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Europäischer Finanzsektor und  

Gesetzgebungsverfahren –  

Ein Zwischenbericht 
Bis zum Inkrafttreten des Lissabon-Vertrags am 1. 

Dezember 2009 vollzog sich die EU-Gesetzgebung 

für den Finanzsektor im sog. Lamfalussy-Verfahren, 

bei dem es sich um eine besondere Ausprägung 

des Komitologieverfahrens handelte. Seit dem In-

krafttreten des Vertrags wird teilweise weiterhin da-

von ausgegangen, das Lamfalussy-Verfahren finde 

modifiziert Anwendung, während andere die Nut-

zung dieses Begriffs für die Bezeichnung des 

mehrstufigen Gesetzgebungsverfahrens aufgege-

ben haben. Unabhängig davon, ob dieser Begriff 

weiterhin Verwendung finden kann oder nicht, vollzieht sich die Gesetzgebung 

für den EU-Finanzsektor (betroffen sind z.B. Solvency II und die 

Kapitaladäquanzrichtlinie, CRD IV) weiterhin in einem abgestuften Verfahren, 

das für viele Marktteilnehmern nur schwer nachvollziehbar ist. Ein wesentlicher 

Grund hierfür ist sicherlich, dass sich die einzelnen Verfahrensvoraussetzungen 

nicht eindeutig einer Rechtsquelle entnehmen lassen. Vielmehr müssen sie 

mühsam aus mehreren Quellen erschlossen werden. Im Folgenden wird der 

Versuch unternommen, diesen Prozess transparent zu machen und anschlie-

ßend in den aktuellen Solvency II-Verfahrensstand einzuordnen. 
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Stufe 1: Der Basis-

rechtsakt 
Auf Stufe 1 des mehrstufigen Gesetz-

gebungsprozesses erlassen das 

Europäische Parlament und der Rat 

auf Vorschlag der EU-Kommission 

einen Gesetzgebungsakt, den sog. 

Basisrechtsakt. Hierbei handelt es 

sich in der Regel um eine Rahmen-

richtlinie, die im ordentlichen Gesetz-

gebungsverfahren (Art. 294 des Ver-

trags über die Arbeitsweise der Euro-

päischen Union, AEUV) erlassen wird, 

lediglich einen politischen Rechts-

rahmen vorgibt und den wesentlichen 

Regelungsinhalt enthält. Typischer-

weise beinhaltet der Basisrechtsakt 

im Finanzsektor weitere Ermächti-

gungen an die EU-Kommission, die 

auf dieser Grundlage den Basis-

rechtsakt ergänzende Details durch 

Maßnahmen der sog. Stufe 2 

und/oder sog. Stufe 2.5 erlassen kann. 

Im Rahmen des Solvency II-

Prozesses wurde bereits der Basis-

rechtsakt – die Solvency II-

Rahmenrichtlinie 2009/138/EG vom 

25. November 2009 – vom Europäi-

schen Parlament und Rat angenom-

men, ist aber noch nicht in Kraft ge-

treten. Die sog. Omnibus II-Richtlinie, 

die aktuell nur im Entwurf vorliegt, 

sieht Änderungen und insbesondere 

die Anpassung der Solvency II-

Rahmenrichtlinie an die neuen EU-

Aufsichtsstrukturen vor. Omnibus II ist 

wegen des noch instabilen Span-

nungsverhältnisses zwischen Europä-

ischem Parlament, Rat und EU-

Kommission seit dem Inkrafttreten 

des Lissabon-Vertrags Gegenstand 

komplexer Abstimmungsprozesse. 

Bislang ist es den Verfahrensbeteilig-

ten im Rahmen der sog. Trilog-

Verhandlungen noch nicht gelungen, 

einen politisch tragbaren Konsens zu 

allen offenen Themen von Omnibus II 

und somit zu Solvency II zu erzielen. 

 

Stufe 2: Delegierte 

Rechtsakte und 

Durchführungs-

rechtsakte der EU-

Kommission 
Je nachdem, welche Art von 

Befugnisübertragung der Basis-

rechtsakt vorsieht, kann die EU-

Kommission auf Stufe 2 des Verfah-

rens "delegierte Rechtsakte" gem. Art. 

290 AEUV oder "Durchführungs-

rechtsakte" gem. Art. 291 AEUV er-

lassen.  

Delegierte Rechtsakte 

Ist die EU-Kommission befugt, einen 

delegierten Rechtsakt zu erlassen, 

richtet sich das Verfahren nach Art. 

290 AEUV. Ein delegierter Rechtsakt 

dient der Ergänzung oder Änderung 

bestimmter nicht wesentlicher Vor-

schriften des Basisrechtsakts. Das 
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Europäische Parlament fordert in 

diesem Zusammenhang, sämtliche 

politischen Themen stets im Rahmen 

des Basisrechtsakts auf Stufe 1 zu 

regeln. Auf Stufe 2 sollten nur techni-

sche Regelungen durch die EU-

Kommission erfolgen. Freilich ist eine 

Abgrenzung zwischen politischen und 

technischen Themen nicht immer 

einfach, wie etwa die aktuelle Diskus-

sion um die Behandlung von Long-

Term-Guarantees (LTG) unter Omni-

bus II zeigt. 

Für den Erlass eines delegierten 

Rechtsakts wird die EU-Kommission 

von dem jeweils zuständigen Fach-

ausschuss (ESC, EBC, EIOPC und 

EFCC)
1
 beraten. Das Europäische 

Parlament und der Rat können die im 

Basisrechtsakt enthaltene 

Befugnisübertragung jederzeit wider-

rufen und auch das Inkrafttreten eines 

konkreten delegierten Rechtsakts 

verhindern, indem fristgerecht Ein-

wände gegen ihn erhoben werden. 

Durchführungsrechtsakte 

Ermächtigt der Basisrechtsakt die EU-

Kommission zum Erlass eines Durch-

führungsrechtsakts, um eine einheitli-

che Durchführung der verbindlichen 

Rechtsakte der EU sicherzustellen, 

wird die Beteiligung des Europäi-

schen Parlaments und Rats faktisch 

ausgeschlossen. Das Verfahren wird 

durch die Verordnung 182/2011 vom 

16. Februar 2011 vorgegeben, die 

den bis dahin geltenden 

                                                           

1
 Der Europäische Wertpapierausschuss 

(European Securities Committee, ESC), 
der Europäische Bankenausschuss (Euro-
pean Banking Committee, EBC), der 
Europäische Ausschuss für das Versiche-
rungswesen und die betriebliche Alters-
versorgung (European Insurance and 
Occupational Pensions Committee, EIOPC) 
und der gemeinsame 
Finanzkonglomerateausschuss (European 
Financial Conglomerates Committee, 
EFCC). 

Komitologiebeschluss 1999/468/EG 

des Rates in der Fassung des Be-

schlusses 2006/512/EG ablöst. 

Durchführungsrechtsakte werden auf 

Grundlage dieser Verordnung entwe-

der im Prüf- oder im Beratungsverfah-

ren erlassen. In beiden Verfahren 

steht der EU-Kommission ein Fach-

ausschuss zur Seite, dem Vertreter 

der Mitgliedstaaten angehören und 

dessen Vorsitz ein Vertreter der EU-

Kommission führt. Während die EU-

Kommission im Prüfverfahren den 

Durchführungsrechtsakt regelmäßig 

nur einvernehmlich mit dem Fachaus-

schuss erlassen kann, darf sie sich 

über eine abweichende Ansicht des 

Ausschusses im Beratungsverfahren 

hinwegsetzen. Wegen der besseren 

Kontrollmöglichkeiten durch die Mit-

gliedstaaten im Prüfverfahren ist 

dieses immer einschlägig, wenn es 

um den Erlass von Rechtsakten all-

gemeiner Tragweite oder mit potenzi-

ell bedeutenden Auswirkungen geht. 

In allen anderen Fällen kommt das 

Beratungsverfahren zum Zuge. Auch 

hier ist die Abgrenzung im Einzelnen 

schwierig. 

Solvency II 

Im Rahmen des Solvency II-

Prozesses könnte EIOPC die Funkti-

on des oben erwähnten Fachaus-

schusses übernehmen. Hierauf wird 

es in der Praxis allerdings nicht an-

kommen, wenn der Solvency II-

Prozess bzw. Omnibus II entspre-

chend dem Entwurf der EU-

Kommission vom 19. Januar 2011 gar 

nicht vorsieht, dass die EU-

Kommission Durchführungsrechtsakte 

gem. Art. 291 AEUV erlässt. Dagegen 

wird die EU-Kommission in dem ge-

nannten Omnibus II-Entwurf zur 

Konkretisierung der Anforderungen 

der Solvency II-Rahmenrichtlinie an 

mehreren Stellen zum Erlass von 

delegierten Rechtsakten gem. Art. 

290 AEUV ermächtigt. Somit wäre 

gewährleistet, dass das Europäische 

Parlament und der Rat eine 

Befugnisübertragung widerrufen oder 

Einwände gegen einen delegierten 

Rechtsakt erheben können und somit 

über relativ starke 

Einflussnahmemöglichkeiten auf 

Stufe 2 verfügen. Der endgültige 

Ausgang des Trilog-Verfahrens, das 

gerade auch diese Machtverhältnisse 

austariert, steht allerdings noch nicht 

fest. 

Stufe 2.5: Binden-

de technische 

Standards "der 

EU-Kommission" 
Neben den Rechtsakten auf Stufe 2 

kann die EU-Kommission seit dem 1. 

Januar 2011 auf Grundlage der Ver-

ordnungen über die Europäischen 

Aufsichtsbehörden (European 

Supervisory Authorities, ESAs) auch 

"bindende technische Standards" 

erlassen. Das Besondere hieran ist, 

dass diese Standards von der jeweils 

zuständigen ESA – Europäische 

Bankenaufsichtsbehörde (European 

Banking Authority, EBA), Europäische 

Wertpapieraufsichtsbehörde (Euro-

pean Securities ans Markets Authority, 

ESMA) und Europäische Aufsichts-

behörde für Versicherungswesen und 

die betriebliche Altersversorgung 

(European Insurance and 

Occupational Pensions Authority, 

EIOPA) – vorbereitet werden. Dazu 

gehört auch die Durchführung öffent-

licher Konsultationen, das Einbezie-

hen der jeweiligen Interessengruppen 

(Stakeholder Groups) und die Vor-

nahme einer Kosten-Nutzen-Analyse 

(Impact Assessment). Der Entwurf 

eines solchen Standards wird an-

schließend von der EU-Kommission 
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angenommen, wobei der Regelfall 

vorsieht, dass die EU-Kommission 

den Entwurf der ESA ohne Vorbehal-

te annimmt. Die EU-Kommission kann 

einen ESA-Entwurf nur dann ableh-

nen oder nur zum Teil billigen, wenn 

dies aus Gründen des Unionsinteres-

ses geboten ist, insbesondere wenn 

also das Unionsrecht, der Grundsatz 

der Verhältnismäßigkeit oder grund-

legende Prinzipien des Binnenmarkts 

'Finanzdienstleistung' durch den 

Standard verletzt werden. Dagegen 

darf die EU-Kommission die Geneh-

migung eines ESA-Standards nicht 

nur deswegen verweigern, weil sie 

diesen für unzweckmäßig hält. 

Neue Zwischenstufe 

Bei den bindenden technischen Stan-

dards handelt es sich im Prinzip nicht 

um Maßnahmen der EU-Kommission, 

sondern um solche der ESAs. Die 

EU-Kommission verleiht den Stan-

dards zwar die rechtlich bindende 

Wirkung, übt im Verfahren jedoch nur 

Kontrollbefugnisse aus.
2
 Die EU-

Kommission stört sich an ihrer relativ 

geringen Funktion beim Erlass von 

bindenden technischen Standards. 

Will sie Einfluss auf den Inhalt eines 

technischen Standards nehmen, 

muss sie ihre Interessen bei der je-

weils zuständigen ESA adressieren. 

Die EU-Kommission hat daher bereits 

erklärt, dass sie in diesem Verfahren 

einen Verstoß gegen die ihr aus Art. 

290 f. AEUV zugewiesenen Rechte 

sieht. 

Die bindenden technischen Standards 

lassen sich weder eindeutig der Stufe 

2 noch der Stufe 3 des Verfahrens 

zuordnen. Zwar werden bindende 

technische Standards wie auch Stufe 

2-Maßnahmen durch die EU-

                                                           

2
 In Ausnahmefällen kann allerdings auch 

die EU-Kommission selbst Entwürfe für 
bindende technische Standards entwickeln. 

Kommission auf Grundlage einer 

Befugnisübertragung im Basisrechts-

akt rechtlich verbindlich als Verord-

nung oder Beschluss erlassen. Je-

doch stammen sie wie Stufe 3-

Maßnahmen aus der Feder der je-

weils zuständigen ESA. Die EU-

Kommission ist grundsätzlich ver-

pflichtet, einen ESA-Standard ohne 

inhaltliche Änderungen anzunehmen. 

Insoweit ähneln diese Standards den 

Stufe 3-Maßnahmen der ESAs. An-

ders als Stufe 3-Maßnahmen sind sie 

aber rechtlich verbindlich. Bindende 

technische Standards sind daher auf 

einer neuen Zwischenstufe anzusie-

deln (Stufe 2.5 oder Stufe 2+-

Maßnahmen). 

Technische Natur der 

Standards 

Bindende technische Standards wer-

den differenziert nach "technischen 

Regulierungsstandards" gem. Art. 10 

ff. ESA-VO und "technischen Durch-

führungsstandards" gem. Art. 15 

ESA-VO. Bei den technischen Regu-

lierungsstandards handelt es sich um 

delegierte Rechtsakte gem. Art. 290 

AEUV und bei den technischen 

Durchführungsstandards um Durch-

führungsrechtsakte gem. Art. 291 

AEUV. Bindende technische Stan-

dards müssen allgemein rein techni-

scher Art sein und dürfen keine stra-

tegischen oder politischen Entschei-

dungen enthalten, die dem Basis-

rechtsakt vorbehalten bleiben. Wie 

schon bei den delegierten Rechtsak-

ten und Durchführungsrechtsakten 

und deren Verhältnis zum Basis-

rechtsakt wird auch hier eine klare 

Abgrenzung oft nicht möglich sein 

und kann das Trilog-Verfahren belas-

ten. 

 

 

Rolle von Europäischem 

Parlament und Rat 

In den ESA-Verordnungen werden die 

Kontrollrechte des Europäischen 

Parlaments und des Rats für den 

Erlass bindender technischer Regulie-

rungsstandards im Einklang mit 

Art. 290 AEUV weiter ausgestaltet. 

Auch hier stehen dem Europäischen 

Parlament und dem Rat die Befugnis-

se zu, die Befugnisübertragung des 

Basisrechtsakts zu widerrufen oder 

Einwände zu erheben. Daneben 

konkretisieren die ESA-Verordnungen 

das Verfahren für den Erlass der 

technischen Regulierungsstandards 

und die Informationsrechte und -

pflichten der Beteiligten. 

Wie auch beim Erlass von Durchfüh-

rungsrechtsakten gem. Art. 291 

AEUV wirken das Europäische Par-

lament und der Rat beim Erlass von 

technischen Durchführungsstandards 

gem. Art. 15 der ESA-Verordnungen 

nicht mit. 

Bedeutung der Fachaus-

schüsse 

Bislang wurde nicht eindeutig und 

verbindlich geregelt, ob die Fachaus-

schüsse auch in diesem Verfahren 

über den Erlass bindender techni-

scher Standards der EU-Kommission 

zur Seite stehen. Dies dürfte nicht der 

Fall sein, da der zuständigen ESA 

insoweit das erforderliche Experten-

wissen zur Verfügung steht. Unklar ist 

in diesem Zusammenhang weiter, ob 

beim Erlass bindender technischer 

Durchführungsstandards neben dem 

in den ESA-Verordnungen geregelten 

Verfahren das Beratungs- und das 

Prüfverfahren gem. der Verordnung 

182/2011 vom 16. Februar 2011 

Anwendung finden soll. Auch dies 

dürfte nicht der Fall sein, denn hierfür 

mangelt es an einer eindeutigen ge-
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setzlichen Regelung. Eine solche 

Regelung hätte ohne weiteres in den 

ESA-Verordnungen nach Inkrafttreten 

des Lissabon-Vertrags getroffen wer-

den können. Fraglich wäre auch der 

Mehrwert einer solchen Verkomplizie-

rung des Verfahrens, da die EU-

Kommission ohnehin grundsätzlich 

verpflichtet ist, Entwürfe einer ESA zu 

genehmigen. Das Verfahren nach § 

15 ESA-Verordnung scheint folglich 

den Komitologieprozess gem. Ver-

ordnung Nr. 182/2011 für den Finanz-

sektor zu überlagern. 

Solvency II 

Für den Solvency II-Prozess ist neben 

dem Erlass von delegierten Rechtsak-

ten durch die EU-Kommission auf 

Stufe 2 weiter mit dem Erlass von 

technischen Regulierungsstandards 

gem. Art. 10 ff. EIOPA-VO und tech-

nischen Durchführungsstandards gem. 

Art. 15 EIOPA-VO auf Stufe 2.5 zu 

rechnen. Praktisch überwiegt die 

Relevanz der technischen Durchfüh-

rungsstandards im genannten Omni-

bus II-Entwurf klar jene der techni-

schen Regulierungsstandards. 

Stufe 3: Leitlinien 

und Empfehlungen 
Unabhängigkeit der ESAs 

Auf der sog. Stufe 3 des Gesetzge-

bungsverfahrens können die ESAs 

selbstständig und ohne Beteiligung 

des Europäischen Parlaments, Rats 

oder der EU-Kommission Leitlinien 

und Empfehlungen gem. Art. 16 der 

jeweiligen ESA-Verordnung erlassen. 

Hierzu bedarf es keiner 

Befugnisübertragung im Basisrechts-

akt, da Leitlinien und Empfehlungen 

keine verbindlichen rechtlichen Pflich-

ten für die nationalen Aufsichtsbehör-

den oder Finanzinstitute begründen. 

Leitlinien und Empfehlungen dienen 

dem Zweck, innerhalb des Europäi-

schen Finanzaufsichtssystems (Euro-

pean System of Financial Supervision, 

ESFS) die Anwendung des Unions-

rechts und der Aufsichtspraktiken 

anzugleichen. Für sie bleibt nur Raum, 

soweit diese Angleichung nicht schon 

über den Erlass bindender techni-

scher Standards erreicht wurde. 

Faktische Bindungswir-

kung 

Leitlinien und Empfehlungen haben 

zwar keine unmittelbare rechtliche 

Verbindlichkeit, aber eine hohe fakti-

sche Bindungswirkung. Zum einen 

verlangen die ESA-Verordnungen von 

den Adressaten ausdrücklich, dass 

diese alle erforderlichen Anstrengun-

gen unternehmen, um den Leitlinien 

und Empfehlungen nachzukommen. 

Zum anderen sind sie an einen Act- 

bzw. Comply-or-Explain-

Mechanismus gebunden. Eine ESA 

kann gegebenenfalls sogar öffentlich 

bekannt gegeben, wenn eine nationa-

le Aufsichtsbehörde eine ESA-

Leitlinie oder Empfehlung nicht be-

folgt. Die Veröffentlichung kann auch 

die Begründung der nationalen Auf-

sichtsbehörde für dieses Abweichen 

umfassen (Prangerwirkung). Tatsäch-

lich haben die Aufsichtsbehörden 

bisher wohl immer schnell die Comp-

liance des jeweiligen Mitgliedstaats 

bestätigt. 

Dagegen müssen die betroffenen 

Institute nur dann eine Erklärung 

abgeben, ob sie einer Leitlinie oder 

Empfehlung nachkommen, wenn die 

jeweilige Leitlinie oder Empfehlung 

dies ausdrücklich vorsieht – eine 

Begründungspflicht besteht insoweit 

nicht. 

Bei dem Erlass von Leitlinien und 

Empfehlungen haben die ESAs 

grundsätzlich öffentliche Anhörungen 

unter Einbezug der jeweils betroffe-

nen Interessengruppen (Stakeholder 

Groups) und eine Kosten-Nutzen-

Analyse (Impact Assessment) durch-

zuführen. 

Solvency II 

Auch im Rahmen des Solvency II-

Prozesses wird es zum Erlass zahl-

reicher Leitlinien und Empfehlungen 

durch EIOPA kommen. Obwohl weder 

der Basisrechtsakt in der durch Om-

nibus II geänderten Fassung noch die 

Stufe 2 und Stufe 2.5-Maßnahmen in 

der finalen Fassung vorliegen, musste 

EIOPA wegen des ursprünglich ambi-

tionierten Zeitrahmens für das 

Solvency II-Projekt bereits mit der 

Ausarbeitung der Stufe 3-Leitlinien 

und Empfehlungen beginnen. Diese 

enthalten neben den Leitlinien und 

Empfehlungen auch sog. Best Practi-

ce Standards. Hierbei handelt es sich 

um in der Praxis bewährte Aufsichts-

methoden, die in den Mitgliedstaaten 

einheitlich anzuwenden sind. Es ist 

davon auszugehen, dass auch die 

Best Practice Standards zwar keine 

rechtliche, aber eine faktische Bin-

dungswirkung erfahren werden. Dies 

ist durchaus kritisch zu sehen, da 

hierdurch eine weitere, nicht aus-

drücklich vorgesehene und nicht 

gesetzlich geregelte Regelungsebene 

geschaffen wird. Positiv zu bewerten 

ist, dass Leitlinien und Empfehlungen 

(nicht aber Best Practice Standards) 

in Zukunft wohl in allen Amtssprachen 

veröffentlicht werden; ESMA setzt 

dies neuerdings bereits um. 

Stufe 4: Überwa-

chung der Umset-

zung 
Die Stufe 4 des abgestuften Prozesses 

sieht eine Überprüfung der nationalen 

Umsetzung der EU-Vorschriften durch 

die EU-Kommission vor. Sie ergreift 
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als 'Wächter über die Verträge' bei 

einer unzureichenden Umsetzung des 

Gemeinschaftsrechts Maßnahmen 

gegen die jeweiligen Mitgliedstaaten. 

Zusätzlich wurde mit der Errichtung 

der ESAs ein abgestuftes Verfahren 

eingeführt, mit dem die ESAs die An-

wendung des EU-Rechts einschließ-

lich der technischen Standards gegen-

über den nationalen Aufsichtsbehör-

den durchsetzen können. 

Übergangsregelungen für 

den Solvency II-Prozess 

Während sowohl delegierte Rechtsak-

te und Durchführungsrechtsakte wie 

auch bindende technische Standards 

von der EU-Kommission angenom-

men werden, besteht der grundlegen-

de Unterschied zwischen ihnen darin, 

dass bindende technische Standards 

im Regelfall nicht von der EU-

Kommission, sondern von der zu-

ständigen ESA entwickelt werden. 

Dieser Umstand führt aktuell im Rah-

men des Solvency II-Prozesses zu 

einigen Herausforderungen für den 

europäischen Versicherungssektor. 

Der Basisrechtsakt zu Solvency II 

vom 25. November 2009 berücksich-

tigt noch nicht das nach dem In-

krafttreten des Lissabon-Vertrags und 

der ESA-Verordnungen neu hinzuge-

kommene Gesetzgebungsverfahren 

und die europäischen Aufsichtsstruk-

turen. Folglich enthält der Basis-

rechtsakt bislang keine Ermächtigun-

gen zum Erlass von delegierten 

Rechtsakten, Durchführungsrechtsak-

ten oder bindenden technischen 

Standards. Die Solvency II-

Rahmenrichtlinie beinhaltet aktuell 

lediglich Ermächtigungen zum Erlass 

der alten Stufe 2-

Durchführungsmaßnahmen, die stets 

aus der Feder der EU-Kommission 

stammten und von dieser erlassen 

wurden. Der Omnibus II-Entwurf sieht 

jedoch unter anderem vor, dass 

EIOPA Entwürfe für bindende techni-

sche Standards für einige Bereiche 

des Basisrechtsakts entwickeln kann. 

Teilweise hat die EU-Kommission 

allerdings bereits eigene Entwürfe für 

entsprechende Maßnahmen auf 

Grundlage der Solvency II-

Rahmenrichtlinie vorbereitet. die die 

Omnibus II-Richtlinie nun EIOPA 

zuweisen könnte. Damit in diesen 

Fällen die Vorarbeiten der EU-

Kommission nicht vergebens waren, 

Stufe des Verfahrens EU-Kommission EU-Parlament und Rat ESA

Level 1
Basisrechtsakt

• Entwurf Basisrechtsakt
• Abgabe von Stellungnahmen 

• Annahme im ordentlichen 
Gesetzgebungsverfahren

• Fakultative Konsultation durch 
EU-Kommission

Level 2
Durchführ-
ungsmaß-
ahmen

Delegierter 
Rechtsakt 
(Art. 290 AEUV)

• Erlass des delegierten Rechtsakts • Befugnisübertragung
• Erheben von Einwänden
• Widerruf Befugnisübertragung
• Informationsrechte

• Beratung der EU-Kommission

Durchführungs-
rechtsakt
(Art. 291 AEUV)

• Erlass des Durchführungs-
rechtsakts

• Festlegung der Kontrollausübung 
durch Verordnung

• Informationsrecht
• Hinweise an EU-Kommission
• Ausnahme: Erlass des 

Durchführungsrechtsakts durch 
Rat

• Beratung der EU-Kommission

Level 2.5
Bindende 
technische 
Standards

Technischer 
Regulierungs-
standard
(Art. 10 ff. EIOPA-
VO)

• Erlass des Regulierungsstandards
• Ggf. auch Entwurf des 

Regulierungsstandards

• Befugnisübertragung
• Erheben von Einwänden
• Widerruf Befugnisübertragung
• Informationsrechte
• Möglichkeit Ad-hoc-Sitzung 

einzuberufen

• Entwurf des 
Regulierungsstandards

Technischer 
Durchführungs-
standard
(Art. 15 EIOPA-VO)

• Erlass des 
Durchführungsstandards

• Informationsrecht • Entwurf des 
Durchführungsstandards

Level 3
Aufsichts-
standards

Leitlinien und 
Empfehlungen
(Art. 16 EIOPA-VO)

• Informationsrecht • Informationsrecht • Selbstständige Erarbeitung und 
Veröffentlichung

Level 4
Überwachung

• Überwachung der Umsetzung in 
den Mitgliedstaaten

• Überwachung der Umsetzung 
durch nationale 
Aufsichtsbehörden und Institute
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wird erwogen, durch die Einführung 

einer sog. doppelten Sunrise-Clause 

eine Übergangszeit für das neue 

Verfahren von zwei Jahren vorzuse-

hen. Auf der einen Seite sollen wäh-

rend dieses Zeitraums technische 

Regulierungsstandards als delegierte 

Rechtsakte angenommen werden 

können, auf der anderen Seite sollen 

delegierte Rechtsakte nach zwei 

Jahren zu technischen Regulierungs-

standards geändert werden. Voraus-

setzung hierfür soll sein, dass die zu 

regelnde Materie die besondere tech-

nische Expertise von EIOPA verlangt 

und eine Anpassung der vorhande-

nen Regelung erforderlich erscheint. 

Auf diese Weise ließe sich sicherstel-

len, dass mittlerweile vorhandene 

Entwürfe für Stufe 2-Maßnahmen der 

EU-Kommission genutzt werden 

können. Anderenfalls müsste EIOPA 

alle Entwürfe erneut überarbeiten und 

es bestünde die Gefahr weiterer er-

heblicher Verzögerungen bei der 

Umsetzung von Solvency II. 

Ausblick 

Noch ist unklar, ob das dargestellte 

mehrstufige Verfahren dauerhaft 

unter den neuen Strukturen fortbeste-

hen kann. Aktuell öffnet das Verfah-

ren durch das Nebeneinander von 

Maßnahmen der Stufe 2 und Stufe 

2.5-Maßnahmen Tür und Tor für eine 

Überregulierung. Zwischen notwendi-

ger oder sinnvoller Aufsicht und ei-

nem Eingriff in die unternehmerische 

Freiheit ist die rechte Balance zu 

finden. Es bleibt abzuwarten, ob sich 

eines der beiden Verfahren (Stufe 2 

oder Stufe 2.5) dauerhaft durchsetzen 

wird. Sollten sich die bindenden tech-

nischen Standards durchsetzen, 

würde die EU-Kommission weiteren 

Einfluss bei der Gesetzgebung für 

den EU-Finanzsektor verlieren, wo-

gegen sie sich regelmäßig verwahrt. 

Die Intransparenz des Verfahrens, 

das Nebeneinander verschiedener 

Ansätze und die Unsicherheiten im 

Machtdreieck zwischen EU-

Kommission, Rat und Europäischem 

Parlament und hinsichtlich der Rolle 

der ESAs ist dem Vertrauen in den 

Finanzsektor und seinen neuen Euro-

päischen Aufsichtsbehörden nicht 

zuträglich. Dies gilt unabhängig von 

der Diskussion um eine Bankenunion 

und eine Aufsicht der EZB über die 

Banken Europas. 
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