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§ 1 Einführung  

Diese Dissertation soll einen Beitrag zum Wirtschaftsverfassungs- 
und Wirtschaftsverwaltungsrecht leisten, indem sie sich einigen der 
vielfältigen und zum Teil einschneidenden Änderungen widmet, de-
nen das Versicherungsaufsichtsrecht in den letzten Jahren unterzo-
gen wurde. Zudem soll ein Blick auf die anstehende 10. VAG-
Novelle geworfen werden, die der Umsetzung der Solvency-II-
Rahmenrichtlinie in deutsches Recht dient und derzeit als Regie-
rungsentwurf vorliegt. Bei näherer Betrachtung scheinen die ver-
gangenen Änderungen nicht alle mit der gebotenen Sorgfalt vorge-
nommen worden zu sein. Vielmehr besteht der Verdacht, dass eini-
ge der neuen Vorschriften sogar gegen Grundsätze des deutschen 
Rechtsstaates verstoßen. Die damit einhergehende Rechtsunsi-
cherheit, noch dazu in einem Rechtsgebiet, dem eine enorme 
volkswirtschaftliche Bedeutung zukommt, ist nicht unproblematisch 
und bedarf einer näheren Untersuchung, zumal zu befürchten steht, 
dass diese unrühmliche Tradition mit der neuen Novelle fortgesetzt 
werden wird. 

Obwohl das Rechtsstaatsprinzip allgemein und auch seine ver-
schiedenen Teilaspekte bereits Gegenstand zahlreicher und einge-
hender Untersuchungen sind, findet sich kaum Literatur zu der Fra-
ge, ob das derzeitige Versicherungsaufsichtsrecht mit dem Verfas-
sungsrecht der Bundesrepublik Deutschland zu vereinbaren ist.  

Die schon jetzt bestehenden Probleme lassen sich auch in der Zu-
kunft Novellen nicht vermeiden, wenn weiterhin an den Zielen fest-
gehalten werden soll, die bereits seit Jahren von der EU-
Kommission im Bereich des Versicherungswesens verfolgt wurden, 
nämlich der Schaffung eines einheitlichen europäischen Versiche-
rungsbinnenmarktes. In Zukunft sollte dabei jedoch ein größeres 
Augenmerk auf die Gesamtstruktur gelegt werden, weshalb die nun 
wohl anstehende Neustrukturierung des VAG sehr zu begrüßen ist, 
weil das Gesetz auf diese Weise klarer und übersichtlicher werden 
wird. Immer zahlreicher werdende Detailregelungen gilt es dabei je-
doch zu vermeiden.  
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Bei dem Kraftakt, den der nationale Gesetzgeber angesichts der 
Fülle umzusetzender Richtlinienvorgaben auch künftig noch zu voll-
bringen haben wird, darf unsere Verfassung keinesfalls aus dem 
Blickfeld des Gesetzgebers geraten. Vielmehr gilt es, die neu zu 
schaffenden versicherungsaufsichtsrechtlichen Regelungen so zu 
gestalten, dass sie verfassungskonform sind.  

Im Rahmen der Dissertation soll die Frage aufgeworfen und disku-
tiert werden, ob dies in der Vergangenheit stets gelungen ist. Die 
sich in dieser Hinsicht ergebenden Zweifel fußen vor allem auf der 
unbestimmten Formulierung einzelner Normen und deren Verhältnis 
zu anderen Normen des Versicherungsaufsichtsgesetzes. Proble-
matisch ist dies deshalb, weil die Normen des Versicherungsauf-
sichtsgesetzes der aufsichtsführenden Bundesanstalt für Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) als Eingriffsgrundlagen für Grund-
rechtseingriffe dienen. 

Die gegenwärtige Situation wird unter rechtsstaatlichen Gesichts-
punkten zusätzlich dadurch verschärft, dass zwischen den Versi-
cherungsunternehmen und der BaFin ein zuweilen enger Dialog 
stattfindet, der den beaufsichtigten Versicherungsunternehmen die 
Beschreitung des Rechtsweges praktisch erschwert. So wird die 
Zusammenarbeit zwischen der Aufsicht und den Beaufsichtigten, 
wenn überhaupt, nur sehr zögerlich durch ein Gerichtsverfahren be-
lastet. Für den unbeteiligten Beobachter wird dies vor allem dadurch 
erkennbar, dass deutlich weniger Prozesse geführt werden, als man 
es angesichts der Finanzstärke dieses Wirtschaftssektors erwarten 
würde. Ein sich weitgehend der gerichtlichen Kontrolle entziehende 
Machtgefälle birgt aber stets die Gefahr willkürlicher Entscheidun-
gen der Aufsichtsbehörde.  

Im Folgenden wird es also gelten, die versicherungsaufsichtsrechtli-
chen Besonderheiten herauszuarbeiten, die aus rechtsstaatlicher 
Sicht darin liegt, dass im Versicherungsaufsichtsrecht mitunter er-
heblich in die Grundrechte der Versicherungsunternehmen einge-
griffen wird, diese Eingriffe häufig auf unbestimmte Ermächtigungs-
grundlagen gestützt werden und die Aufsichtsentscheidungen der 
BaFin nur sehr selten einer gerichtlichen Kontrolle unterzogen wer-
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den.1 Bemerkenswert ist insbesondere, dass die Problemfelder, die 
im Rahmen ihrer isolierten Betrachtung noch akzeptabel normiert 
erscheinen mögen, bei ihrer kumulativen Betrachtung und unter Be-
rücksichtigung der sich ergebenden Wechselwirkungen ernsthafte 
Zweifel an der Rechtsstaatlichkeit des Gesamtgefüges hervorrufen. 
Erst die Betrachtung des Gesamtgefüges aus einer im rechtsstaatli-
chen Sinne übergreifenden Perspektive offenbart nämlich die ge-
samte Problematik. Abschließend wird daher die Frage zu stellen 
sein, ob sich die Beeinträchtigungen mehrerer Aspekte des Rechts-
staatsprinzips, die bei isolierter Betrachtung jeweils noch rechtferti-
gungsfähig erscheinen, dann zu einem rechtsstaatlich inakzeptab-
len Zustand summieren, wenn sie alle innerhalb desselben Rege-
lungsgefüges stattfinden. 

A.  Versicherungsaufsichtsrechtliche Systeme und 
Zuordnung der deutschen Versicherungsaufsicht 

Hinsichtlich der möglichen Konzeption der Versicherungsaufsicht 
eines Staates werden grundsätzlich drei Aufsichtssysteme unter-
schieden. Sie variieren in ihrer Intensität.2 Das liberalste Aufsichts-
system ist das Publizitätssystem (1.), gefolgt wird es vom System 
der Normativ- oder Legalitätsaufsicht (2.) und schließlich ist das 
System der materiellen Staatsaufsicht (3.) das strengste System.3 

                                                 
1  R. Fritz, Präsident des Verwaltungsgerichts Frankfurt am Main, teilte auf Anfrage mit, 

dass im Jahr 2011 genau zwei versicherungsaufsichtsrechtliche Verfahren abgeschlossen 
wurden. 

2  H. Müller, in: 100 Jahre VersAufs. Bd. 1, S. 155, 157 f. 
3  G. Miersch, Versicherungsaufsicht, S. 3 ff.; J. Schmidt, Die Deregulierung der Versiche-

rungsaufsicht und die Versicherungsvermittlung in Deutschland, S. 25 ff.; G. Bähr, Gene-
ralklausel- und Aufsichtssystem, S. 29 ff.; P. Pearson, Versicherungsaufsichtsrecht, Die 
Aktivitäten der EG-Kommission im Versicherungssektor – gestern, heute und morgen, 
VersRAI 1991, 55, 56 ff. 
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I. Das Publizitätssystem 

Die geringste Kontrolldichte weist das Publizitätssystem auf und legt 
dabei die Annahme zugrunde, dass die Versicherer durch das am 
Versicherungswesen interessierte Publikum ausreichend kontrolliert 
werden, wenn der Staat dafür sorgt, dass die für die Beurteilung der 
Versicherer und ihrer Produkte notwendigen Kennzahlen veröffent-
licht werden,4 indem sie der Aufsichtsbehörde eingereicht werden, 
die diese dann nach einer Vollständigkeits- und Richtigkeitsprüfung 
veröffentlicht.5 Hierbei gilt die Vermutung, dass die Versicherer aus 
Furcht vor öffentlicher Kritik gesteigerten Wert auf eine solide Ge-
schäftspolitik legen, um auf diese Weise ihre Kunden zu halten und 
Neukunden zu gewinnen.6 Versicherungsunternehmen, die einer 
solchen Aufsicht unterliegen, obliegt die Pflicht, etwa Geschäftsbe-
richte, Rechnungen und sonstige wirtschaftliche Daten zu veröffent-
lichen und so die Kontrolle des Unternehmens durch das Publikum 
zu ermöglichen.7 Das Publizitätssystem zeichnet sich mithin 
dadurch aus, dass die Aufsichtsbehörde durch die Überwachung 
der Einhaltung der Offenlegungspflichten nur die Kontrolle durch die 
Öffentlichkeit ermöglicht, selbst aber nicht kontrollierend oder regu-
lierend tätig wird. So sind auch staatliche Eingriffsmöglichkeiten bei 
Missständen nicht vorgesehen.8 Anlässlich dieser Tatsache weist 
auch Bähr richtigerweise darauf hin, dass eine nach dem Publizi-
tätssystem organisierte Versicherungsaufsicht eigentlich nicht mehr 
vom Begriff der Wirtschaftsaufsicht9 umfasst ist, denn ihr fehlt es be-
reits an den wesentlichen Merkmalen der Wirtschaftsaufsicht.10 Ent-
scheidend gegen Versicherungsaufsicht nach dem Publizitätssys-
tem spricht wohl zum einen, dass sie dem Publikum ein sehr hohes 
                                                 
4  J. Schmidt, Die Deregulierung der Versicherungsaufsicht und die Versicherungsvermitt-

lung in Deutschland, S. 26. 
5  J. Schmidt, Die Deregulierung der Versicherungsaufsicht und die Versicherungsvermitt-

lung in Deutschland, S. 26; P. Boss, Systeme der Staatsaufsicht über Versicherungsun-
ternehmen, S. 33. 

6  H. Müller, in: 100 Jahre VersAufs. Bd. 1, S. 155, 156. 
7  G. Bähr, Generalklausel- und Aufsichtssystem, S. 30; P. Boss, Systeme der Staatsauf-

sicht, S. 31. 
8  G. Bähr, Generalklausel- und Aufsichtssystem, S. 30. 
9  Bezüglich des Verständnisses von Wirtschaftsaufsicht vgl. auch Abschnitt: § 1 B. II. 4. 
10  G. Bähr, Generalklausel- und Aufsichtssystem, S. 30. 



5 

Maß an Sachverstand zuspricht und davon ausgeht, dass ein jeder 
mit Hilfe der veröffentlichten Unternehmenszahlen zu einer sachge-
rechten Einschätzung gelangen kann. Angesichts der Komplexität 
der Unternehmensstrukturen und Kapitalanlagemodelle stellt eine 
entsprechende Beurteilung allerdings nicht selten selbst für Fach-
kundige eine Herausforderung dar. Zum anderen ist es nachteilig, 
wenn die Aufsichtsbehörde selbst dann nicht eingreifend tätig wer-
den kann, wenn Missstände auftreten. Bis in die jüngere Vergan-
genheit hinein konnte die Versicherungsaufsicht im Vereinigten Kö-
nigreich von Großbritannien und Nordirland als Beispiel für dieses 
Aufsichtssystem angeführt werden, ist aber auch dort mit dem Insu-
rance Companies Act von 197411 zu einem System der Normativ- 
und Legalitätsaufsicht ausgebaut worden. 

Wegen der aufgezeigten Nachteile erscheint das Publizitätssystem 
als für die Versicherungsaufsicht nicht geeignet und entspricht 
überdies nicht den Anforderungen, die bereits nach Erlass der Ers-
ten europäischen Richtliniengeneration an die Versicherungsauf-
sicht der Mitgliedstaaten gestellt wurden. Daher verwundert es 
nicht, dass es als solches keine praktische Bedeutung mehr auf-
weist.12 Klarstellend sei allerdings darauf hingewiesen, dass die Ab-
kehr vom Publizitätssystem keine Abkehr von Publizitätspflichten 
bedeutet. Publizitätspflichten bilden vielmehr eine wichtige Ergän-
zung anderer Instrumente und Ansätze des Versicherungsaufsichts-
rechtes und sind überdies auch künftig nicht entbehrlich. Berichts-
pflichten, sowohl gegenüber der Öffentlichkeit als auch gegenüber 
der Aufsichtsbehörde, bilden die sog. dritte Säule der Solvency-II-
Rahmenrichtlinie.13 Trotz der ihnen zukommenden Bedeutung ha-
ben die Veröffentlichungspflichten bislang weniger Beachtung im 

                                                 
11  G. Bähr, Generalklausel- und Aufsichtssystem, S. 30 f. 
12  G. Miersch, Versicherungsaufsicht, S. 4; Bähr, Generalklausel- und Aufsichtssystem,  

S. 30 f. 
13  Vgl. dazu die Ausführungen der BaFin zu Solvency II, abzurufen unter: http://www.bafin.de/ 

nn_724178/DE/Unternehmen/VersichererPensionsfonds/Solvency2/solvency2__node.htm
l?__nnn=true. 
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Schrifttum erfahren als etwa die Solvabilitäts- und Governance-
Anforderungen der ersten und zweiten Säule.14 

II. Das Normativ- oder Legalitätssystem 

Das System der Normativ- oder Legalitätsaufsicht geht über das 
Publizitätssystem insoweit hinaus, als dass der Staat neben der 
Veröffentlichung der maßgeblichen Kennzahlen auch versiche-
rungsaufsichtsrechtliche Normen bereithält, die sowohl an die Auf-
nahme des Geschäftsbetriebes als auch an den laufenden Ge-
schäftsbetrieb Anforderungen stellen, die von den Versicherern ein-
zuhalten sind. Die Einhaltung dieser Normen kontrolliert eine staat-
liche Aufsichtsbehörde.15 Die Aufsichtstätigkeit erfolgt laufend, ist al-
lerdings auf die Überwachung der Einhaltung der versicherungsauf-
sichtsrechtlichen Normen, also eine Kontrolle ex posto facto be-
schränkt.16 Gemessen an dem Publizitätssystem weist diese Kon-
zeption des Versicherungsaufsichtsrechts also eine höhere Kon-
trolldichte auf. Sie stellt die Finanzaufsicht in den Vordergrund17, 
lässt aber auch eine allgemeine Rechtsaufsicht zu. Versicherungs-
aufsichtsrechtliche Maßnahmen erfolgen in diesem Aufsichtssystem 
auf Grundlage sehr bestimmter und eng gefasster Normen, die ih-
rerseits bereits möglichst subsumtionsfähig ausgestaltet sind.18 Wer-
tungs- und ausfüllungsbedürftige Generalklauseln, die der Auf-
sichtsbehörde ein Eingreifen auch dann ermöglichen, wenn grund-
sätzliche Gebote oder der Aufsichtszweck verletzt werden, kennt 

                                                 
14  M. Dreher/M. Schaaf, Die Veröffentlichungspflichten von Versicherungsunternehmen ge-

genüber der Allgemeinheit nach Solvency II, in: Dreher/Wandt (Hrsg.), Solvency II in der 
Rechtsanwendung, S. 129, 133 und ebenda ab S. 129 zu der Thematik insgesamt. 

15  H. Müller, in: 100 Jahre VersAufs. Bd. 1, S. 155, 156. 
16  J. Schmidt, Die Deregulierung der Versicherungsaufsicht und die Versicherungsvermitt-

lung in Deutschland, S. 28 f.; U. Jürgens/T. Rabe, VW 1992, 663, 664; P. Boss, System 
der Staatsaufsicht über Versicherungsunternehmen, S. 45 f.; P. Pearson, Versicherungs-
aufsichtsrecht, die Aktivitäten der EG-Kommission im Versicherungssektor – gestern, heu-
te und morgen, VersRAI 1991, 55, 56. 

17  G. Bähr, Generalklausel- und Aufsichtssystem, S. 30 f.; R. Schmidt, ZVersWiss 1989, 
479, 488 ff.; U. Jürgens/T. Rabe, VW 1992, 663, 664. 

18  H. Kollhosser, in: Prölss, VAG Kommentar, 12. Aufl. 2005, § 81 Rn. 3. 


