliance auf Ebene 
der Versicherungsgruppe erweitert die vorgenannten Fragestellungen um 
eine konzernrechtliche Dimension. Er verpflichtet die an der Spitze einer 
Versicherungsgruppe stehenden Unternehmen, eine angemessene Krisen-
prophylaxe auf Gruppenebene sicherzustellen. Zu dem rechtlichen Instru-
mentarium, dessen sich die Normadressaten zur Erfüllung ihrer Pflicht be-
dienen können, schweigt sich die Vorschrift aus. Die Entwurfsbegründung 
verweist insoweit lapidar auf das „allgemeine Gesellschaftsrecht“. Danach 
hängt die Reichweite der gesellschaftsrechtlichen Einwirkungsmöglichkei-
ten der Konzernspitze maßgebend von der jeweiligen Gruppenstruktur ab. 
Der Vorstand der Obergesellschaft eines Vertragskonzerns hat eine andere 
rechtliche Handhabe, ein wirksames Gruppenrisikomanagement durchzu-
setzen, als etwa der Vorstand eines Versicherungsunternehmens, das eine 
Beteiligung an einem anderen Versicherungsunternehmen von nur rund 
20% hält. Gleichwohl sind beide Adressaten derselben gesetzlichen Pflicht. 
Die rechtlichen Grenzen der Pflicht klärt § 64a Abs. 2 VAG ebenfalls 
nicht. Insbesondere gibt die Vorschrift keine Auskunft darüber, ob und in-
wieweit ein untergeordnetes Unternehmen einer Versicherungsgruppe risi-
komanagement- sowie compliancespezifische Veranlassungen der Grup-
penspitze umsetzen muss bzw. diese überhaupt umsetzen darf. Die Frage 
ist namentlich insofern von erheblicher gesellschaftsrechtlicher sowie 
praktischer Relevanz, als die Umsetzung von krisenprophylaktischen Ver-
anlassungen der Obergesellschaft für die Untergesellschaft durchaus nach-
teilig sein kann. Insbesondere wird sie nicht selten mit Geheimhaltungsin-
teressen derselben und damit mit der aktienrechtlichen Verschwiegenheits-
pflicht des Vorstands kollidieren. 

B. Die Zielsetzung der Arbeit 

Die Arbeit nimmt sich der Auslegung des § 64a VAG umfassend an. Sie 
setzt sich eingehend mit den gesetzlichen Mindestanforderungen an die 
einzelnen Bestandteile des Risikomanagement sowie der Compliance aus-
einander und erläutert die systematischen Zusammenhänge zwischen den-
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selben. Dabei hat die Arbeit nicht den Anspruch, betriebswirtschaftlich op-
timale Strukturen für Versicherungsunternehmen zu entwickeln. Sie zielt 
allein darauf ab, den Normadressaten die versicherungsaufsichtsrechtlichen 
Mindestanforderungen an das Risikomanagement sowie die Compliance 
unter Zuhilfenahme der klassischen juristischen Auslegungsmethoden 
transparent zu machen und dadurch deren Umsetzung zu erleichtern. Als 
Auslegungshilfen zieht die Arbeit neben den Gesetzesmaterialien zur 
9. VAG-Novelle zuvorderst die gemeinschaftsrechtlichen Regelungen der 
Richtlinie Solvency II heran. Auf untergesetzlicher Ebene setzt sie sich 
zum einen vertieft mit den seitens der BaFin am 22. Januar 2009 veröffent-
lichten MaRisk VA auseinander, die § 64a VAG auf über vierzig Seiten 
auslegen.9 Zum anderen berücksichtigt die Arbeit den in seiner Breite 
kaum mehr zu überblickenden Katalog an Grundlagenpapieren des Aus-
schusses der europäischen Aufsichtsbehörden für das Versicherungswesen 
und die betriebliche Altersversorgung (CEIOPS). Zwar sind diese – wie 
die MaRisk VA – für Unternehmen und Gerichte rechtlich unverbindlich. 
Angesichts der engen Einbindung des Ausschusses in das Lamfalussy-
Verfahren werden sie den Inhalt der Durchführungsbestimmungen auf 
zweiter Stufe jedoch nach derzeitigem Erkenntnisstand maßgebend beein-
flussen. 

Nicht alle Auslegungsfragen lassen sich allein durch das Heranziehen der 
vorgenannten versicherungsaufsichtsrechtlichen bzw. –aufsichtsbehörd-
lichen Regelwerke lösen. Vielfach ergeben sich entscheidende Ausle-
gungshinweise erst aus einem vergleichenden Blick auf die Parallelbe-
stimmungen des deutschen und europäischen Bank- sowie Wertpapierauf-
sichtsrechts. Denn § 64a VAG übernimmt – den auf nationaler wie 
supranationaler Ebene gleichermaßen festzustellenden Harmonisierungsbe-
strebungen folgend – erklärtermaßen weite Teile des § 25a KWG, der ne-
ben der Krisenprophylaxe von Banken kraft der Verweisung in 
§ 33 Abs. 1 S. 1 WpHG auch die Geschäftsorganisation von Wertpapier-

                                            
9 Rundschreiben 3/2009 – Aufsichtsrechtliche Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk VA); 
vgl. auch BaFin Konsultation 8/2008 – Entwurf eines Rundschreibens Aufsichtsrechtliche Mindestanforderun-
gen an das Risikomanagement (MaRisk VA) v. 30.4.2008, zitiert als MaRisk VA-E, sowie aus der Literatur 
zuvor Spengler, VW 2007, 1628 ff.; Faber-Graw, Der Aktuar 2007, 162 ff.; 
Barndt/Basting/Engelshove/Horbach, VW 2008, 672 ff.; Weber-Rey, AG 2008, 345 ff.  
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dienstleistungsunternehmen prägt.10 Zur Konkretisierung bezieht die Arbeit 
insoweit namentlich das BaFin-Rundschreiben MaRisk Banken11 sowie das 
erst jüngst veröffentlichte BaFin-Rundschreiben MaComp mit in die Aus-
legung ein, das die sogenannte Compliance-Richtlinie des BAWe ablöst, 
der ungeachtet ihrer Aufhebung zum 1. November 2007 nach wie vor eine 
hohe Bedeutung als „best practice“ beizumessen war.12 Ungeachtet der or-
ganisationsrechtlichen Gemeinsamkeiten der beaufsichtigten Unternehmen 
im Finanzdienstleistungssektor darf das vergleichende Heranziehen der 
bank- und wertpapieraufsichtsrechtlichen Bestimmungen zur Auslegung 
des § 64a VAG jedoch nicht dazu führen, dass bestehende Branchenspezi-
fika missachtet sowie die partiell unterschiedliche gesetzliche Regelungs-
dichte und -intensität in den regulierten Bereichen eingeebnet werden.

Die Organverantwortung von Vorstand und Aufsichtsrat für das Risikoma-
nagement sowie die Compliance auszumessen, ist ein weiteres Hauptanlie-
gen der Arbeit. Sie hängt maßgebend von der Organisationsverfassung  
eines Versicherungsunternehmens ab und kann daher nur rechtsformspezi-
fisch erfolgen. Die Arbeit konkretisiert die aus § 64a VAG erwachsende 
Organverantwortung ausschließlich anhand von Versicherungsunterneh-
men in der Rechtsform der AG, der SE sowie des VVaG.13 Die risikoma-
nagement- und compliancespezifische Verantwortung der Organe öffent-
lich-rechtlicher Versicherungsanstalten oder -körperschaften ist dagegen in 
Ermangelung einheitlicher Organisationsverfassungen nicht Gegenstand 

                                            
10 Vgl. nur BT-Drucks. 16/6518, S. 10 und 15 sowie – in Bezug auf Solvency II – die Erläuterungen unter 4. zu 
Art. 41 des zweiten Richtlinienvorschlags v. 26.2.2008 (Fn. 3). 
11 Rundschreiben 15/2009 (BA) v. 14.8.2009 – Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk), 
zitiert als MaRisk Banken.  
12 Rundschreiben 4/2010 (WA) – Mindestanforderungen an die Compliance-Funktion und die weiteren Verhal-
tens-, Organisations- und Transparenzpflichten nach §§ 31 ff. WpHG für Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen (Ma Comp) v. 7.6.2010; Richtlinie des Bundesaufsichtsamts für den Wertpapierhandel (BAWe) 
zur Konkretisierung der Organisationspflichten von Wertpapierdienstleistungsunternehmen gemäß § 33 Abs. 1 
des Wertpapierhandelsgesetzes, BAnz. 1999 Nr. 210 v. 6.11.1999, S. 18453. Das in Bezug genommene Schrei-
ben der BaFin v. 23.10.2007 über die Aufhebung der Wohlverhaltensrichtlinie, der Compliance-Richtlinie und 
der Mitarbeiterleitsätze ist im Internet abrufbar unter www.bafin.de/schreiben/87_2007/ 071023.htm.  
13 Der besseren Lesbarkeit halber misst die Arbeit die krisenprophylaktische Organveranwortung nachfolgend 
am Beispiel des Vorstands sowie des Aufsichtsrats einer Versicherungs-AG aus. Sofern nicht ausdrücklich Ab-
weichendes bestimmt ist, gelten die Ausführungen entsprechend für den Vorstand und den Aufsichtsrat eines 
VVaG, für das Leitungs- und Überwachungsorgan einer dualistischen Versicherungs-SE sowie für die geschäfts-
führenden Direktoren und die nicht-geschäftsführenden Direktoren einer monistischen Versicherungs-SE. Die 
jeweils maßgeblichen Parallelvorschriften sind in den Fußnoten angegeben.  

http://www.bafin.de/schreiben/87_2007
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der vorliegenden Untersuchung.14 Auf der Grundlage des aktienrechtlichen 
Grundsatzes der Gesamtverantwortung markiert die Arbeit den Verlauf der 
Delegationsgrenzen für die horizontale, vertikale und externe Delegation. 
Systematisch filtert sie genuine Leitungsaufgaben des Risikomanagement 
und der Compliance, derer sich der Vorstand eines unverbundenen Versi-
cherungsunternehmens nicht begeben darf, aus der Masse der delegations-
fähigen Geschäftsführungsaufgaben heraus. Parallel dazu untersucht sie die 
Überwachungsrechte und -pflichten des Aufsichtsrats. Insoweit liegt der 
Fokus der Untersuchung auf der risikomanagement- und compliancespezi-
fischen Informationsversorgung des Aufsichtsrats. Sie ist Grundvorausset-
zung einer wirksamen Überwachung und sachlich untrennbar mit dieser 
verbunden. Die MaRisk VA nehmen sich der krisenprophylaktischen  
Informationsversorgung des Aufsichtsrats in einigen stets knapp gehalte-
nen und über das gesamte Rundschreiben verstreuten Einzelaussagen an. 
Die Arbeit liefert einen Überblick über die wichtigsten Informationsquel-
len des Aufsichtsrats in Bezug auf das Risikomanagement und die Compli-
ance eines Versicherungsunternehmens. Sie weist auf Lücken in der  
Informationsversorgung hin und setzt sich kritisch mit den Vorgaben der 
MaRisk VA auseinander, die an entscheidenden Stellen die Grenzen zwi-
schen dem aus aufsichtsbehördlicher Sicht Erstrebenswerten und dem  
aktiengesetzlichen Leitbild verwischen. 

Die Untersuchung der risikomanagement- und compliancespezifischen  
Organverantwortung von Vorstand und Aufsichtsrat darf es nicht bei der 
Zuweisung von Rechten und Pflichten bewenden lassen. Ausgehend davon 
sind vielmehr die haftungsrechtlichen Auswirkungen der im Zuge des 
§ 64a VAG intensivierten krisenprophylaktischen Geschäftsführungs- und 
Überwachungspflichten zu ermitteln. Insoweit konzentriert sich die Arbeit 
auf die – praktisch bedeutsame – Binnenhaftung von Vorstands- und Auf-
sichtsratsmitgliedern gegenüber einer Versicherungsgesellschaft.15 Die 

                                            
14 Insoweit sei auf die allgemeinen Darstellungen bei Rittner/Dreher, Europäisches und deutsches Wirtschafts-
recht, 3. Aufl. 2008, § 31 Rn. 33, 36 und § 11 Rn. 28 ff. sowie Diemer, Die Verantwortlichkeit der Organe  
öffentlich-rechtlicher Wettbewerbsversicherungsanstalten, 2008, passim, verwiesen, dessen Untersuchungen in 
besonderem Maß die Organisation der Versicherungskammer Bayern Versicherungsanstalt des öffentlichen 
Rechts berücksichtigen. 
15 Die Außenhaftung von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern gegenüber Dritten ist nicht Gegenstand der 
Untersuchung, allgemein dazu z.B. Spindler, in: Fleischer (Hrsg.), Handbuch des Vorstandsrechts, 2005, § 13; 
ders., in: Münchener Kommentar AktG, 3. Aufl. 2008, Bd. II, § 93 Rn. 285 ff., zur Außenhaftung von Aufsichts-
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Eingriffsbefugnisse der BaFin im Fall von Missständen in den Bereichen 
Risikomanagement und Compliance sind nicht Gegenstand der Untersu-
chung.16 Die Arbeit lotet die Haftungspotentiale der wesentlichen Pflichten 
von Vorstand und Aufsichtsrat in den Bereichen Risikomanagement und 
Compliance aus. Dabei befasst sie sich eingehend mit Fragen des unter-
nehmerischen Ermessens, namentlich mit der Anwendbarkeit der in 
§ 93 Abs. 1 S. 2 AktG normierten Business Judgement Rule auf krisenpro-
phylaktische Leitentscheidungen des Vorstands. Besondere Aufmerksam-
keit widmet die Arbeit ferner dem Einfluss der neuen risikomanagement- 
und compliancespezifischen Qualifikationsanforderungen für Vorstands- 
und Aufsichtsratsmitglieder von Versicherungsunternehmen auf die  
Exkulpationsmöglichkeiten derselben im Binnenhaftungsprozess. Eine 
grundlegende Klärung der Reichweite sowie der Kompatibilität der krisen-
prophylaktischen Qualifikationsanforderungen mit dem komplexen Nor-
mengefüge aus Versicherungsaufsichts- und Aktienrecht zur fachlichen 
Eignung von Organmitgliedern ist der Untersuchung notwendig vorgela-
gert.

Die vorliegende Untersuchung kann sich nicht auf eine Einzelunterneh-
mensbetrachtung beschränken. Nach derzeitigem Erkenntnisstand sind 
rund zwei Drittel der insgesamt über 600 deutschen Versicherungsunter-
nehmen in Gruppen organisiert.17 Vor dem Hintergrund skizziert die Arbeit 
das Risikomanagement und die Compliance in der Versicherungsgruppe 
sowie die entsprechende Organverantwortung in einem gesonderten Ab-
schnitt. Sie erläutert die gesetzlichen Mindestanforderungen an den Gegen-
stand und die Bestandteile einer wirksamen Gruppenprophylaxe. Kernan-
liegen des gruppenspezifischen Teils der Arbeit ist es jedoch, die gesell-

                                                                                                                                        
ratsmitgliedern z.B. Doralt/Doralt (Hrsg.), Arbeitshandbuch für Aufsichtsratsmitglieder, 3. Aufl. 2009, § 13 
Rn. 177 ff.; Habersack, in: Münchener Kommentar AktG, 3. Aufl. 2008, Bd. II, § 116 Rn. 79 f. 
16 Allgemein zu den aufsichtsbehördlichen Eingriffsbefugnissen bei Fehlverhalten von Vorstandsmitgliedern 
eines Versicherungsunternehmens vgl. statt vieler Dreher, ZVersWiss Supplement Jahrestagung 2006, 375, 
408 ff., der auf der Grundlage von Zweckmäßigkeits- sowie Verhältnismäßigkeitsgesichtspunkten ein siebenstu-
figes System von Eingriffsbefugnissen der BaFin entwickelt, das von Hinweisen, Belehrungen, Verwarnungen 
und Abmahnungen der betreffenden Organmitglieder nach der Rechtsprechung des BVerwG über die Abberu-
fung derselben nach §§ 87 Abs. 6, 121c Abs. 5 VAG bis hin zum Widerruf der Erlaubnis zum Geschäftsbetrieb 
nach § 87 Abs. 1, 121c Abs. 2 VAG reicht. Das System lässt sich im Kern auf entsprechendes Fehlverhalten von 
Aufsichtsratsmitgliedern übertragen, vgl. nur die im Zuge des FMVAStärkG (Fn. 6) zum 1. August 2009 einge-
fügten Parallelregelungen der §§ 87 Abs. 8, 121c Abs. 6 VAG. 
17 Vgl. BaFin, Jahresbericht 2008, S. 75 sowie GDV (Hrsg.), Statistisches Taschenbuch der Versicherungswirt-
schaft 2008, S. 1. 
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schaftsrechtlichen Möglichkeiten und Grenzen der Normadressaten des 
§ 64a Abs. 2 VAG aufzuzeigen, pflichtgemäß ein angemessenes Risiko-
management und eine angemessene Compliance auf Ebene der Versiche-
rungsgruppe sicherzustellen. Die Untersuchung erfolgt separat für sämtli-
che adressierten Gruppenstrukturen.18 Ein besonderes Augenmerk legt die 
Untersuchung auf den Rechte- und Pflichtenkreis des Vorstands eines  
untergeordneten Unternehmens in einer Versicherungsgruppe. In dem Zu-
sammenhang beschäftigt sie sich namentlich mit der Frage, inwieweit  
aktien- und datenschutzrechtliche Bestimmungen einem gruppeninternen  
risikomanagement- und compliancespezifischen Informationstransfer ent-
gegenstehen, der das Fundament einer wirksamen Gruppenkrisenvorsorge 
bildet. 

C. Der Gang der Untersuchung 

Der erste Teil der Arbeit dient der Grundlegung. Im ersten Kapitel liefert 
er einen Überblick über Solvency II als europarechtlichen Hintergrund des 
§ 64a VAG, insbesondere über die Governance-Regelungen der zweiten 
Säule. Das zweite Kapitel enthält eine Bestandsaufnahme der wesentlichen 
rechtlichen Vorgaben betreffend das Risikomanagement sowie die  
Compliance von Versicherungsunternehmen auf nationaler Ebene vor  
Inkrafttreten der 9. VAG-Novelle. Das dritte Kapitel beschreibt den prinzi-
pienorientierten Regelungsansatz der Vorschrift und klärt die Rechtsnatur 
der MaRisk VA.

Der zweite Teil analysiert die gesetzlichen Mindestbestandteile des Risi-
komanagement und der Compliance. Das erste Kapitel erläutert den Kreis 
der Normadressaten des § 64a Abs. 1 VAG. Das zweite Kapitel widmet 
sich den rechtlichen Mindestanforderungen an das Risikomanagement von 
Versicherungsunternehmen. Die einzelnen Elemente desselben werden 
– soweit es die sachlichen Wechselbeziehungen zwischen ihnen zulassen – 
                                            
18 Vom Gegenstand der Untersuchung ausgenommen sind – aufgrund der dort bestehenden öffentlich-rechtlichen 
Spezifika betreffend Fremdeinfluss, Gemeinnützigkeit und öffentliche Aufgabenerfüllung sowie wegen unter-
schiedlicher landesrechtlicher Restriktionen im Hinblick auf die Konzernbildung – lediglich solche Gruppenkon-
stellationen, in denen Versicherungsunternehmen in der Rechtsform der öffentlich-rechtlichen Anstalt oder der 
öffentlich-rechtlichen Körperschaft beteiligt sind. Vgl. dazu Prokop, in: Eichhorn/Püttner (Hrsg.), Öffentliche 
Versicherer im Wettbewerb, ZögU Beiheft 31, 2004, S. 86 ff.; Diemer, Die Verantwortlichkeit der Organe öf-
fentlich-rechtlicher Wettbewerbsversicherungsanstalten, 2008, S. 80, 90 ff., 96 ff.; Farny, Versicherungsbe-
triebslehre, 4. Aufl. 2006, S. 259 f. 
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entsprechend der Gesetzessystematik des § 64a Abs. 1 S. 4 VAG erörtert. 
Der inhaltliche Schwerpunkt der Ausführungen liegt insoweit auf den auf-
sichtsrechtlichen Vorgaben betreffend den Strategieprozess sowie das  
interne Steuerungs- und Kontrollsystem. Im dritten Kapitel erfolgt eine 
Untersuchung der versicherungsaufsichtsrechtlichen Anforderungen an die 
Compliance. Es klärt die dogmatische Herleitung der Compliancepflicht 
sowie das Verhältnis zwischen Risikomanagement und Compliance. Auf 
der Grundlage widmet es sich den strategischen Anforderungen an die 
Compliance und weist der Compliancefunktion konkrete Aufgaben zu. Das 
vierte Kapitel beschäftigt sich mit der Organisation der Stabsfunktionen 
Risikocontrolling, Compliance und interne Revision als einem aus krisen-
prophylaktischer Sicht besonders wichtigen Ausschnitt aus der Aufbau- 
und Ablauforganisation eines Versicherungsunternehmens. Das fünfte  
Kapitel stellt die in § 64a Abs. 5 VAG sowie den MaRisk VA vorgesehe-
nen Erleichterungen für kleine und mittlere Versicherungsunternehmen 
vor. Sodann überprüft es die faktische Entlastungswirkung derselben.  

Der dritte Teil der Arbeit befasst sich mit der krisenprophylaktischen Or-
ganverantwortung von Vorstand und Aufsichtsrat. Das erste Kapitel misst 
die Gesamtverantwortung des Vorstands aus. Es trennt systematisch zwi-
schen Leitungs- und Geschäftsführungsaufgaben des Risikomanagement 
sowie der Compliance. Auf der Trennung aufbauend markiert es den Ver-
lauf der Delegationsgrenzen. Gegenstand des zweiten Kapitels sind die  
risikomanagement- und compliancespezifischen Rechte und Pflichten des 
Aufsichtsrats. Es legt zunächst den Gegenstand der Überwachung fest. Da-
nach untersucht es die risikomanagement- und compliancespezifische  
Informationsversorgung des Aufsichtsrats. Dabei liegt der Fokus auf der 
aktienrechtlichen Zulässigkeit und Gestaltbarkeit der seitens der BaFin 
eingeforderten Direktkontakte des Aufsichtsrats zu Mitarbeitern der Stabs-
funktionen. Das dritte Kapitel stellt die intensivierten Geschäftsführungs- 
bzw. Überwachungspflichten von Vorstand und Aufsichtsrat nach § 64a 
VAG den vor Inkrafttreten der Vorschrift maßgebenden Pflichten des § 91 
Abs. 2 AktG gegenüber. Im vierten Kapitel folgt eine kritische Untersu-
chung der neuen krisenprophylaktischen Qualifikationsanforderungen an 
Vorstands- sowie Aufsichtsratsmitglieder in Bezug auf ihre Reichweite 
und Systemkompatibilität. Das fünfte Kapitel behandelt die haftungsrecht-
liche Seite der Organverantwortung. Es verdeutlicht die exkulpationsver-
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kürzende Wirkung der Qualifikationsanforderungen im Binnenhaftungs-
prozess. Ferner erläutert es die Haftungspotentiale der intensivierten 
Pflichten für Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder. Abschließend behan-
delt es die Frage, ob ein „angemessenes Risikomanagement“ im Sinn des 
Versicherungsaufsichtsrechts notwendig den Abschluss von D&O-
Versicherungsverträgen für seine Organmitglieder umfasst. 

Der vierte Teil der Arbeit betrifft die Gruppendimension des Risikoma-
nagement und der Compliance. Die ersten beiden Kapitel legen die versi-
cherungsaufsichtsrechtliche Bedeutung einer wirksamen Gruppenkrisen-
prophylaxe dar, nennen die Normadressaten des § 64a Abs. 2 S. 1 VAG 
und beschreiben die unterschiedlichen Gruppenstrukturen. Im dritten Kapi-
tel erfolgt eine rechtsdogmatische Einordnung der Vorschrift. Das vierte 
Kapitel widmet sich dem Gegenstand sowie den Mindestbestandteilen von 
Gruppenrisikomanagement sowie -compliance. Das fünfte Kapitel klärt das 
Verhältnis zwischen Gruppen- und Einzelrisikomanagement bzw. zwischen 
Gruppen- und Einzelcompliance. Es geht der Frage nach, unter welchen 
Voraussetzungen eine wirksame Gruppenkrisenprophylaxe die Einrichtung 
separater Risikomanagement- und Compliancesysteme auf Einzelunter-
nehmensebene entbehrlich macht. Das sechste Kapitel untersucht die recht-
lichen Einwirkungsmöglichkeiten der Normadressaten auf andere gruppen-
zugehörige Versicherungsunternehmen und deren Grenzen eingehend.  
Gegenständlich liegt der Fokus der Untersuchung insoweit auf dem Ver-
trags- und Eingliederungskonzern sowie auf dem faktischen Konzern.  
Abschließend misst das siebte Kapitel die Intensivierung der Pflichten von 
Vorstand und Aufsichtsrat sowie die risikomanagement- und compli-
ancespezifische Organverantwortung auf Gruppenebene aus. 
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Teil 1: Die Grundlagen 

1. Kapitel:  Solvency II als europarechtlicher Hintergrund 
  des § 64a VAG 

A. Die Ziele von Solvency II im Überblick 

Erklärtes Hauptziel von Solvency II ist der Schutz der Versicherungsneh-
mer und der Begünstigten von Versicherungsleistungen.19 Deren Interessen 
sah die Kommission auf der Grundlage des Solvency I-Regimes nicht mehr 
hinreichend geschützt.20 In Anlehnung an Basel II baut Solvency II auf drei 
Säulen auf.21 Im Sinn einer „better regulation“ bündelt Sovency II das über 
die Jahre in 14 Richtlinien zersplitterte Versicherungsaufsichtsrecht in einem 
einzigen Text. Gleichzeitig fördert Solvency II, insbesondere die im Mit-
telpunkt der vorliegenden Untersuchung stehende zweite Säule, die sekto-
rübergreifende Harmonisierung des europäischen Bank-, Versicherungs- 
und Wertpapieraufsichtsrechts sowie die Stabilität des Finanzsystems.22

B. Rechtsetzungsverfahren und Zeitplan 

Solvency II ist das erste Regelwerk im Versicherungsbereich, auf das das 
zunächst nur für die Rechtsetzung im Wertpapierbereich entwickelte Lam-
falussy-Verfahren Anwendung findet.23 Das Lamfalussy-Verfahren trennt 

                                            
19 Vgl. Art. 27 Solvency II. 
20 Vgl. die Begründung zum ersten Richtlinienvorschlag v. 10.7.2007 (Fn. 3) unter 1. sowie die umfassende Kri-
tik an den Solvabilitätsvorschriften nach Solvency I z.B. von Nguyen, Handbuch der wert- und risikoorientierten 
Steuerung von Versicherungsunternehmen, 2008, S. 289 ff.; Farny, Versicherungsbetriebslehre, 4. Aufl. 2006, S. 
794 ff.; speziell in Bezug auf die Nichtbeachtung wesentlicher Investmentrisiken unter Solvency I von Taut-
phoeus, Versicherungsrundschau 10/2008, S. 28. 
21 Ausführlich zu Basel II vgl. Rittner/Dreher, Europäisches und deutsches Wirtschaftsrecht, 3. Aufl. 2008, § 32 
Rn. 66 ff. m.w.Nachw.; eingehend zu Parallelen und Unterschieden zwischen Basel II und Solvency II vgl. We-
ber/Iseli, in: Weber/Zobl (Hrsg.), Risikomanagement durch Recht im Banken- und Versicherungsbereich, 2006, 
S. 101 ff.  
22 Vgl. z.B. Erwägungsgründe 13 und 14 sowie die Erläuterungen unter 4. zu Art. 27 und Art. 41 des zweiten 
Richtlinienvorschlags v. 26.2.2008 (Fn. 3). 
23 Durch den Beschluss des Rates v. 3.12.2002 wurde der Anwendungsbereich des Lamfalussy-Verfahrens auf 
die Bereiche Banken, Versicherungen und Pensionsfonds erstreckt. Umgesetzt wurde der Beschluss durch die 
Richtlinie 2005/1/EG v. 9.3.2005, ABl.EU Nr. L 79 v. 24.3.2005.  
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zwischen vier Stufen.24 Nach der Verabschiedung der Rahmenrichtlinie 
Solvency II durch das Europäische Parlament am 22. April 2009 sowie der 
Anerkennung durch den Rat für Wirtschaft und Finanzen (ECOFIN) am 
5. Mai 2009 schloss die Rechtsetzung auf der ersten Stufe mit der offiziel-
len Verkündung im Amtsblatt am 17. Dezember 2009.25 Im sogenannten 
Komitologieverfahren auf der zweiten Stufe beschließt die Kommission 
unter Mitwirkung des Europäischen Ausschusses für das Versicherungs-
wesen (EIOPC) den Erlass von technischen Durchführungsbestimmungen 
zur Konkretisierung der Rahmenrichtlinie.26 Die Grundlage hierfür liefert 
CEIOPS mit zahlreichen detaillierten Leitlinien, Empfehlungen und Kon-
sultationspapieren.27 Vor dem Erlass der Durchführungsbestimmungen, der 
spätestens im Oktober des Jahres 2011 erfolgen soll, hat die Kommission 
dem Europäischen Parlament Gelegenheit zur Stellungnahme zu geben.28

Sodann soll die Umsetzung in nationales Recht erfolgen, sodass die prakti-
sche Anwendung der neuen Regelungen frühestens im Jahr 2012 – Art. 309 
Solvency II nennt den 31. Oktober 2012 – erfolgen wird. Ab der dritten 
Stufe des Lamfalussy-Verfahrens wird kein verbindliches Recht mehr ge-
setzt. Auf der dritten Stufe soll CEIOPS die Kommission bei der gemein-
schaftsweit einheitlichen Umsetzung der auf den ersten beiden Stufen  
erlassenen Rechtsakte unterstützen. Auf der vierten Stufe wacht die Kom-
mission über die einheitliche Anwendung des Gemeinschaftsrechts. Defizi-
te eines Mitgliedstaats bei der Transformation verbindlicher gemein-
schaftsrechtlicher Vorgaben kann sie mit der Einleitung eines Vertragsver-
letzungsverfahrens gemäß Art. 258 AEUV (ex-Art. 226 EG) sanktionieren. 
                                            
24 Zu den vier Stufen des Lamfalussy-Verfahrens vgl. Schmolke, NZG 2005, 912, 913 f.; ders., EuR 2006, 432, 
433 ff.; Rittner/Dreher, Europäisches und deutsches Wirtschaftsrecht, 3. Aufl. 2008, § 32 Rn. 8; Wandt,
VW 2007, 473; Bürkle, VersR 2007, 1595, 1596 f.; ders., CCZ 2008, 50; Weber/Iseli, in: Weber/Zobl (Hrsg.), 
Risikomanagement durch Recht im Banken- und Versicherungsbereich, 2006, S. 89.
25 Ein aktueller Zeitplan zum Rechtsetzungsverfahren ist auf der Homepage der Kommission abrufbar unter 
http://ec.europa.eu/internal_market/insurance/docs/solvency/solvency2/annex1_timetable_en.pdf. 
26 Die erforderliche Ermächtigungsgrundlage zum Erlass der Durchführungsbestimmungen durch die Kommissi-
on ist im Basisrechtsakt selbst enthalten. Inhaltlich stellt die Ermächtigung eine Delegation von „Befugnissen 
zur Durchführung der Vorschriften“ im Sinn von ex-Art. 202, 3. Spiegelstrich EG dar (vgl. nunmehr die Neure-
gelung in Artt. 290 f. AEUV.  
27 Zur rechtlichen Stellung des CEIOPS und seiner Funktion im Rahmen des Lamfalussy-Verfahrens vgl. den 
Beschluss der Kommission zur Einsetzung des Ausschusses der europäischen Aufsichtsbehörden für das Versi-
cherungswesen und die betriebliche Altersversorgung v. 23.1.2009, K(2009) 178 endgültig, zur Vernetzung der 
nationalen Aufsichtsbehörden im CEIOPS vgl. noch Art. 70 Abs. 3 des Richtlinienvorschlags Solvency II 
v. 30.3.2009. 
28 Eine Verschiebung des institutionellen Gleichgewichts zu Lasten des Europäischen Parlaments besorgt Präve,
VW 2007, 1380; dagegen aber zutreffend Schmolke, EuR 2006, 432, 434 ff. 

http://ec.europa.eu/internal_market/insurance/docs/solvency/solvency2/annex1_timetable_en.pdf

