
Der anhaltende Trend von Zusammenschlu‹ssen unterschiedlicher Unternehmen aus der Finanzbranche,
das Entstehen von neuartigen Finanzunternehmen und Globalisierungsstrategien haben in der
Europa‹ischen Union (EU) branchenu‹bergreifend ta‹tige Gruppen entstehen lassen, die ihre Finanzdienst-
leistungen weltweit anbieten. Bei finanziellen Schwierigkeiten in solch einer Gruppe ko‹nnten im
Extremfall sogar la‹nderu‹bergreifende Ansteckungsrisiken entstehen. Daher hat eine angemessene
Beaufsichtigung von Finanzkonglomeraten aus Stabilita‹tsu‹berlegungen eine besondere Bedeutung.

Die bis jetzt geltenden EU-Rechtsvorschriften fu‹r Finanzinstitutionen waren aufgrund ihrer unter-
schiedlichen Zielsetzungen und ihrer sektoralen Ausrichtung nicht in der Lage, eine ada‹quate Beaufsich-
tigung von Finanzkonglomeraten zu gewa‹hrleisten. Mit der Richtlinie 2002/87/EG werden nunmehr
angemessene aufsichtsrechtliche Bestimmungen fu‹r branchenu‹bergreifend ta‹tige Finanzgruppen
geschaffen, indem alle einem Finanzkonglomerat angeho‹renden Kreditinstitute, Versicherungsunter-
nehmen und Wertpapierfirmen einer zusa‹tzlichen Beaufsichtigung unterworfen werden. Daru‹ber
hinaus sollen die Unterschiede in den bestehenden sektoralen EU-Aufsichtsvorschriften reduziert und
allfa‹llige Lu‹cken geschlossen werden.

Hintergrund
Die zunehmende Verflechtung der
Finanzma‹rkte im letzten Jahrzehnt
und die damit zusammenha‹ngende
Durchbrechung der traditionellen
sektoralen Untergliederung in die
Bank- bzw. Wertpapierbranche einer-
seits und in die Versicherungsbranche
andererseits lo‹sten im Hinblick auf
eine aufrechtzuerhaltende solide Auf-
sicht und Stabilita‹t des europa‹ischen
Finanzsystems weit gehende Diskus-
sionen aus. Die einzelnen sektoralen
EU-Rechtsvorschriften sind aufgrund
ihrer unterschiedlichen Zielsetzungen
und den sektoralen Entwicklungen
nicht ausreichend dazu geeignet, eine
ada‹quate Aufsicht u‹ber die zusammen-
wachsenden Finanzbranchen zu ge-
wa‹hrleisten.

Aus diesem Hintergrund begann
die Europa‹ische Kommission Ende
1999 gemeinsam mit der so genann-
ten Mixed Technical Group (MTG)1

einen Richtlinienvorschlag zur zusa‹tz-
lichen Beaufsichtigung von Finanzkon-
glomeraten zu erarbeiten. Aufgrund
der intensiven Vorarbeiten des so
genannten Joint Forum2 konnte der
durch den Aktionsplan fu‹r Finanz-
dienstleistungen3 straff vorgegebene
Zeitplan bis April 2001 einen Richt-
linienvorschlag vorzulegen, eingehal-
ten werden. Das Europa‹ische Parla-
ment und der Rat verabschiedeten
Ende 2002 im Rahmen des Mitent-
scheidungsverfahrens die Richtlinie
2002/87/EG u‹ber die zusa‹tzliche
Beaufsichtigung von Kreditinstituten,
Versicherungsunternehmen und Wert-
papierfirmen in einem Finanzkonglo-
merat. Weiters ist hervorzuheben,
dass es sich bei dieser Richtlinie um
die erste umfassende Umsetzung in-
ternationaler Empfehlungen zur Be-
aufsichtigung von Finanzkonglome-
raten, die im Rahmen der G-10 ver-
einbart wurden, handelt.4

1 Die MTG wurde gemeinsam vom Banking Advisory Committee, Insurance Committee und High Level Securities
Supervisors Committee ins Leben gerufen. Bei diesen Gremien handelt es sich um Vorga‹nger des nunmehr im
Finanzdienstleistungsbereich errichteten so genannten Lamfalussy-Komitees.

2 Das Joint Forum fu‹r Finanzkonglomerate ist eine internationale sektoru‹bergreifende Arbeitsgruppe, die sich aus
Vertretern des Basel Committee on Banking Supervision, der International Association of Insurance Supervisors
und der International Organization of Securities Commissions zusammensetzt. Siehe dazu Joint Forum (1999a
bis c; 2001a und b).

3 Am 25. Mai 1999 billigte der Rat den Aktionsplan fu‹r Finanzdienstleistungen mit dem Ziel, bis 2005 die
Integration der europa‹ischen Finanzma‹rkte zu erreichen.

4 ZBB-Dokumentation (2003), S. 238.
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Bankassurance und
Assurebanking
Kooperationsbestrebungen zwischen
Banken und Versicherungen gehen
bereits in die Achtzigerjahre zuru‹ck
und haben sich speziell im Lauf des
vergangenen Jahrzehnts in unter-
schiedlichen Auspra‹gungsformen nie-
dergeschlagen. Dieser Prozess wurde
im Wesentlichen durch Deregulie-
rungsma§nahmen, durch erho‹hten
Wettbewerb und durch demografi-
sche Entwicklungen unterstu‹tzt, so-
dass sich auf dem internationalen
Finanzparkett ein neues Unterneh-
mensmodell etabliert hat. Unter den
Schlagworten ªBankassurance�� (bank-
dominierte Finanzgruppe) bzw.
ªAssurebanking�� (versicherungsdomi-
nierte Finanzgruppe) sind so genannte
Allfinanzgruppen entstanden, die hin-
sichtlich ihrer Komplexita‹t bzw. ihres
Strukturgrads in drei Gescha‹ftsmo-
delle unterteilt werden ko‹nnen, und
zwar in das der Vertriebskooperation,
in das der wechselseitigen Kapitalver-
flechtungen und in jenes der vollsta‹n-
digen Integration von Banken und
Versicherungen innerhalb eines Kon-
zerns durch Fusionen.5

Der Gro§teil der sektoru‹bergrei-
fenden ªmerger and acquisition��
(M&A)-Aktivita‹ten in Europa wurde
in den Jahren 1999 bis 2001 verzeich-
net, wobei allerdings anzumerken ist,
dass es sich dabei im Wesentlichen um
inla‹ndische Transaktionen handelte.
Das gesamte Transaktionsvolumen in
diesem Zeitraum, bezogen auf natio-
nale und la‹nderu‹bergreifende U‹ ber-
nahmeaktivita‹ten, zwischen Banken
und Versicherungen und vice versa

bela‹uft sich auf 72,3 Mrd EUR (davon
inla‹ndisch: 56 Mrd EUR) und umfasst
15 Gro§fusionen.6 Dazu za‹hlen unter
anderem die Fusion von Allianz mit
Dresdner Bank mit einem Volumen
von 22,3 Mrd EUR im Jahr 2001
und die U‹ bernahme von Scottish
Widows Fund & Life Assurance
Society durch Lloyds TSB Group mit
einem Volumen von 12 Mrd EUR im
Jahr 2000. Die einzelnen Volumina
der u‹brigen branchenu‹bergreifenden
U‹ bernahmen in dieser Periode
bewegten sich zwischen 1,2 Mrd
EUR und 2,9 Mrd EUR. Die ange-
spannte Situation auf den internatio-
nalen Finanzma‹rkten in den Jahren
von 2001 bis zu ihrem Tiefpunkt im
Ma‹rz 2003 hat viele Finanzinterme-
dia‹re zum Teil unter starken Ertrags-
druck gesetzt. Dies spiegelt sich auch
deutlich in den ru‹ckla‹ufigen sektor-
u‹bergreifenden M&A-Volumina in
Ho‹he von 3,5 Mrd EUR in den Jahren
2002 und 2003 wider.

Anders stellt sich die Situation in
den USA dar. Bis Ende der Neunziger-
jahre herrschte dort das Trennbanken-
system vor, d.h. eine strikte Trennung
zwischen ªcommercial banking�� und
ªinvestment banking�� einerseits sowie
zwischen Banken und Versicherungen
andererseits. Diese Struktur beruhte
auf dem im Jahr 1933 erlassenen
Glass-Steagal Act und erst mit In-
Kraft-Treten des Gramm-Leach-Bliley
Act (GLB) im Jahr 1999 wurde dies-
bezu‹glich eine neue A‹ ra eingeleitet.
Der GLB ermo‹glicht nun, dass unter
dem Dach einer Financial Holding
Company7 jegliche Arten von Finanz-
gescha‹ften zusammengefu‹hrt werden

5 Hu‹lsen et al. (2003), S. 120.
6 Dierick (2004).
7 Um den Status einer Financial Holding Company zu erhalten, sind bestimmte Kriterien durch dieses

Unternehmen zu erfu‹llen, u. a. ausreichende Kapitalisierung. Die Beaufsichtigung von Financial Holding
Companies erfolgt durch das Federal Reserve Board.
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ko‹nnen. Wider Erwarten ist jedoch
die gro§e Fusionswelle von Banken
und Versicherungen ausgeblieben.
Bezug nehmend auf die Integration
von Bank- und Versicherungsgescha‹f-
ten erschweren die auf einzelbundes-
staatlichem Recht beruhenden Versi-
cherungsgesetze die entsprechenden
unternehmensspezifischen Zusam-
menschlu‹sse, so dass die Fusion von
Citicorp und Travellers Group zur
Citigroup bislang das einzige US-ame-
rikanische Beispiel fu‹r eine sektor-
u‹bergreifende Gro§verbindung repra‹-
sentiert.

Motive und Herausforde-
rungen fu‹ r das Management
Motive fu‹r sektoru‹bergreifende
Zusammenschlu‹sse ko‹nnen in der
Ausnutzung von potenziellen Syner-
gieeffekten, die sich sowohl auf der
Kosten- als auch auf der Ertragsseite
ergeben ko‹nnen, liegen.8 Daru‹ber
hinaus ko‹nnen die unterschiedlichen
Ertragsbestandteile insgesamt zu
stabileren Ergebnissen sowie zu redu-
zierten Ergebnisvolatilita‹ten beitra-
gen. Gleichzeitig kann somit die Risi-
kotragfa‹higkeit von Finanzkonglome-
raten erho‹ht werden, allerdings ko‹n-
nen durch das Ansteckungsrisiko —
also das Risiko eines U‹ bergreifens
von Problemen in einer Finanzbran-
che auf die andere — neuartige und
vor allem unbekannte Risiken entste-
hen, die dann entsprechend durch
das Management zu u‹berwachen
wa‹ren.

Die Integration des Risikomanage-
ments von Banken und Versicherun-

gen und somit die Einbindung sa‹mt-
licher Risiken in den Gesamtsteue-
rungsprozess des Unternehmens stel-
len neue Herausforderungen fu‹r die
Gescha‹ftsleitung auf Konglomerats-
ebene dar. Bis dato verfu‹gen hetero-
gene Finanzgruppen kaum u‹ber ein
ganzheitliches Risikomanagement, mit
dem die gesamten Risiken aus Bank-
und Versicherungsaktivita‹ten ada‹quat
abgebildet und entsprechend u‹ber-
wacht werden ko‹nnen.

Herausforderungen fu‹ r die
Aufsicht und aufsichts-
rechtliche Konsequenzen
Heterogene Finanzgruppen vereinen
unterschiedliche Gescha‹ftsaktivita‹ten
von Banken, Wertpapierdienstleis-
tungs- und Versicherungsunterneh-
men unter einem Dach und weisen
gema‹§ ihrer zugrunde liegenden ver-
schiedenartigen Risikostruktur bereits
wesentliche Unterschiedsmerkmale
auf. Damit in Verbindung stehend
erregte der in den vergangenen Jahren
vermehrt beobachtbare Anstieg von
heterogenen Finanzgruppen in all sei-
nen Facetten bei den Aufsehern schon
seit Jahren vermehrte Aufmerksam-
keit hinsichtlich verbesserter sowie
koordinierter aufsichtsichtsrechtlicher
Ma§nahmen fu‹r die Banken- und Ver-
sicherungsbranche. Daraus resultierte
die Notwendigkeit, angemessene auf-
sichtsrechtliche Bestimmungen fu‹r
branchenu‹bergreifend ta‹tige Finanz-
gruppen zu schaffen, da die Unter-
schiede in den bestehenden sektoralen
EU-Aufsichtsvorschriften teilweise zu
Lu‹cken9 im Aufsichtsystem fu‹hrten,

8 Die Meinungen u‹ber mo‹gliche Ertragssteigerungen in Konglomeraten durch Ausnu‹tzung von potenziellen
Synergieeffekten sind jedoch geteilt, und in der Praxis zeigt sich oftmals, dass keine Skalenertra‹ge erreicht
werden ko‹nnen. Daru‹ber hinaus wurde in der Vergangenheit ein versta‹rkter Dekonglomerationsprozess im
Nicht-Finanzbereich beobachtet (siehe dazu Van Lelyveld und Schilder, 2002).

9 Bestimmte Arten von Finanzgruppen (z.B. horizontale Gruppen) werden von den bestehenden Regelungen
nicht erfasst. Mehrfachbelegung von Eigenkapital wird nur in den sektoralen Richtlinien geregelt. Gleiche
aufsichtsrechtliche Fragen werden in den unterschiedlichen Sektoren verschieden behandelt. Ein und dieselbe
Finanzgruppe kann unter mehrere Richtlinien fallen oder sie wird von keiner Richtlinie erfasst.

Beaufsichtigung von Finanzkonglomeraten

Finanzmarktstabilita‹ tsbericht 8 119�



wodurch die Stabilita‹t des Finanzsys-
tems gefa‹hrdet werden kann. Hin-
sichtlich der Beaufsichtigung von
homogenen Finanzgruppen wurden
bereits Mitte bzw. Ende der Neunzi-
gerjahre mit der Umsetzung der
Richtlinien u‹ber die konsolidierte
Beaufsichtigung u‹ber Kreditinstituts-
gruppen bzw. u‹ber Versicherungs-
gruppen entsprechende aufsichts-
rechtliche Vorkehrungen getroffen.10

Durch Richtlinie 2002/87/EG
werden nun Regelungen fu‹r die
zusa‹tzliche Beaufsichtigung von Kre-
ditinstituten, Versicherungsunterneh-
men und Wertpapierfirmen in einem
Finanzkonglomerat festgelegt. Die
damit in Verbindung stehende schritt-
weise Harmonisierung sektoraler auf-
sichtsrechtlicher Vorschriften tra‹gt
weiters dazu bei, dass bestehende
regulatorische Defizite reduziert wer-
den. Prima‹r werden folgende Ziel-
setzungen mit diesen Vorschriften
u‹ber die zusa‹tzliche Beaufsichtigung
verfolgt:
— Verhinderung einer Mehrfachbele-

gung von Eigenkapital und der
Ausgabe von Schuldtiteln des Mut-
terunternehmens (Eigenkapital-
scho‹pfung auf Kredit)

— Versta‹rkte Zusammenarbeit und
vermehrter Informationsaustausch
zwischen den involvierten Auf-
sichtsbeho‹rden

— Begrenzung von gruppeninternen
Transaktionen und Risikokon-
zentrationen innerhalb eines Fi-
nanzkonglomerats, angemessene
interne Kontrollmechanismen so-
wie ein ada‹quates Risikomanage-
ment

Finanzkonglomerategesetz
Die Umsetzung der Finanzkonglome-
rats-Richtlinie in nationales Recht
erfolgte in O‹ sterreich mit dem Fi-
nanzkonglomerategesetz (FKG), das
mit 1. Ja‹nner 2005 in Kraft tritt. Eine
branchenu‹bergreifend ta‹tige Finanz-
gruppe gilt dann als Finanzkonglo-
merat im Sinne des FKG, wenn die
im ⁄ 2 Z. 14 FKG (Begriffsbestim-
mung) und im ⁄ 3 FKG (Schwellen
fu‹r die Bestimmung eines Finanzkon-
glomerats) angefu‹hrten Kriterien er-
fu‹llt werden.

Grundsa‹tzlich mu‹ssen folgende
Bedingungen kumulativ erfu‹llt wer-
den:
— Banken bzw. Wertpapierfirmen,

Versicherungsunternehmen und
andere Unternehmen sind eine
Gruppe von Unternehmen.

— Mindestens ein Unternehmen der
Gruppe ist ein Unternehmen der
Versicherungsbranche11, und min-
destens ein Unternehmen geho‹rt
der Banken- und Wertpapier-
dienstleistungsbranche12 an.

10 Richtlinie 92/30/EWG des Rates vom 6. April 1992 u‹ber die Beaufsichtigung von Kreditinstituten auf
konsolidierter Basis (mittlerweile kodifiziert in Richtlinie 2000/12/EG u‹ber die Aufnahme und Ausu‹bung
der Ta‹tigkeit der Kreditinstitute), Richtlinie 98/78/EG des Europa‹ischen Parlaments und des Rates vom
27. Oktober 1998 u‹ber die zusa‹tzliche Beaufsichtigung der einer Versicherungsgruppe angeho‹renden Versiche-
rungsunternehmen sowie Richtlinie 93/6/EWG des Rates vom 15. Ma‹rz 1993 u‹ber die angemessene
Eigenkapitalausstattung von Wertpapierfirmen und Kreditinstituten. Zur o‹sterreichischen Umsetzung siehe
⁄ 30 BWG sowie ⁄ 86a VAG in Verbindung mit ⁄ 86c bis l.

11 Versicherungsunternehmen, Ru‹ckversicherungsunternehmen oder Versicherungs-Holdinggesellschaften gema‹§
Art. 1 lit. i RL 98/78/EG.

12 Kreditinstitute, Finanzinstitute oder Unternehmen mit bankbezogenen Hilfsdiensten gema‹§ Art. 1 Z. 5 und
23 RL 2000/12/EG sowie Wertpapierfirmen oder Finanzinstitute gema‹§ Art. 1 Z. 5 RL 2000/12/EG.
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— Das Mutterunternehmen oder
mindestens ein Tochterunterneh-
men in dieser Gruppe ist ein
beaufsichtigtes EWR-Unterneh-
men.13

— Der Schwerpunkt der Unterneh-
mensta‹tigkeit liegt in der Finanz-
branche14 (falls an der Spitze
der Gruppe kein beaufsichtigtes
EWR-Unternehmen steht), und
die branchenu‹bergreifenden Ta‹tig-
keiten sind erheblich.
In O‹ sterreich werden voraussicht-

lich drei heterogene Finanzgruppen
unter die Bestimmungen dieses Bun-
desgesetzes fallen: Raiffeisen Zentral-
bank O‹ sterreich AG, Grazer Wechsel-
seitige Versicherung AG und Wu‹sten-
rot AG.

Zusa‹ tzliche
Beaufsichtigung
Fu‹r die zusa‹tzliche Beaufsichtigung
der aufsichtspflichtigen Unternehmen
eines Finanzkonglomerats sieht das
Gesetz eine Reihe quantitativer und
qualitativer Bestimmungen, die ins-
besondere die Angemessenheit der
Eigenmittelausstattung, gruppenin-
terne Transaktionen und Risikokon-
zentration sowie die Gescha‹ftsleitung
betreffen, vor.

Die Finanzmarktaufsicht (FMA)
als gesetzlich zusta‹ndige Aufsichtbe-
ho‹rde ist verpflichtet festzustellen,
ob es sich bei einer heterogen Finanz-

gruppe, also einer Gruppe mit wech-
selseitigen Verflechtungen zwischen
der Banken- bzw. Wertpapierdienst-
leistungsbranche und der Versiche-
rungsbranche, um ein Finanzkonglo-
merat im Sinne des FKG handelt.15

Einer zusa‹tzlichen Beaufsichtigung
auf Ebene des Finanzkonglomerats
unterliegen alle beaufsichtigten Fi-
nanzunternehmen der Gruppe, wobei
der Adressat das beaufsichtigte Mut-
terunternehmen an der Spitze der
Gruppe ist, das durch die FMA zu-
gelassen worden ist. Steht an der
Unternehmensspitze jedoch ein un-
beaufsichtigtes Mutterunternehmen
(z. B. eine gemischte Finanzholding-
gesellschaft), dann wendet sich die
Aufsichtsbeho‹rde an jenes beaufsich-
tigte Unternehmen in der Finanz-
branche mit der ho‹chsten Bilanzsum-
me, die durch die FMA zugelassen
wurde. Daru‹ber hinaus kommt auch
der Oesterreichischen Nationalbank
(OeNB) eine bedeutende Rolle in
der Beaufsichtigung von Finanzkon-
glomeraten zu, denn gema‹§ ⁄ 70
Abs. 1 Z. 3 BWG (Vor-Ort-Pru‹fung)
hat sie den gesetzlichen Auftrag
hinsichtlich einer U‹ berpru‹fung der
ordnungsgema‹§en Begrenzung von
Marktrisiken und Kreditrisiken von
Kreditinstituten oder Kreditinstituts-
gruppen in Finanzkonglomeraten zu
erfu‹llen.

13 Kreditinstitute, Versicherungsunternehmen oder Wertpapierfirmen.
14 Umfasst die Banken- und Wertpapierdienstleistungsbranche sowie die Versicherungsbranche. Diese Unterschei-

dung zielt daraufhin ab, Finanzkonglomerate von Industrie- bzw. Handelskonglomeraten zu unterscheiden.
Eine Gruppe ist vorwiegend in der Finanzbranche ta‹tig, wenn der Anteil der Bilanzsumme der beaufsichtigten
und unbeaufsichtigten Finanzunternehmen dieser Gruppe gemessen an der Bilanzsumme der gesamten Gruppe
mehr als 40% betra‹gt.

15 Gema‹§ ⁄ 4 FKG haben jedoch die Finanzunternehmen selbst zu u‹berpru‹fen, ob sie ein zusa‹tzlich beaufsich-
tigtes Unternehmen im Sinne des ⁄ 5 FKG darstellen. Sind sie der Ansicht, dass es zutrifft, haben sie dies
unverzu‹glich der FMA anzuzeigen.
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Ada‹quate Eigenmittelausstattung
Zur Beurteilung der Angemessenheit
der Eigenmittelausstattung in einem
Finanzkonglomerat sieht das FKG
gema‹§ ⁄ 6 drei Berechnungsmetho-
den16 vor, welche eine Mehrfachbele-
gung von Eigenkapital in einem
Finanzkonglomerat verhindern. Daru‹-
ber hinaus kann die FMA eine Kombi-
nation dieser Methoden erlauben. Es
liegt im Ermessensbereich der FMA
zu entscheiden, welche Methode das
zusa‹tzlich beaufsichtigte Unterneh-
men anzuwenden hat.

Die bestehenden sektoralen Vor-
schriften zur Ermittlung einer ange-
messenen Eigenmittelausstattung auf
homogener Gruppenebene bleiben
unangetastet. Daru‹ber hinaus sind in
die Eigenmittelberechnungen auch
unbeaufsichtigte Unternehmen einer
Finanzbranche sowie gemischte
Finanzholdinggesellschaften, fu‹r die
fiktive Eigenmittelanforderungen zu
errechnen sind, einzubeziehen. Wei-
ters mu‹ssen branchenfremde Betei-
ligungen sowie Kapitalbestandteile,
die sich auf diese Beteiligungen bezie-
hen, in Abzug gebracht werden. Die
Summe der Eigenmittel auf Konglo-
meratsebene muss sodann mindestens
den Solvabilita‹tsanforderungen an die
im Konglomerat zusammengefassten
Finanzunternehmen entsprechen.

Risikokonzentrationen und
gruppeninterne Transaktionen
Die Festlegung, welche Arten von
Risikokonzentrationen17 und grup-
peninternen Transaktionen18 zu mel-
den sind, und die entsprechende Fest-
setzung der Schwellenwerte erfolgen
im Vorfeld individuell durch die Auf-
sichtsbeho‹rde, wobei sie sich dabei
an der Struktur und an der Komplexi-
ta‹t des Finanzkonglomerats selbst und
am integrierten Risikomanagement
sowie am internen Kontrollsystem
orientiert.19 Die aufsichtsrechtliche
Schwerpunktsetzung ko‹nnte insbe-
sondere das mo‹gliche Ansteckungsri-
siko (Risiko eines U‹ bergreifens von
Problemen auf andere Teile des
Finanzkonglomerats), das Risiko eines
Interessenkonflikts, das Risiko eines
Umgehens der sektoralen Vorschrif-
ten (Aufsichtsarbitrage) und das
Risiko eines fehlenden Gesamtu‹ber-
blicks u‹ber das gesamte Exposure in
einem Finanzkonglomerat fokussie-
ren.

Daru‹ber hinaus bildet die Anfor-
derung an das Risikomanagement,
gruppeninterne Transaktionen und
Risikokonzentrationen innerhalb eines
Finanzkonglomerats ausreichend dar-
zustellen, um damit mo‹gliche Anste-
ckungsrisiken fru‹hzeitig erkennen
und gegebenenfalls verhindern zu

16 Berechnung auf der Grundlage des konsolidierten Abschlusses, Abzugs- und Aggregationsmethode sowie Buch-
wert/Anforderungsabzugsmethode.

17 Siehe ⁄ 2 Abs. 19 FKG. Grundsa‹tzlich sind unter Risikokonzentrationen alle mit Ausfallrisiko behafteten
Engagements der Unternehmen eines Finanzkonglomerats zu verstehen, die gro§ genug sind, um die Solvabi-
lita‹t oder die allgemeine Finanzlage der beaufsichtigten Unternehmen des Finanzkonglomerats zu gefa‹hrden
(siehe dazu Joint Forum, 1999c).

18 Siehe ⁄ 2 Abs. 18 FKG. Gruppeninterne Transaktionen sind alle Transaktionen, bei denen beaufsichtigte
Unternehmen eines Finanzkonglomerats sich zur Erfu‹llung einer Verbindlichkeit direkt oder indirekt auf
andere Unternehmen innerhalb derselben Gruppe stu‹tzen (siehe dazu Joint Forum, 1999b).
Erstmals wird damit das Konzept einer zentral zusta‹ndigen Aufsichtbeho‹rde (Koordinator) in der EU umge-
setzt. Ausdru‹cklich hervorzuheben ist, dass die Aufgaben und Verantwortlichkeiten der zusta‹ndigen Beho‹rden
nach den sektoralen Richtlinien davon unberu‹hrt bleiben. Die Aufgaben des Koordinators sind grundsa‹tzlich
koordinativer Natur.

19 Van Cauter (2003).
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ko‹nnen, einen weiteren zentralen
Bestandteil dieser zusa‹tzlichen Auf-
sichtsbestimmungen. Daher mu‹ssen
auf Konglomeratsebene ein angemes-
senes Risikomanagement sowie ange-
messene interne Kontrollmechanis-
men gema‹§ ⁄ 11 FKG installiert sein.
Die entsprechende Sicherstellung
dieser Anforderungen hinsichtlich
interner Managementstrategien mit
effizienten internen Kontroll- und
Managementsystemen20 erfordert
eine regelma‹§ige U‹ berpru‹fung dieser
Strategien und Ma§nahmen durch
das zusa‹tzlich beaufsichtigte Unter-
nehmen.

Einbindung von Drittstaaten
Der geografische Anwendungsbereich
der Finanzkonglomerats-Richtlinie
geht in bestimmten Fa‹llen u‹ber den
EU-Raum hinaus. Unterliegen beauf-
sichtigte Unternehmen, deren Mut-
terunternehmen seinen Sitz au§erhalb
der Gemeinschaft hat, einer gleich-
wertigen Beaufsichtigung, so sind
die Bestimmungen des FKG nicht
anwendbar. Andernfalls sind die
Bestimmungen u‹ber die zusa‹tzliche
Beaufsichtigung entsprechend anzu-
wenden.

Die Feststellung, ob im Drittstaat
gleichwertige Bestimmungen u‹ber
die zusa‹tzliche Beaufsichtigung von
Finanzkonglomeraten bestehen, liegt
im Ermessensbereich des zusta‹ndigen
Koordinators, der sich mit den jeweils
anderen zusta‹ndigen EU-Aufsichtsbe-
ho‹rden beraten kann. Daru‹ber hinaus
sind die allgemeinen Orientierungs-
hilfen des Finanzkonglomeratsaus-
schusses, der die Europa‹ische Kom-
mission gema‹§ Art. 21 Abs. 5 Finanz-

konglomerats-Richtlinie unterstu‹tzt,
mitzuberu‹cksichtigen. Ferner bilden
die intensive Zusammenarbeit und
der Informationsaustausch zwischen
den Aufsichtsbeho‹rden der involvier-
ten Staaten unverzichtbare Bestand-
teile im aufsichtsrechtlichen Anerken-
nungsverfahren.

Abschlie§ende
Bemerkungen
Eigenmittelverknappung
Da nun auch fu‹r unbeaufsichtigte
Finanzunternehmen fiktive Eigenmit-
telerfordernisse zu erfu‹llen sind und
daru‹ber hinaus die branchenfremden
Beteiligungen sowie Kapitalbestand-
teile, die sich auf diese Beteiligungen
beziehen, in Abzug zu bringen sind,
wird die Umsetzung dieser Richtlinie
zu einer Reduzierung der haftenden
Eigenmittel in Finanzkonglomeraten
fu‹hren.

Finanzmarktstabilita‹t
Zur Aufrechterhaltung der Finanz-
marktstabilita‹t ist es aus makropru-
denzieller Sicht fu‹r die OeNB, aber
auch fu‹r andere nationale Zentralban-
ken wichtig, das Ausma§ und damit
die systemische Relevanz solcher Ver-
flechtungen zwischen Banken und
Versicherungen zu kennen. Die Ein-
richtung einer regelma‹§igen und sys-
tematischen Beobachtung21 bzw. ein
regelma‹§iger Informationsaustausch
zwischen Notenbanken und Auf-
sichtsbeho‹rden u‹ber solche hetero-
gene Finanzgruppen auf europa‹ischer
Ebene sind ein wichtiger Schritt, um
die Stabilita‹t der europa‹ischen Finanz-
ma‹rkte weiter zu fo‹rdern.

20 ZBB-Dokumentation (2003), S. 241.
21 Dierick (2004).
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