Europaisches GeldbuBensanktionenrecht — ,status go*

Von Prof. Dr. Laura Neumann, Mannheim*

Das Europdische Geldbuflensanktionenrecht ist eine in sei-
nen Grundziigen schon lange existente, derzeit stark im Fluss
befindliche und zusehends expandierende Materie. Angesichts
seiner einerseits schon tradierten Bedeutung, insbesondere
aber angesichts seiner aktuell rasanten Entwicklung und
seiner faktisch enormen Relevanz fiir die von den europdi-
schen Sanktionen betroffenen Unternehmen wird ihm in der
Strafrechtswissenschaft jedoch bislang erstaunlich wenig
Beachtung geschenkt. Vor diesem Hintergrund werden in
diesem Beitrag die Grundziige des europdischen Geldbufien-
sanktionenrechts dargestellt und insbesondere seine neuen
Entwicklungen beleuchtet. Spdtestens jetzt befindet sich das
europdische GeldbufSensanktionenrecht ndamlich im ,,status
go* — es ist hochste Zeit, dies zu realisieren und diesem
zunehmend an praktischer Bedeutung gewinnenden Rechts-
gebiet die angemessene und notwendige wissenschaftliche
Aufmerksamkeit zuteilwerden zu lassen.

I. Begriff des europiischen Geldbuflensanktionenrechts

Enthalten ist das europdische GeldbuBensanktionenrecht' in
unmittelbar in allen Mitgliedstaaten geltenden? Verordnungen,’

* Die Verf. ist Inhaberin des Lehrstuhls flir Deutsches, Euro-
pdisches und Internationales Strafrecht, Strafprozessrecht und
Wirtschaftsstrafrecht an der Universitit Mannheim.

! Das europiische GeldbuBensanktionenrecht ist ein Teil-
gebiet des europdischen Sanktionenrechts. AuBler GeldbufBien
konnen Unionsinstitutionen ndmlich auch sonstige finanzielle
Sanktionen (z.B. das Einfrieren von Geldern und wirtschaftli-
chen Ressourcen durch den Rat der Européischen Union gem.
Art. 3, 14 Abs. 1 VO (EU) Nr. 2020/1998 des Rates v. 7.12.
2020 iiber restriktive Malnahmen gegen schwere Menschen-
rechtsverletzungen und -verstoe, ABl. EU 2020 Nr. L 410 1
v. 7.12.2020, S. 1-12) und sonstige Rechtsverluste (z.B.
Entzug der Zulassung eines Kreditinstituts durch die EZB
gem. Art. 83 VO (EU) Nr. 468/2014 der Europdischen Zen-
tralbank v. 16.4.2014 zur Einrichtung eines Rahmenwerks fiir
die Zusammenarbeit zwischen der Europdischen Zentralbank
und den nationalen zustindigen Behorden und den nationalen
benannten Behorden innerhalb des einheitlichen Aufsichts-
mechanismus — SSM-Rahmenverordnung, ABL. EU 2014
Nr.L 141 v. 14.5.2014, S. 1-50) anordnen, die teilweise
ebenfalls dem Strafrecht im weiten Sinn zuzuordnen sind
(siehe Satzger, Internationales und Europiisches Strafrecht,
11. Aufl. 2025, § 8 Rn. 3 ff)). Auch insoweit ldsst sich also
von europidischem Sanktionenrecht sprechen. Zudem kénnen
unter den Begriff des europdischen Sanktionenrechts in
einem noch weiteren Sinn auch alle européisch beeinflussten
mitgliedstaatlichen Sanktionsnormen gefasst werden, welche
nach den sog. ,,Engel-Kriterien* (siehe dazu sogleich) als im
weiten Sinn strafrechtlich einzustufen sind.

2 Siehe Art. 288 UAbs. 2 AEUV.

3 VO (EG) Nr. 1/2003 des Rates v. 16.12.2002 zur Durchfiih-
rung der in den Artikeln 81 und 82 des Vertrags niedergeleg-
ten Wettbewerbsregeln, ABL. EU 2003 Nr. L 1 v. 4.1.2003,
S. 1-25 (EU-Kartellrecht); VO (EG) Nr. 139/2004 des Rates

die bestimmten EU-Institutionen* die Kompetenz zugestehen,
bei VerstoBen gegen ebenfalls in européischen Verordnungen®
bzw. im Primérrecht® der Union enthaltene Anforderungen
GeldbuBen zu verhingen’. Adressaten dieser GeldbuBen sind

v. 20.1.2004 iiber die Kontrolle von Unternehmenszusammen-
schliissen, ABI. EU 2004 Nr. L 24 v. 29.1.2004, S. 1-22
(EU-Fusionskontrollrecht); VO (EU) Nr. 1024/2013 des
Rates v. 15.10.2013 zur Ubertragung besonderer Aufgaben
im Zusammenhang mit der Aufsicht iiber Kreditinstitute auf
die Europdische Zentralbank, ABl. EU 2013 Nr. L 287 v.
29.10.2013, S. 63-89 (EZB- bzw. Bankenaufsichtssanktio-
nenrecht); VO (EG) Nr. 1060/2009 des Europdischen Parla-
ments und des Rates v. 16.9.2009 iiber Ratingagenturen, ABI.
EU 2009 Nr. L 302 v. 17.11.2009, S. 1-31 (lediglich exem-
plarisch fiir das mittlerweile umfangreiche Sanktionenrecht
der ESMA); VO (EU) Nr. 2024/1620 des Européischen
Parlaments und des Rates v. 31.5.2024 zur Errichtung der
Behorde zur Bekdmpfung von Geldwiésche und Terrorismus-
finanzierung und zur Anderung der Verordnungen (EU)
Nr. 1093/2010, (EU) Nr. 1094/2010 und (EU) Nr. 1095/2010,
ABL. EU 2024 Nr. L 2024/1620 v. 19.6.2024 (AMLA-
Sanktionenrecht, effektiv anwendbar ab 1.1.2028).

4 Namentlich einerseits EU-Organen, nimlich der Europii-
schen Kommission fiir das EU-Wettbewerbsrecht und das
EU-Fusionskontrollrecht sowie der EZB fiir das EU-Banken-
aufsichtssanktionenrecht, und andererseits europédischen Agen-
turen, ndmlich der ESMA fiir das EU-Kapitalmarktaufsichts-
sanktionenrecht und kiinftig auch der AMLA fiir das européi-
sche Geldwischeaufsichtssanktionenrecht, siche im Einzel-
nen im Folgenden II., IIL, IV. 1., V.

5> Siehe exemplarisch fiir das Aufsichtssanktionenrecht der
ESMA die Anforderungen an direkt von der ESMA beauf-
sichtigte Ratingagenturen in Anhang III VO (EG) Nr. 1060/
2009 des Europdischen Parlaments und des Rates v. 16.9.
2009 iber Ratingagenturen, ABl. EU 2009 Nr. L 302 v.
17.11.2009, S. 1-31 (sog. Ratingagentur-Verordnung); sank-
tionsbewehrte fusionskontrollrechtliche Anforderungen: Art. 4,
7, 22 Abs. 3 VO (EG) Nr. 139/2004; Bankenaufsichtsrecht:
Anforderungen ,aus direkt anwendbaren Rechtsakten der
Union®; kiinftiges Geldwischeaufsichtsrecht der AMLA:
Anforderungen der VO (EU) Nr. 2023/1113 des Europiischen
Parlaments und des Rates v. 31.5.2023 iiber die Ubermittlung
von Angaben bei Geldtransfers und Transfers bestimmter
Kryptowerte und zur Anderung der Richtlinie (EU) 2015/849,
ABI. EU 2023 Nr. L 150 v. 9.6.2023, S. 1-39, und der VO
(EU) Nr. 2024/1624 des Europdischen Parlaments und des
Rates v. 31.5.2024 zur Verhinderung der Nutzung des Finanz-
systems fiir Zwecke der Geldwische oder der Terrorismus-
finanzierung, ABl. EU 2024 Nr. L 2024/1624 v. 19.6.2024,
S. 1-111.

6 Art. 101, 102 AEUV (EU-Kartellrecht).

7 EU-kartellrechtliche BuBgeldkompetenz der Kommission:
Art. 23 Abs. 2 lit. a VO (EG) Nr. 1/2003; fusionskontroll-
rechtliche Bu3geldkompetenz der Kommission: Art. 14 Abs. 2
lit. a, lit. b VO (EG) Nr. 139/2004; bankenaufsichtsrechtliche
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grundsétzlich Verbande. Nur teilweise konnen Geldbuflen
jedenfalls prinzipiell auch gegeniiber natiirlichen Personen
verhéingt werden.® Hinsichtlich ihrer Rechtsnatur stellen diese
GeldbuBlen zwar kein — bis heute insgesamt noch nicht exis-
tentes” — européisches Kriminalstrafrecht dar, zu dem auf der
Grundlage eines wertenden Rechtsvergleichs solche Sanktions-
normen zu zdhlen wiren, die eine sozialethische Missbilligung
des in Rede stehenden Verhaltens zum Ausdruck bringen'®.
Jedenfalls fiir die Frage der Geltung strafrechtlicher Garan-
tien!! ist jedoch die Zuordnung einer MaBnahme zum Straf-
recht im nur weiten Sinn ausreichend. Fiir diese haben nach
den vom EGMR im Fall ,,Engel* entwickelten'? und sowohl
vom EGMR'? als auch vom EuGH' in stindiger Rechtspre-

BuBgeldkompetenz der EZB: Art. 18 Abs. 1 VO (EU)
Nr. 1024/2013; exemplarisch fiir die EU-kapitalmarktrecht-
lichen BuBigeldkompetenzen der ESMA: Art. 36a VO (EG)
Nr. 1060/2009; ab dem 1.1.2028 effektiv ausiibbare geld-
wischerechtliche BuBgeldkompetenz der AMLA: Art. 22
Abs. 1 VO (EU) Nr. 2024/1620.

8 Dies ergibt sich im Hinblick auf die GeldbuBenkompeten-
zen der ESMA ggf. aus den Vorschriften zur Bemessung der
Geldbuflen, die teilweise zwischen natiirlichen und juristischen
Personen differenzieren, siehe exemplarisch etwa Art. 38g
Abs. 2 lit. ¢ VO (EU) Nr. 600/2014 des Europaischen Parla-
ments und des Rates v. 15.5.2014 tiber Mirkte fiir Finanz-
instrumente und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/
2012, ABL. EU 2014 Nr. L 173 v. 12.6.2014, S. 84-148; fiir
das Fusionskontrollrecht siche Art. 14 Abs. 2 i.V.m. Art. 3
Abs. 1 lit. b VO (EG) Nr. 139/2004, siehe zur Erfassung
natiirlicher Personen insoweit Korber, in: Immenga/Mest-
miécker (Hrsg.), Wettbewerbsrecht, 7. Aufl. 2025, Bd. 3,
Art. 3 FKVORn. 8 f.

% Satzger (Fn. 1), § 8 Rn. 10 ff.; Neumann, Das US-amerika-
nische Strafrechtssystem als Modell fiir die vertikale Kompe-
tenzverteilung im Strafrechtssystem der EU?, 2014, S. 171 f.
m.w.N. auch zur Gegenansicht, welche die ganz punktuelle
Existenz origindr europdischen Kriminalstrafrechts in nament-
lich zwei Vorschriften bejaht.

10 Linder/Neumann/Pohlmann, in: Satzger (Hrsg.), Harmoni-
sierung strafrechtlicher Sanktionen in der Européischen Union,
2020, S. 491 (493) bzw. S. 517 (518 f.); vgl. Satzger (Fn. 1),
§ 8 Rn. 9.

1 Siehe Satzger (Fn. 1), § 8 Rn. 5.

2 EGMR, Urt. v. 8.6.1976 — 5100/71 u.a. (Engel u.a. ./.
Niederlande), Serie A, Nr. 22, Rn. 82 zunichst speziell zu
Sanktionen im Bereich des Wehrdienstes.

13 Siehe Allegrezza/Rodopoulos, in: Ligeti/Franssen (Hrsg.),
Challenges in the Field of Economic and Financial Crime in
Europe and the US, 2017, S. 233 (250); die Engel-Kriterien
aufgreifend exemplarisch EGMR, Urt. v. 21.2.1984 — 8544/
79 (Oztiirk ./. Deutschland), Rn. 48 ff.

14 Siehe die stiindige Rechtsprechung des EuGH zur Bestim-
mung der strafrechtlichen Natur einer Maflnahme im Sinne
der Ne-bis-in-idem-Garantie gem. Art. 50 GRCh, mit explizi-
ter Bezugnahme auf die Rechtsprechung des EGMR im Fall
Engel EuGH, Urt. v. 5.6.2012 — C-489/10 (Bonda), Rn. 37 ft;
im Folgenden siehe nur z.B. EuGH, Urt. v. 7.5.2013 —

chung angewandten Kriterien die Zuordnung der Mallnahme
zum Strafrecht nach nationalem Recht indizielle und die Art
der Zuwiderhandlung sowie die Schwere der Sanktion ent-
scheidende Bedeutung. Insbesondere kommt es darauf an,
wie schwer die MaBnahme den Téter in ihrer Wirkung trifft
und ob sie zumindest auch repressive Zwecke verfolgt.'®
Jedenfalls Geldbuflen stellen wegen ihres stets repressiven
Charakters auf der Grundlage dieser Kriterien also Strafrecht
im weiten Sinn dar.'® Das europidische GeldbuBensanktionen-
recht lasst sich somit zusammenfassend als in Verordnungen
enthaltenes, von Unionsinstitutionen ganz primér gegeniiber
Verbanden unmittelbar zum Einsatz gebrachtes europdisches
Strafrecht im weiten Sinn charakterisieren.

I1. Klassisches europiisches Geldbufiensanktionenrecht

Klassisches, schon tradiertes europdisches Geldbuflensankti-
onenrecht im vorgenannten Sinn stellen die Befugnisse der
Europaischen Kommission zur Verhdngung von Geldbullen
im EU-Wettbewerbsrecht dar. Zu differenzieren ist insoweit
zwischen der in Art. 23 Abs. 2 lit. a VO (EG) Nr. 1/2003
enthaltenen Befugnis zur Verhingung von Geldbuflen wegen
vorsitzlicher und fahrldssiger Verstoe gegen die in Art. 101,
102 AEUV enthaltenen und damit primérrechtlich verankerten
Wettbewerbsverbote und der Befugnis gem. Art. 23 Abs. 1
lit. a bis lit. e, Abs. 2 lit. b, lit. ¢ VO (EG) Nr. 1/2003 zur
Sanktionierung von VerstdBen gegen einzelfallbezogene An-
ordnungen, Entscheidungen und Mafnahmen gegeniiber kon-
kreten Wettbewerbsteilnehmern, welche die Kommission im
Zusammenhang mit der Ausiibung ihrer Aufsichtstétigkeit und
insbesondere auch bei der Untersuchung mdoglicher Zuwider-
handlungen gegen die primérrechtlichen Wettbewerbsverbote
getroffen hat.!” Von der Konstruktion her steht insoweit nur
die erstgenannte Befugnis dem klassischen Kriminalstrafrecht
nahe, da nur sie Zuwiderhandlungen nicht gegen individuelle
Einzelfallanordnungen, sondern gegen abstrakt-generelle mate-
riell-rechtliche Verhaltensregeln, namentlich das in Art. 101
AEUYV niedergelegte Kartellverbot und das in Art. 102 AEUV
aufgestellte Verbot des Missbrauchs einer marktbeherrschen-
den Stellung, betrifft. Dem ganz entsprechend lésst sich auch
im Fusionskontrollrecht zwischen der Befugnis der Kommis-
sion zur Verhingung von GeldbuBlen wegen Zuwiderhand-
lungen gegen konkret-individuelle Einzelfallanordnungen gem.

C-617/10 (Akerberg Fransson), Rn. 35; EuGH, Urt. v. 20.3.
2018 — C-524/15 (Menci), Rn. 26 ff.; EuGH, Urt. v. 14.9.
2023 — C-27/22 (Volkswagen), Rn. 45 ff.; siche Neumann,
eucrim 2023, 99 (101 Fn. 12).

15 Satzger (Fn. 1), § 8 Rn. 5; vgl. auch Generalanwalt van
Gerven, Schlussantrige in der Rs. C-273/90 (Meico-Fell/
Hauptzollamt Darmstadt), Slg. 1991, I-5569 Rn. 10.

16 Neumann, Das Aufsichtssanktionenrecht europdischer
Agenturen, 2024, S. 15 m.w.N.; Hecker, Européisches Straf-
recht, 7. Aufl. 2024, Kap. 4 Rn. 55; Dannecker, NZWiSt
2022, 85 (89); Satzger (Fn. 1), § 8 Rn. 6; vgl. auch Biermann,
in: Immenga/Mestmicker (Hrsg.), Wettbewerbsrecht, 7. Aufl.
2025, Bd. 1, Kartellverfahrensverordnung 1/2003 Vorbem. zu
Art. 23 f. Rn. 39.

17 Siehe dazu insgesamt Neumann (Fn. 16), S. 259 f.
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Art. 14 Abs. 1 lit. a—f, Abs. 2 lit. ¢ Var. 2, lit. d VO (EG)
Nr. 139/2004 einerseits und der Befugnis zur Verhdngung von
GeldbuBen wegen VerstoBBes gegen abstrakt-generelle fusions-
kontrollrechtlichen Ge- und Verbote gem. Art. 14 Abs. 2
lit. a, lit. b VO (EG) Nr. 139/2004 andererseits unterscheiden.

Sowohl im Kartell- als auch im Fusionskontrollrecht kon-
nen die von der Kommission verhidngten GeldbuBlen bis zu
1 %'® bzw. bei Zuwiderhandlungen gegen die abstrakt-gene-
rellen Kartell- bzw. Fusionsverbote sogar bis zu 10 %'° des
Gesamtumsatzes im vorangegangenen Geschéftsjahr betragen.
Im Ubrigen beschriinken sich die Vorgaben zur Bemessung
der GeldbuBen auf die Kriterien der Schwere und Dauer?
bzw. im Fusionskontrollrecht der Art, Schwere und Dauer?!
der Zuwiderhandlung. Die Kommission verfiigt dementspre-
chend bei der Bemessung der Geldbuflen iiber ein weites,
gerichtlich nur eingeschrinkt iiberpriifbares Ermessen,?? das
im Kartellrecht hinsichtlich der nach Art. 23 Abs. 2 lit. a VO
(EG) Nr. 1/2003 zu verhdangenden GeldbufBen allerdings durch
von der Kommission selbst im Jahr 1998 erstmals erlassene
Leitlinien” gesteuert wird. Sie geben weiteren Aufschluss
iber die GroBenordnung der zu verhdngenden Geldbufe, sol-
len aber jedenfalls grundsitzlich nicht als Grundlage fiir eine
automatische arithmetische Berechnungsmethode verstanden
werden.?* Als Grundmaxime fiir die Ermessensausiibung
geben die Leitlinien jedoch klar das Erzielen einer hinreichen-
den Abschreckungswirkung vor,?® weshalb die im Kartell-
recht verhiingten GeldbuBen teils Milliardenhohe erreichen?®.

18 Art. 23 Abs. 1 VO (EG) Nr. 1/2003 bzw. Art. 14 Abs. 1
VO (EG) Nr. 139/2004.

19 Art. 23 Abs. 2 UAbs. 2, UAbs. 3 VO (EG) Nr. 1/2003 bzw.
Art. 14 Abs. 2 VO (EG) Nr. 139/2004.

20 Art. 23 Abs. 3 VO (EG) Nr. 1/2003.

2L Art. 14 Abs. 3 VO (EG) Nr. 139/2004.

22 Leitlinien fiir das Verfahren zur Festsetzung von Geld-
buBen gem. Art. 23 Abs. 2 lit. a VO (EG) Nr. 1/2003, ABIL.
EU 2006 Nr. C 210/2, Einl. Rn. 2; aus der Rspr. des EuGH
z.B. EuGH, Urt. v. 28.6.2005 — C-189/02 P, C-202/02 P,
C-205/02 P bis C-208/02 P und C-213/02 P (Dansk Rerin-
dustri A/S u.a. ./. Kommission), Slg. 2005, S. [-5425 Rn. 172.
23 Leitlinien (Fn. 22); zuvor Leitlinien fiir das Verfahren zur
Festsetzung von GeldbuBlen, die gem. Art. 15 Abs. 2 VO
Nr. 17 und gem. Art. 65 Abs. 5 EGKS-Vertrag festgesetzt
werden, ABl. EU 1998 Nr. C 9/3; zu den Leitlinien siche
Biermann (Fn. 16), VO (EG) 1/2003 Art. 23 Rn. 140 ff.

24 Leitlinien (Fn. 22), Einl. Rn. 6; siehe aber die sehr schema-
tische Darstellung der Methode zur Berechnung der Geld-
buBlen durch die Kommission selbst unter
https://competition-policy.ec.europa.eu/document/download/
85df68c6-a8db-4662-b988-08e3287a1936 de?filename=facts
heet_fines de.pdf (21.1.2026).

2 Siehe Leitlinien (Fn. 22) Einl. Rn. 4.

26 Siehe die neueste Version der Cartels cases statistics v.
17.12.2025, abrufbar unter
https://competition-policy.ec.europa.eu/document/download/
b19175¢3-¢693-410b-b669-27d4360d359¢ en?filename=cart
els_cases_statistics.pdf (21.1.2026).

II1. Das Geldbufiensanktionenrecht der EZB — tradiertes
spezifisches europiisches Geldbuflensanktionenrecht

Ebenso wie die Kommission ihre Bufigeldkompetenz als ein
Mittel ihrer Aufsicht liber den européischen Wettbewerb ein-
setzt,”” bringt die Européische Zentralbank (EZB) GeldbuBen
von erheblicher Hohe als ein Mittel ihrer Aufsicht {iber den
Bankensektor zum Einsatz?®. Bereits seit 1998 kann sie auf
der Grundlage von Art. 132 Abs. 3 AEUV, Art. 34 Abs. 3
EZB-Satzung®® i.V.m. VO (EG) Nr. 2532/98%° GeldbuBen
gegen Unternehmen verhidngen, welche die Verpflichtungen
nicht einhalten, die sich aus den Beschliissen und Verordnun-
gen der EZB selbst ergeben.’! Diese GeldbuBen dienen somit
der Durchsetzung von der EZB selbst geschaffenen Rechts.
Eine Bufigeldkompetenz zur Durchsetzung vom europdischen
Gesetzgeber formulierter Verhaltensregeln wurde der EZB
erst im Jahr 2013 in Reaktion auf die Finanzmarktkrise durch
die VO (EU) Nr. 1024/2013 im Zuge der Einfiihrung des so-
genannten einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Super-
visory Mechanism — SSM) eingerdumt.>? Konkret wurde die
EZB mit der direkten Beaufsichtigung der aufgrund ihrer
GroBe, wirtschaftlichen Relevanz und grenziiberschreitenden
Bedeutsamkeit fiir den Bankensektor systemrelevantesten
Kreditinstitute, Finanzholdinggesellschaften und gemischten
Finanzholdinggesellschaften betraut,*® die auf der Grundlage
von in Art. 6 Abs. 4 VO (EU) Nr. 1024/2013 konkret fest-
geschriebenen Kriterien einzeln ausgewidhlt werden. Art. 18
Abs. 1 VO (EU) Nr. 1024/2013 ermichtigt die EZB zur Ver-
hiangung von Verwaltungsgeldbuen gegen diese direkt von
ihr beaufsichtigten besonders bedeutsamen Institute, wenn sie
vorsitzlich oder fahrldssig gegen eine Anforderung aus direkt
anwendbaren Rechtsakten der Union verstoBen und das Uni-
onsrecht den zustidndigen Behorden fiir diesen Fall die Mog-
lichkeit der Verhdngung von VerwaltungsgeldbuBen einrdumt.

27 Vgl. Neumann (Fn. 16), S. 258 f.

28 Siehe dazu insgesamt Allegrezza/Voordeckers, eucrim
2015, 151 (151 ff); Neumann (Fn. 16), S. 249 ff.

2 Protokoll iiber die Satzung des Europidischen Systems der
Zentralbanken und der Européischen Zentralbank v. 7.2.1992,
ABL EG 1992 Nr. C 191 v. 29.7.1992, S. 68-79.

30 VO (EG) Nr. 2532/98 des Rates v. 23.11.1998 iiber das
Recht der Europdischen Zentralbank, Sanktionen zu verhén-
gen, ABL. EG 1998 Nr. L 318 v. 27.11.1998, S. 4-7.

31 Sjehe Art. 1a VO (EG) Nr. 2532/98 des Rates v. 23.11.
1998 {iber das Recht der Europdischen Zentralbank, Sanktio-
nen zu verhidngen, ABL. EG 1998 Nr. L 318 v. 27.11.1998,
S. 4-7.

32 Neumann (Fn. 16), S. 249 f.; zu den Ermittlungs- und
Sanktionierungsbefugnissen der EZB im Rahmen des einheit-
lichen Aufsichtsmechanismus siehe Allegrezza/Rodopoulos
(Fn. 13), S. 233 (235 ft.); Allegrezza/Voordeckers, eucrim
2015, 151 (153 ftf)); Zagouras, WM 2017, 558 (558 ff.);
Schneider, EuZW-Beilage 2014, 18 (18 ff.).

33 Zur Verteilung der Aufsichtskompetenzen zwischen den
nationalen Aufsichtsbehdrden und der EZB auf der Grund-
lage der Unterscheidung zwischen bedeutsamen und weniger
bedeutsamen Kreditinstituten siehe Allegrezza/Voordeckers,
eucrim 2015, 151 (152).
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Die auf dieser Grundlage verhdngten Geldbuflen kénnen bis
zur zweifachen Hohe der aufgrund des VerstoBes erzielten
Gewinne oder verhinderten Verluste oder bis zu 10 % des
Gesamtumsatzes im vorangegangenen Geschéftsjahr betra-
gen.** Neben dieser direkten Sanktionierungsbefugnis der EZB
zur Durchsetzung vom europdischen Gesetzgeber gesetzten
Rechts besteht gem. Art. 18 Abs. 7 VO (EU) Nr. 1024/2013
weiterhin die schon tradierte Befugnis der EZB zur Verhén-
gung von Geldbuflen wegen VerstoBen gegen von der EZB
selbst erlassene Verordnungen und Beschliisse nach MalB3gabe
der VO (EG) Nr. 2532/98 fort, die durch die VO (EU)
Nr. 2015/159% an das neue Bankenaufsichtsrecht angepasst
worden ist.

Da sich die im Nachgang zur Finanzmarktkrise etablierte
GeldbuBlenkompetenz der EZB zur Durchsetzung vom euro-
paischen Gesetzgeber gesetzten Rechts nicht auf konkret ge-
nannte einzelne Sanktionstatbestdnde, sondern vielmehr auf
VerstoBe der von der EZB unmittelbar beaufsichtigten Insti-
tute gegen samtliche Anforderungen aus direkt anwendbaren
Unionsrechtsakten bezieht, soweit das Unionsrecht den zustin-
digen Behorden wegen dieser VerstoBle die Moglichkeit der
Verhdngung von Verwaltungsgeldbuflen einrdumt, werden
mitunter Zweifel hinsichtlich der hinreichenden Bestimmtheit
geduBert.’® In Frage gestellt wird, ob die zu erwartenden
GeldbuBen bei derart pauschalen gesetzlichen Vorgaben hin-
reichend voraussehbar seien,?” was jedenfalls dem Grundsatz
nach®® angesichts der Pauschalitit der Formulierung der
Voraussetzungen der Verhdngung der GeldbuBien durchaus
berechtigt ist.

IV. Das Aufsichtssanktionenrecht européischer Agenturen
— neues europiisches Geldbufiensanktionenrecht ,,on the
go“

Eine derart weite Formulierung der Voraussetzungen der Ver-
hédngung von GeldbuBlen wie im Bankenaufsichtssanktionen-
recht der EZB ist jedenfalls im noch relativ jungen, sich der-
zeit aber zusehends ausdehnenden® Aufsichtssanktionenrecht

34 Art. 18 Abs. 1 VO (EU) Nr. 1024/2013.

35 VO (EU) Nr. 2015/159 des Rates v. 27.1.2015 zur Ande-
rung der Verordnung (EG) Nr. 2532/98 iiber das Recht der
Europédischen Zentralbank, Sanktionen zu verhdngen, ABL
EU 2015 Nr. L 27 v. 3.2.2015, S. 1-6.

36 Allegrezza/Rodopoulos (Fn. 13), S. 233 (253 f)).

37 Allegrezza/Rodopoulos (Fn. 13), S. 233 (254).

38 Zu gewissen Einschrinkungen siche Neumann (Fn. 16),
S. 253.

3 Zur Ausdehnung des Aufsichtssanktionenrechts der ESMA
durch die stetige Erweiterung des Kreises der direkten Auf-
sichtsobjekte der ESMA siehe sogleich unter IV. 1.; siche
zudem auch die graphische Darstellung der Ausdehnung der
direkten Aufsichtsbefugnisse der ESMA auf deren Website,
abrufbar unter
https://www.esma.europa.eu/esmas-activities/new-
supervisory-and-oversight-mandates (21.1.2026);

zur Ausdehnung des Aufsichtssanktionenrechts europdischer
Agenturen auf den Bereich der Geldwasche siehe unten V.

europiischer Agenturen*® undenkbar. Bei letzteren handelt es
sich ndmlich um grundséitzlich unabhéngige Einrichtungen
der EU mit eigener Rechtspersonlichkeit, die typischerweise
durch Verordnungen und somit nicht durch das Primérrecht
der EU, sondern nur durch europdisches Sekundirrecht zur
Wahrnehmung bestimmter, in den Griindungsakten genau
bezeichneter Aufgaben errichtet werden.*! Von den Vertrigen
wird die Einrichtung europédischer Agenturen zwar an ver-
schiedenen Stellen vorausgesetzt,*? jedoch ebenso wenig aus-
driicklich geregelt wie die Ubertragung von Zustindigkeiten
auf die Agenturen.*> Weil aber die EU nach dem Prinzip der
begrenzten Einzelerméchtigung gem. Art. 5 Abs. 2 EUV nur
im Rahmen der Zusténdigkeiten titig werden darf, die ihr die
Mitgliedstaaten in den Vertrdgen zur Verwirklichung der
darin niedergelegten Ziele {ibertragen haben, besitzen grund-
sitzlich nur die in den Vertrdgen selbst vorgesehenen Ein-
richtungen und Organe eine hinreichende demokratische Legi-
timation, um eigenstindig hoheitliche Befugnisse auszuiiben**
und insbesondere rechtsverbindliche Ermessensentscheidun-
gen zu treffen*’. Da eine Ubertragung von Befugnissen mit
Ermessensspielraum auf in den Vertrdgen selbst nicht zur
Ausiibung und Kontrolle solcher Befugnisse vorgesehene
Einrichtungen zudem grundsétzlich die Garantie des Gleich-
gewichts der Gewalten verletzen wiirde,* erklirte der EuGH
in der an die Meroni-Rechtsprechung*’ ankniipfenden Leer-
verkaufsentscheidung*® die Ubertragung von Ermessensbefug-

40 Zu europiischen Agenturen siche allgemein Kirchhof, in:
Diirig/Herzog/Scholz (Hrsg.), Grundgesetz, 93. Lfg., Stand:
Oktober 2020, Art. 83 Rn. 100 ff.; Priebe, EuZW 2015,
268 ff.; Chamon, EU Agencies: Legal and Political Limits to
the Transformation of the EU Administration, 2016; ders.,
Common Market Law Review 48 (2011), 1055 ff.

41 KOM (2002) 718 endg., S. 3; siehe zu europdischen Agen-
turen auch Neumann (Fn. 16), S. 55 ff.

42 Das BVerfG fiihrt insoweit konkret Art. 263 Abs. 1 S. 2,
Abs. 5, Art. 265 Abs. 1 S. 2, Abs. 3, Art. 267 Abs. 1 lit. b,
Art. 277 AEUV an, siche BVerfG, Urt. v. 30.7.2019 — 2 BvR
1685/14, 2 BvR 2631/14 (SSM- und SRM), Rn. 234; vgl.
Alberti, Giurisprudenza 2 (2015), 451 (458).

43 BVerfG, Urt. v. 30.7.2019 — 2 BvR 1685/14, 2 BvR 2631/14
(SSM- und SRM), Rn. 234; vgl. Alberti, Giurisprudenza 2
(2015), 451 (458).

4 Siekmann, Die Schaffung von Einrichtungen der Finanz-
aufsicht auf EU-Ebene: Stellungnahme zu dem Vorschlag der
Sachverstindigengruppe unter dem Vorsitz von Jaques de
Larosiére, IMFS Working Paper Series No. 24, 2009, S. 26.

4 Siehe EuGH, Utt. v. 13.6.1958 — C-9/56 (Meroni ./. Hohe
Behorde [Meroni I]), Slg. 1958, 11 (44); Siekmann (Fn. 44),
S. 26.

4 EuGH, Urt. v. 13.6.1958 — C-9/56 (Meroni ./. Hohe Behor-
de [Meroni 1), Slg. 1958, 11 (44).

47 EuGH, Urt. v. 13.6.1958 — C-9/56 (Meroni ./. Hohe Behor-
de [Meroni I]), Slg. 1958, 11; EuGH, Urt. v. 13.6.1958 —
C-10/56 (Meroni ./. Hohe Behorde [Meroni I1]), Slg. 1958, 53.

8 BEuGH, Urt. v. 22.1.2014 — C-270/12 (Vereinigtes Konig-
reich ./. Parlament und Rat [Leerverkauf]).
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nissen auf europiische Agenturen* nur insoweit fiir zuléssig,
wie ihre Ausiibung an Bedingungen und Kriterien gekniipft
werde, die den Ermessensspielraum der Agenturen klar
begrenzen und eine umfassende gerichtliche Uberpriifung der
Ausiibung der Befugnisse im Hinblick auf die Ziele ermogli-
che, die von der die Befugnisse iibertragenden Behdrde fest-
gelegt worden sind.’® Im Anschluss hieran erklirte auch das
BVerfG eine Ubertragung nicht klar umrissener und nicht hin-
reichend kontrollierbarer Befugnisse auf europdische Agentu-
ren fiir unzuliissig.®! An das Aufsichtsrecht einschlieBlich des
Aufsichtssanktionenrechts europdischer Agenturen sind somit
auf der Grundlage der Rechtsprechung sowohl des EuGH als
auch des BVerfG hdochste Bestimmtheitsanforderungen zu
stellen.>?

1. Das Geldbufensanktionenrecht der ESMA — erste Ausprd-
gung des Aufsichtssanktionenrechts europdischer Agenturen

Die bislang noch einzige Auspragung des somit sowohl auf
Voraussetzungs- als auch auf Rechtsfolgenseite besonders
konkret zu fassenden Aufsichtssanktionenrechts europdischer
Agenturen stellt das GeldbuBensanktionenrecht der Européi-
schen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde (European
Securities and Markets Authority — ESMA) dar.” Diese zum
1.1.2011 durch die VO (EU) Nr. 1095/2010 errichtete®* euro-
piische Agentur®™ wurde im Zuge der Ausformung des im
Nachgang zur Finanzmarktkrise neu etablierten europdischen
Finanzmarktaufsichtssystems>® mit der unmittelbaren Beauf-
sichtigung von immer mehr Finanzmarktteilnehmern betraut,
die als besonders systemrelevante Finanzmarktinfrastruktur-

4 Die Leerverkaufsentscheidung betrifft namentlich die Euro-
pean Securities and Markets Authority (ESMA), die als erste
europdische Agentur mit dem Strafrecht im weiten Sinn zu-
zuordnenden direkten Sanktionierungsbefugnissen ausgestat-
tet worden ist, sieche dazu sogleich unten IV. 1.

S0 EuGH, Urt. v. 22.1.2014 — C-270/12 (Vereinigtes Konig-
reich ./. Parlament und Rat [Leerverkauf]), Rn. 45, 53.

51 BVerfG, Urt. v. 30.7.2019 — 2 BvR 1685/14, 2 BvR
2631/14 (SSM- und SRM), Rn. 246.

2 Neumann (Fn. 16), S. 226 f., sieche zum Ganzen auch ins-
gesamt S. 222 ff.

53 Zum Aufsichtssanktionenrecht der ESMA siehe umfassend
Neumann (Fn. 16).

5% Art. 1 Abs. 1 1.V.m. Art. 82 Abs. 2 VO (EU) Nr. 1095/
2010 des Europdischen Parlaments und des Rates v. 24.11.
2010 zur Errichtung einer Europdischen Aufsichtsbehorde
(Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde), zur
Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Authe-
bung des Beschlusses 2009/77/EG der Kommission, ABl. EU
2010 Nr. L 331 v. 15.12.2010, S. 84-119.

5 Siehe nur Calliess, in: Calliess/Ruffert (Hrsg.), EUV/
AEUV, 6. Aufl. 2022, Art. 13 EUV Rn. 38 m.w.N.

% Siehe dazu Boehm, in: Park (Hrsg.), Kapitalmarktstraf-
recht, 6. Aufl. 2024, Teil 2, Kap. 1.1 Rn. 3 ff.; sieche grund-
legend auch High-Level Group on Financial Supervision in
the EU chaired by Jacques de Larosiere, Report, Briissel,
25.2.2009, sog. De Larosiére-Bericht, insbesondere Rn. 144 ff.
und Rn. 183 ff.

elemente eingestuft werden’’. Dazu wurde der ESMA unter
anderem die Kompetenz eingerdumt, gegen die direkt von ihr
beaufsichtigten Institute Geldbuflen zu verhidngen, wenn sie
gegen bestimmte Verhaltensregeln verstoBen, die in den fiir
sie jeweils geltenden Verordnungen niedergelegt sind. Das
supranationale Aufsichtssanktionenrecht der ESMA dehnte
sich dementsprechend parallel zu ihren direkten Aufsichts-
befugnissen auf immer mehr Institute aus.® Wihrend es sich
zunéchst nur an bestimmte, besonders systemrelevante Rating-
agenturen (Credit Rating Agencies)*® und bald darauf auch an
bestimmte Transaktionsregister (Trade Repositories)®® richte-
te, zdhlen heute zu den Adressaten des supranationalen Auf-
sichtssanktionenrechts der ESMA auch Verbriefungsregister
(Securisation Repositories)®!, bestimmte Datenbereitstellungs-

37 Siehe dazu die Informationen auf der Website der ESMA,
abrufbar unter
https://www.esma.europa.eu/esmas-activities/supervision-
and-convergence (21.1.2026)

sowie unter
https://www.esma.europa.eu/esmas-activities/new-
supervisory-and-oversight-mandates (21.1.2026);

zur Entwicklung des Aufsichtssanktionenrechts der ESMA bis
Anfang des Jahres 2024 siehe Neumann (Fn. 16), S. 28 ff.,
siche auch S. 157 ff.

58 Eine Besonderheit stellt die von der ESMA gemeinsam mit
der Europiischen Bankenaufsichtsbehérde (EBA) und der
Europdischen Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungswesen
und die betriebliche Altersversorgung (EIOPA) im Rahmen
der VO (EU) Nr. 2022/2554 des Europiischen Parlaments
und des Rates v. 14.12.2022 iiber die digitale operationale
Resilienz im Finanzsektor und zur Anderung der Verordnun-
gen (EG) Nr. 1060/2009, (EU) Nr. 648/2012, (EU) Nr. 600/
2014, (EU) Nr. 909/2014 und (EU) 2016/1011, ABI. EU
2022 Nr. L 333 v. 27.12.2022, S. 1-79 (Digital Operational
Resilience Act, DORA, siche insbesondere Art. 31 ff. VO
[EU] Nr. 2022/2554) wahrgenommene direkte Aufsicht iiber
kritische IKT-Drittdienstleister (Critical Third Party Providers,
CTPPs) dar. Auch soweit die ESMA in diesem Rahmen als
federfiihrende Uberwachungsbehorde titig wird (siehe Art. 31
Abs. 1 lit. b VO [EU9 Nr. 2022/2554), kann sie nur Zwangs-
gelder (siche Art. 35 Abs. 6-11 VO [EU] Nr. 2022/2554),
aber keine Geldbuflen verhingen.

9 Siehe VO (EG) Nr. 1060/2009, insbesondere Art. 36a VO
(EG) Nr. 1060/2009 (GeldbuBBenkompetenz).

60 Siehe VO (EU) Nr. 648/2012 des Européischen Parlaments
und des Rates v. 4.7.2012 tiber OTC-Derivate, zentrale Gegen-
parteien und Transaktionsregister, ABl. EU 2012 Nr. L 201 v.
27.7.2012, S. 1-59, insbesondere Art. 65 VO (EU) Nr. 648/
2012, sowie Art. 9 Abs. 1 S. 1 der VO (EU) Nr. 2015/2365
des Europdischen Parlaments und des Rates v. 25.11.2015
iiber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschiften
und der Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verord-
nung (EU) Nr. 648/2012, ABL EU 2015 Nr. L 337 v.
23.12.2015, S. 1-34, i.V.m. Art. 65 VO (EU) Nr. 648/2012
(GeldbuBlenkompetenzen).

61 Siehe VO (EU) Nr. 2017/2402 des Europiischen Parla-
ments und des Rates v. 12.12.2017 zur Festlegung eines all-

ZfIStw 1/2026

62


https://www.esma.europa.eu/esmas-activities/supervision-and-convergence
https://www.esma.europa.eu/esmas-activities/supervision-and-convergence
https://www.esma.europa.eu/esmas-activities/new-supervisory-and-oversight-mandates
https://www.esma.europa.eu/esmas-activities/new-supervisory-and-oversight-mandates
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dienstleister (Data Reporting Service Providers)®?, bestimmte
Administratoren kritischer Referenzwerte und bestimmte Dritt-
staatadministratoren (Benchmark Administrators)®® sowie Zen-
trale Gegenparteien aus Drittstaaten (Tier 2 Central Counter-
parties)®*. Ab Sommer 2026 wird die ESMA auch externe
Priifer europdischer sogenannter griiner Anleihen (External
Reviewers of EU Green Bonds)®® und sogenannte ESG-
Rating-Anbieter (ESG Rating Providers)®® unmittelbar beauf-
sichtigen und bei in den jeweils einschldgigen Verordnungen
bestimmten Verstdfen auch unmittelbar mit GeldbufB3en bele-
gen konnen. Die Einfithrung weiterer direkter Aufsichts-

gemeinen Rahmens fiir Verbriefungen und zur Schaffung
eines spezifischen Rahmens fiir einfache, transparente und
standardisierte Verbriefung und zur Anderung der Richtlinien
2009/65/EG, 2009/138/EG, 2011/61/EU und der Verordnun-
gen (EG) Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 648/2012, ABI. EU
2017 Nr. L 347 v. 28.12.2017, S. 35-80, insbesondere Art. 14
Abs. 1 S. 1 VO (EU) Nr. 2017/2402 i.V.m. Art. 65 VO (EU)
Nr. 648/2012 (GeldbuBenkompetenz).

2 Siehe VO (EU) Nr. 600/2014, insbesondere Art. 38h VO
(EU) Nr. 600/2014 (GeldbuBBenkompetenz). Zu den direkt
von der ESMA beaufsichtigten Datenbereitstellungsdienst-
leistern (data reporting services providers, DRSPs) zéhlen
genehmigte Verdffentlichungssysteme (approved publication
arrangements, APA), genehmigte Meldemechanismen (appro-
ved reporting mechanisms, ARM) sowie Bereitsteller konso-
lidierter Datenticker (consolidated tape providers, CTP). Die
Auswahl von ihrer direkten Aufsicht unterstellten CTPs be-
gann die ESMA erst im Jahr 2025.

8 Siehe VO (EU) Nr. 2016/1011 des Europdischen Parla-
ments und des Rates v. 8.6.2016 tiber Indizes, die bei Finanz-
instrumenten und Finanzkontrakten als Referenzwert oder zur
Messung der Wertentwicklung eines Investmentfonds ver-
wendet werden, und zur Anderung der Richtlinien 2008/48/
EG und 2014/17/EU sowie der Verordnung (EU) Nr. 596/
2014, ABL EU 2016 Nr. L 171 v. 29.6.2016, S. 1-65, insbe-
sondere Art. 48f VO (EU) Nr. 2016/1011 (GeldbuBenkompe-
tenz).

% Siehe VO (EU) Nr. 648/2012, insbesondere Art. 25j VO
(EU) Nr. 648/2012 (GeldbuBlenkompetenz).

5 Siehe VO (EU) Nr. 2023/2631 des Europiischen Parla-
ments und des Rates v. 22.11.2023 iiber europdische griine
Anleihen sowie fakultative Offenlegungen zu als 6kologisch
nachhaltig vermarkteten Anleihen und zu an Nachhaltigkeits-
ziele gekniipften Anleihen, ABl. EU 2023 Nr. L 2023/2631 v.
30.11.2023, insbesondere Art. 60 VO (EU) Nr. 2023/2631
(GeldbuBenkompetenz, ausiibbar ab 21.6.2026 mit Beginn
der direkten Aufsicht der ESMA).

6 Siehe VO (EU) Nr. 2024/3005 des Europdischen Parla-
ments und des Rates v. 27.11.2024 {iber die Transparenz und
Integritidt von Rating-Tétigkeiten in den Bereichen Umwelt,
Soziales und Unternehmensfithrung (ESG) und zur Anderung
der Verordnungen (EU) 2019/2088 und (EU) 2023/2859,
ABI. EU 2024 Nr. L 2024/3005 v. 12.12.2024, insbesondere
Art. 36 VO (EU) Nr. 2024/3005 (Geldbuflenkompetenz, aus-
ibbar ab 2.7.2026 mit Beginn der direkten Aufsicht der
ESMA).

befugnisse der ESMA, mit denen dem bisherigen Konzept
entsprechend auch direkte Sanktionierungsbefugnisse einher-
gehen wiirden, wird bereits erwogen.’

Ganz iiberwiegend bezieht sich die Kompetenz der ESMA
zur Verhdngung von Geldbuflen auf Zuwiderhandlungen der
ihrer direkten Aufsicht unterstellten besonders systemrele-
vanten und leistungsstarken Finanzmarktteilnehmer gegen die
materiellen Verhaltensanforderungen, die in den ihre Tétig-
keit regulierenden Verordnungen niedergelegt sind. Insoweit
steht die BuBgeldkompetenz der ESMA im Dienst der Durch-
setzung dieser auflerstrafrechtlichen abstrakt-generellen Regeln
fiir das Verhalten der Aufsichtsobjekte am Kapitalmarkt.
Ahnlich wie im Wettbewerbsrecht tritt komplementir mit-
unter eine Kompetenz zur Verhdngung von Geldbuflen wegen
VerstoBes gegen Einzelanordnungen hinzu, welche die ESMA
im Rahmen der Ausiibung ihrer Aufsichtstatigkeit gegeniiber
einzelnen Aufsichtsobjekten erlisst.®® So kann die ESMA
beispielsweise dann eine Geldbufle gegeniiber einer von ihr
unmittelbar beaufsichtigten Ratingagentur verhdngen, wenn
diese als Antwort auf ein Ersuchen oder einen Beschluss iiber
die Anforderung von Informationen keine, falsche oder irre-
fiihrende Informationen vorlegt.®® Fiir die zahlreichen buBgeld-
bewehrten abstrakt-generellen kapitalmarktrechtlichen Ver-
haltensregeln, die neben diese einzelanordnungsbezogenen
und der Effektivierung der Aufsichtstitigkeit der ESMA als
solcher dienenden Sanktionsvorschriften treten, den Kern des
Aufsichtssanktionenrechts der ESMA bilden und grundsitz-
lich spezifisch auf die jeweils adressierte Art von unmittelba-
ren Aufsichtsobjekten zugeschnitten sind, seien nur exempla-
risch die Pflicht zur Schaffung und Unterhaltung einer stén-
digen, wirksamen und unabhiingigen Compliance-Funktion™
und zur Gewéhrleistung der Bedingungen fiir eine ordnungs-
gemifle und unabhingige Wahrnehmung der Aufgaben der

67 Siehe ESMA Position Paper 2024, Building More Effective
and Attractive Capital Markets in the EU, Recommendation 19,
abrufbar unter
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2024-
05/ESMA24-450544452-

2130 Position paper Building more effective and attractiv
e_capital_markets_in_the EU.pdf (21.1.2026).

8 Siehe zu dieser Differenzierung zwischen Sanktionsvor-
schriften bzgl. Verstoflen gegen abstrakt-generell formulierte
materielle aufsichtsrechtliche Vorschriften zur systemrelevan-
ten Tatigkeit der direkten Aufsichtsobjekte der ESMA am
regulierten Kapitalmarkt einerseits und Sanktionsvorschriften
bzgl. VerstoBBen gegen einzelfallbezogene Anordnungen, wel-
che die ESMA im Rahmen der Ausiibung ihrer Aufsichts-
titigkeit an konkrete einzelne Aufsichtsobjekte gerichtet hat,
Neumann (Fn. 16), S. 244 ff. mit umfassenden exemplari-
schen Nachweisen aus dem Aufsichtssanktionenrecht der
ESMA, siehe auch S. 3, 44, 228, 231, 257 £, 259 f.

8 Art. 36a Abs. 1 1.V.m. Anhang III, Abschnitt 2 Nr. 7i.V.m.
Art. 23b VO (EU) Nr. 1060/2009.

70 Art. 36a Abs. 1 i.V.m. Anhang III, Abschnitt [ Nr. 13
1.V.m. Art. 6 Abs. 2 i.V.m. Anhang I Abschnitt A Nr. 5 VO
(EG) Nr. 1060/20009.
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Compliance-Funktion’! oder die Pflicht zum Vorhalten soli-
der Regelungen fiir die Unternehmensfithrung genannt, die
eine klare Organisationsstruktur mit genau abgegrenzten, trans-
parenten und kohidrenten Aufgaben und Verantwortungs-
bereichen vorsehen’.

Eingebettet sind diese Befugnisse der ESMA zur Verhén-
gung von GeldbuBlen gegen ihre direkten Aufsichtsobjekte in
ein in der jeweiligen Verordnung festgelegtes Strafrechts-
system im Mikroformat’. Illustrieren lisst es sich bereits
anhand der sog. CRA-Verordnung (EG) Nr. 1060/2009, die
den Ausgangspunkt des Aufsichtssanktionenrechts der ESMA
bildete.” Danach kann die ESMA wegen der in Anhang III
der VO (EG) Nr. 1060/2009 aufgefiihrten Verstofle zundchst
Untersuchungen einleiten, die nach Maligabe des in Art. 23e
VO (EG) Nr. 1060/2009 und den gem. Art. 23e Abs. 7 VO
(EG) Nr. 1060/2009 erlassenen delegierten Rechtsakten der
Kommission niedergelegten Verfahrensrechts unter Einsatz
der der ESMA in den Artikeln 23b bis 23d VO (EG) Nr. 1060/
2009 zugestandenen Befugnisse gefithrt werden. Im Falle der
Feststellung eines VerstoBes im Rahmen dieser Untersuchun-
gen kann die ESMA GeldbuBlen gem. Art. 36a VO (EG)
Nr. 1060/2009 durch einen Beschluss verhdngen, der gem.
Art. 60 VO (EU) Nr. 1095/2010 zunéachst durch den Beschwer-
deausschuss der ESA (European Supervisory Authorities)
und ggf. schlieBlich gem. Art. 36e VO (EG) Nr. 1060/2009
durch den EuGH {iberpriift werden kann.

2. Vorldufer: Sanktionenrecht des Ausschusses fiir die einheit-
liche Abwicklung

Vorldufer dieses mittlerweile umfassenden Aufsichtssanktio-
nenrechts der ESMA, das mit der Zunahme der direkten Auf-
sichtsobjekte der ESMA und der parallel erfolgenden Zuer-
kennung von BuBigeldkompetenzen zur Durchsetzung der fiir
die Tatigkeit dieser neuen direkten Aufsichtsobjekte gelten-
den Anforderungen stetig weiter anwéchst, sind die Sanktio-
nierungsbefugnisse des Ausschusses fiir die einheitliche
Abwicklung (Single Resolution Board, SRB) im Rahmen des
einheitlichen Abwicklungsmechanismus fiir Kreditinstitute
und bestimmte Wertpapierfirmen (Single Resolution Mecha-
nism, SRM) im Bankensektor’>. Auch dieser im Nachgang

"L Art. 36a Abs. 1 i.V.m. Anhang III, Abschnitt I Nr. 14
1.V.m. Art. 6 Abs. 2 i.V.m. Anhang I Abschnitt A Nr. 6 Abs. 1
VO (EG) Nr. 1060/20009.

2 Art. 42 Abs. 1 lit. a Var. 1 i.V.m. Art. 4 Abs. 1 VO (EU)
Nr. 2016/1011.

73 Den Begriff priigte urspriinglich K/ip, European Criminal
Law, 2016, S. 509, bzgl. des EU-Wettbewerbsrechts (,,com-
petition law provides a micro criminal justice system at the
European Union level.”). Er kennzeichnet ebenso treffend das
Aufsichtssanktionenrecht européischer Agenturen, siehe dazu
Neumann (Fn. 16), S. 45 f.

74 Siehe Neumann (Fn. 16), S. 11 f.

75 Zum SRM einschlieBlich des SRB siehe Selmayr, in: von
der Groeben/Schwarze/Hatje/Terhechte (Hrsg.), Europdisches
Unionsrecht, 8. Aufl. 2025, AEUV Art. 127 Rn. 62 ff,;
Zagouras, in: Ellenberger/Bunte (Hrsg.), Bankrechts-Hand-
buch, 6. Aufl. 2022, § 109 Rn. 67 ff.; speziell zu den Ermitt-

zur Finanzmarktkrise eingerichtete Ausschuss stellt gem.
Art. 42 Abs. 1 S.2 VO (EU) Nr. 806/20147 eine Agentur der
Union dar. Thm wurden Befugnisse zur Verhdngung von Geld-
bullen gegeniiber in Abwicklung befindlichen Unternechmen
zugestanden, die in ein Strafrechtssystem im Mikroformat
eingebettet sind, das dem der ESMA strukturell entspricht.”’
Die buBigeldbewehrten Anforderungen beschrinken sich je-
doch auf drei in Art. 38 Abs. 2 VO (EU) Nr. 806/2014 kon-
kret aufgelistete, die sdmtlich die Befolgung von Einzelfall-
anordnungen betreffen, die der Ausschuss fiir die einheitliche
Abwicklung im Rahmen seiner Untersuchungen gegeniiber
einzelnen Unternehmen getroffen hat. Es steht somit aus-
schlieBlich und in iiberschaubarem Umfang die Durchsetzung
konkret-individueller Verhaltensanforderungen gegeniiber be-
reits in Abwicklung befindlichen Instituten aus dem Banken-
sektor im Interesse der effektiven Durchfiihrung einer be-
stimmten Untersuchungsmafinahme und nicht die Durchset-
zung abstrakt-genereller Verhaltensregeln gegeniiber aktiven
leistungsstarken Wirtschaftssubjekten im Interesse der Siche-
rung der Funktionsfahigkeit eines wirtschaftsrelevanten Sys-
tems in Rede.”® Letzteres ist erstmalig beim Aufsichtssank-
tionenrecht der ESMA der Fall.

3. Spezielle Charakteristika des Aufsichtssanktionenrechts
der ESMA

Spezifisch charakterisiert wird das Aufsichtssanktionenrecht
der ESMA zunidchst durch seine Akzessorietdt zum Kapital-
marktrecht, dessen Einhaltung die ESMA {iberwacht,” sowie
durch die Natur der ESMA als europiische Agentur,®® deret-
wegen hochste Bestimmtheitsanforderungen an ihr Aufsichts-
recht einschlieBlich ihres Aufsichtssanktionenrechts zu stel-
len sind®!. Dariiber hinaus wird das Aufsichtssanktionenrecht
der ESMA auch durch seine spezifische Zielrichtung geprigt.
Namentlich dient es dem Schutz der Funktionsfahigkeit des
Kapitalmarktes und damit einem systemischen Makrorechts-
gut von gesamtwirtschaftlicher und folglich letztlich auch
gesamtgesellschaftlicher Bedeutung, dessen Schadigung — wie

lungs- und Sanktionierungsbefugnissen des Ausschusses fiir
die einheitliche Abwicklung im Rahmen des SRM und denen
der EZB im Rahmen des einheitlichen Aufsichtsmechanis-
mus (Single Supervisory Mechanism, SSM) siehe Allegrezza/
Rodopoulos (Fn. 13), S. 233 (235 ff)).

76 VO (EU) Nr. 806/2014 des Europdischen Parlaments und
des Rates v. 15.7.2014 zur Festlegung einheitlicher Vorschrif-
ten und eines einheitlichen Verfahrens fiir die Abwicklung
von Kreditinstituten und bestimmten Wertpapierfirmen im
Rahmen eines einheitlichen Abwicklungsmechanismus und
eines einheitlichen Abwicklungsfonds sowie zur Anderung
der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010, ABI. EU 2014 Nr. L 225
v. 30.7.2014, S. 1-90.

77 Siehe im Einzelnen Neumann (Fn. 16), S. 254 f.

8 Zu diesen Unterscheidungsmerkmalen zwischen dem Auf-
sichtssanktionenrecht der ESMA und dem des SRB siehe
Neumann (Fn. 16), S. 256 ff.

7 Siehe dazu Neumann (Fn. 16), S. 101 ff.

80 Siehe dazu Neumann (Fn. 16), S. 54 ff.

81.S.0. IV.
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die Finanzmarktkrise gezeigt hat — keinesfalls hingenommen
werden kann.®? Der auch sanktionenrechtliche Schutz dieses
elementar bedeutsamen systemischen Makrorechtsguts muss
somit schon weit im Vorfeld seiner Schiadigung, namentlich
bei der Schaffung bloler Risiken fiir die Funktionsfahigkeit
des Kapitalmarktsystems ansetzen.®® Solche Systemrisiken*
entstehen bereits dann, wenn besonders systemrelevante
Finanzmarktinfrastrukturelemente, die gerade aufgrund dieser
Eigenschaft der direkten Aufsicht der ESMA unterstellt wor-
den sind,® an ihre systemrelevante Titigkeit gestellte Anfor-
derungen nicht erfiillen. Angesichts der Interdependenz von
Systemelementen und der relationalen Struktur von Systemen®®
wie dem Kapitalmarkt kann sich das durch den einzelnen
Verhaltensnormversto3 eines einzelnen systemrelevanten
Marktteilnehmers geschaffene bloBe Risiko fiir die Funkti-
onsfahigkeit des Kapitalmarktsystems namlich potenziell im
Zusammenspiel mit systemregelwidrigen Verhaltensweisen
anderer Systemelemente und sonstigen externen Umsténden
zu einer Gefahr fiir das Gesamtsystem auswachsen, die dann
wiederum in eine Systemschddigung umschlagen kann.*’
In diesem Sinne stellt sich das Sanktionenrecht der ESMA
nicht nur als Aufsichtsmittel einer europdischen Agentur,
sondern auch als Systemrisikostrafrecht®® dar, das schon an
bloBe Risiken fiir das zu schiitzende systemische Makro-

82 Vgl. Neumann (Fn. 16), S. 68 ff.; vgl. auch Kaufhold, Die
Verwaltung 46 (2013), 21 (36 ).

83 Siehe Neumann (Fn. 16), S. 70, 498, eingehend zur Herlei-
tung dieses Ergebnisses siehe S. 70 ff.

8¢ Zum Systemrisiko siche eingehend Kaufhold, Systemauf-
sicht, Anforderungen an die Ausgestaltung einer Aufsicht zur
Abwehr systemischer Risiken entwickelt am Beispiel der
Finanzaufsicht, 2016, S. 1 ff.; Kaufhold, Osaka Law Review
65 (2018), 47 (47 ff.); Neumann (Fn. 16), S. 62 ff.; nicht
aussagekriftig ist die Definition des Systemrisikos in Art. 2
lit. ¢ VO (EU) Nr. 1092/2010 des Europdischen Parlaments
und des Rates v. 24.10.2010 iiber die Finanzaufsicht der
Europdischen Union auf Makroebene und zur Errichtung
eines Europdischen Ausschusses fiir Systemrisiken, ABl. EU
2010 Nr. L 331 v. 15.12.2010, S. 1-11, da sie den Risiko-
begriff und den Begriff des Finanzsystems selbst wieder ver-
wendet (Neumann [Fn. 16], S. 62 f.); kritisch zur gesetzlichen
Bestimmbarkeit des Systemrisikobegriffs Ferran/Alexander,
Can Soft Law Bodies be Effective? Soft Systemic Risk Over-
sight Bodies and the Special Case of the European Systemic
Risk Board, University of Cambridge, Faculty of Law, Re-
search Paper No. 36/2011, S. 26 ff.

85 Siehe die strategische Ausrichtung der ESMA 2020-22,
ESMA22-106-194 v. 9.1.2020, S. 7, sowie die Informationen
auf der Website der ESMA in der Rubrik ,,Supervision and
convergence®, abrufbar unter
https://www.esma.europa.eu/esmas-activities/supervision-
and-convergence (21.1.2026).

8 Neumann (Fn. 16), S. 63 f.; zur Relationalitit des System-
risikos siehe Kaufhold, Die Verwaltung 46 (2013), 21 (54 f.);
dies. (Fn. 84), S. 144 ft.

87 Neumann (Fn. 16), S. 90 1.

88 Siehe dazu eingehend Neumann (Fn. 16), S. 62 ff.

rechtsgut ankniipft und insgesamt auf einem risikobasierten
Ansatz beruht®, wie er auch in anderen Bereichen die Grund-
lage der Aufsicht und Regulierung bildet®.

Im Aufsichtssanktionenrecht der ESMA bedingt dieser
risikobasierte Ansatz, dass seine Adressaten und damit seine
potenziellen Téter ausschlieBlich besonders systemrelevante
Kapitalmarktteilnehmer sind, die elementare Finanzmarkt-
infrastrukturelemente darstellen®’ und deren VerstoBe gegen
ihre Téatigkeit am Markt regelnde Verhaltensvorschriften des-
halb die grofiten Risiken fiir die Stabilitdt der Finanzmarkt-
infrastruktur bergen. Es handelt sich um wirtschaftlich starke,
organisatorisch leistungsfahige, rational kalkulierende Wirt-
schaftssubjekte, die sich freiwillig zur Aufnahme ihrer system-
relevanten Tatigkeit am Kapitalmarkt entschieden haben, im
Rahmen eines Marktzulassungsverfahrens regelmafig die Ein-
haltung der ihre Tatigkeit am Markt regulierenden Vorschrif-
ten explizit zugesichert haben und letztlich selbst mit am
stirksten von der Einhaltung dieser Regelungen profitieren,
weil sie ihre Tétigkeit nur im Rahmen eines funktionierenden
Systems gewinnbringend ausiiben kénnen.”?> Weil solche Sank-
tionenrechtsadressaten erheblich weniger schutzbediirftig und
schutzwiirdig sind als das Individuum als Adressat des natio-
nalen Individualkriminalstrafrechts®® und weil zudem mit dem
Kapitalmarktsystem der Schutz eines elementar bedeutsamen
Makrorechtsguts in Rede steht, ldsst sich im Aufsichtssankti-

89 Zum risikobasierten Aufsichtsansatz der ESMA sieche Strate-
gische Ausrichtung der ESMA 2020-22, ESMA22-106-194 v.
9.1.2020, S. 5 £, 19; Strategie der ESMA 2023-2028, S. 20 £;
Neumann (Fn. 16), S. 217 ff.; siche auch die Informationen
auf der Website der ESMA in den Rubriken ,,Supervision and
Convergence™ (,,The cornerstone of ESMA’s supervision and
convergence activities is a risk-based approach.”), ,Risk
Analysis“, ,,Risk Monitoring™, jeweils abrufbar iiber die
Website der ESMA unter https:/www.esma.europa.eu
(21.1.2026);

siche aktuell auch ESMA, Principles on third-party risks
supervision, ESMA42-1710566791-6103, 12.6.2025.

% Der risikobasierte Ansatz priigt insbesondere auch die Auf-
sicht in den Bereichen Geldwische und Terrorismusfinanzie-
rung (siche grundlegend FATF, Guidance for a Risk-Based
Approach, The Banking Sector, Oktober 2014, abrufbar unter
https://www.fatf-gafi.org/content/dam/fatf-
gafi/guidance/Risk-Based-Approach-Banking-
Sector.pdf.coredownload.pdf (21.1.2026);

zum risikobasierten Ansatz bei der Verhinderung und Be-
kampfung von Geldwische und Terrorismusfinanzierung auf
der Grundlage des GwG siehe z.B. Wegner, in: Herzog/
Barreto da Rosa/El-Ghazi, Geldwascherecht, 6. Aufl. 2026,
§ 3a Rn. 3 ff. (Stand: 31.3.2025); sieche ferner zum risiko-
basierten Ansatz bei der KI-Regulierung Woesch/Vogt, BKR
2024, 689 ff.; Becker/Feuerstack, KIR 2024, 62 ff.; Roth-
Isigkeit, in: Ludwigs (Hrsg.), Handbuch des EU-Wirtschafts-
rechts, 63. Lfg., Stand: Mai 2025, § 41 Rn. 175 ff.

! Vgl. nochmals die Nachweise in Fn. 85.

92 Zu diesen Charakteristika der direkten Aufsichtsobjekte der
ESMA siehe eingehend Neumann (Fn. 16), S. 162 ff.

3 Neumann (Fn. 16), S. 171 ff.
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Laura Neumann

onenrecht der ESMA auch eine Vorverlagerung der Sanktio-
nierbarkeit bis hin zur bloBen Risikoschaffung durch die
bloBe vorsitzliche oder fahrldssige Regelverletzung rechtfer-
tigen, die im Individualkriminalstrafrecht nicht denkbar wire.**
Zusammenfassend® lésst sich das Aufsichtssanktionen-
recht der ESMA damit als ein spezifisches Systemrisikostraf-
recht charakterisieren, das von der in Form einer européi-
schen Agentur errichteten europdischen Aufsichtsbehdrde iiber
den Kapitalmarkt, namentlich der ESMA, als eines der Mittel
ihrer Aufsicht eingesetzt wird und mit dem Kapitalmarkt ein
systemisches Makrorechtsgut von elementarer gesamtwirt-
schaftlicher und damit Iletztlich gesamtgesellschaftlicher
Bedeutung schiitzt, indem es bestimmte Verstole von ausge-
wiahlten, als besonders strukturrelevant eingestuften, wirt-
schaftlich grundsétzlich leistungsstarken Hochrisikoinstituten
gegen bestimmte, die Tatigkeit dieser Institute regulierende
Verhaltensvorschriften mit GeldbuBlen bedroht, wobei die
Institute die Einhaltung dieser Vorschriften im Zuge der
Beantragung ihrer Marktzulassung explizit zugesichert haben.
Noch stirker kondensiert formuliert ist das von der ESMA
zur Anwendung gebrachte supranationale EU-Kapitalmarkt-
strafrecht sowohl Aufsichtssanktionenrecht einer européischen
Agentur als auch Systemrisikostrafrecht, das zum supranatio-
nalen EU-Kapitalmarktaufsichtsrecht akzessorisch ist und
maBgeblich durch sein elementar bedeutungsvolles systemi-
sches Schutzgut sowie seinen besonderen, aufgrund seiner
spezifischen Charakteristika nur vermindert schutzwiirdigen
und schutzbediirftigen Taterkreis geprégt und legitimiert wird.

4. Aufsichtssanktionenrecht europdischer Agenturen ,,to be
— das kiinftige Geldbufsensanktionenrecht der AMLA

Parallel zum Anwachsen des Aufsichtssanktionenrechts der
ESMA wird der Anwendungsbereich des Aufsichtssanktionen-
rechts europdischer Agenturen nun erstmalig auch iiber den
kapitalmarktrechtlichen Bereich hinaus auf ein weiteres Rege-
lungsgebiet erstreckt werden.’® Im Zuge der Reform des
europdischen Instrumentariums zur Bekdmpfung von Geld-
wische und Terrorismusfinanzierung durch das im Jahr 2024
finalisierte sogenannte EU-AML-Paket”” wurde die Behorde

%4 Siehe Neumann (Fn. 16), S. 185 ff.

95 Zusammenfassend zu den Charakteristika des supranatio-
nalen EU-Kapitalmarktstrafrechts, das sich als Aufsichts-
sanktionenrecht der ESMA prisentiert, siche auch Neumann
(Fn. 16), S. 212 ft.

% Zur Ausdehnung des Aufsichtssanktionenrechts europii-
scher Agenturen auf den Bereich der Geldwésche und Terro-
rismusfinanzierung in Form des Aufsichtssanktionenrechts
der AMLA siehe schon auf der Grundlage des Vorschlags der
Kommission fiir eine Verordnung des Europidischen Parla-
ments und des Rates zur Errichtung der Behorde zur Be-
kidmpfung der Geldwésche und Terrorismusfinanzierung und
zur Anderung der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010, (EU)
Nr. 1094/2010 und (EU) Nr. 1095/2010, KOM (2021) 421
endg., siche Neumann, NZWiSt 2021, 449 ff.; dies. (Fn. 16),
S. 5, 499.

7 Die Abkiirzung AML steht fiir Anti Money Laundering.
Kern des EU-AML-Pakets sind die VO (EU) Nr. 2024/1624

zur Bekdmpfung von Geldwische und Terrorismusfinanzie-
rung (Anti-Money Laundering Authority — AMLA)®® in Form
einer europiischen Agentur” errichtet.!® Wie der ESMA ist
ihr neben Regulierungsbefugnissen'®! und Befugnissen zur
Koordinierung der nationalen Aufsichtsbehorden'®?, die im
Fall der AMLA um die Aufgabe der sogenannten indirekten
Beaufsichtigung in Form der Aufsicht iiber die nationalen
Aufseher des Finanzsektors!® und des Nichtfinanzsektors' %
sowie der Financial Intelligence Units (FIUs)!% ergiinzt wird,
auch die direkte Aufsicht iiber wenige ausgewéhlte, als hoch-
risikotrdchtig eingestufte und in jeweils mindestens sechs
Mitgliedstaaten titige'®® ausgewihlte Verpflichtete aus dem
Finanzsektor iibertragen worden, '’ die im Kern der Gewiihr-
leistung der Einhaltung der fiir die ausgewahlten Verpflichte-
ten geltenden Regelungen in der am 10.7.2027 in Kraft tre-
tenden AML-Verordnung (EU) Nr. 2024/1624 und der Geld-
transfer-Verordnung (EU) Nr. 2023/1113 sowie der Pflichten
im Kontext von Finanzsanktionen dient'’® und von der AMLA
ab dem 1.1.2028!% zunichst iiber mindestens 40 ausgewihlte
Kredit- und Finanzinstitute ausgeiibt werden wird.!'’ Wie der
ESMA wurde auch der AMLA als ein Mittel ihrer direkten

(AML-VO), die VO (EU) Nr. 2024/1620 (AMLA-VO) sowie
die RL (EU) Nr. 2024/1640 des Europédischen Parlaments
und des Rates v. 31.5.2024 iiber die von den Mitgliedstaaten
einzurichtenden Mechanismen zur Verhinderung der Nutzung
des Finanzsystems fiir Zwecke der Geldwidsche oder der Ter-
rorismusfinanzierung, zur Anderung der RL (EU) Nr. 2019/
1937 und zur Anderung und Aufhebung der RL (EU)
Nr. 2015/849, ABL. EU 2024 Nr. L, 2024/1640 v. 19.6.2024
(AMLD®6); sieche zum EU-AML-Paket iiberblicksartig Hau-
fellner/Haffke/Heinrichs, BKR 2025, 392 (392 ff.); Barreto da
Rosa/El-Ghazi, in: Herzog/Barreto da Rosa/El-Ghazi (Fn. 90),
Einl. Rn. 95 f; eingehend Achtelik, BKR 2024, 353 (353 ff.).
% Zur AMLA siehe Habbe/Henneberg/Vogt, BKR 2025,
865 ff.; Achtelik, BKR 2024, 353 (354 ft.).

9 Siehe Erwigungsgrund 6 VO (EU) Nr. 2024/1620 sowie
die Selbstdarstellung der AMLA auf ihrer Website, abrufbar
unter https://www.amla.europa.eu/index_en (21.1.2026);

vgl. Art. 3 Abs. 1 VO (EU) Nr. 2024/1620.

100 Art. 1 VO (EU) Nr. 2024/1620.

101 Sjehe insbesondere Art. 49 ff. VO (EU) Nr. 2024/1620
(AMLA) bzw. insbesondere Art. 8 Abs. 1 lit. a, Abs. 2 lit. a,
Art. 10 ff. VO (EU) Nr. 1095/2010 (ESMA).

102 Art. 9 Abs. 4 VO (EU) Nr. 2024/1620 (AMLA) bzw.
insbesondere Art. 29 ff., 31 ff. VO (EU) Nr. 1095/2010
(ESMA).

103 Art. 5 Abs. 3, Art. 30 ff. VO (EU) Nr. 2024/1620.

104 Art. 5 Abs. 4, Art. 35 ff. VO (EU) Nr. 2024/1620.

105 Art. 5 Abs. 5, Art. 39 ff. VO (EU) Nr. 2024/1620.

106 Art. 12 Abs. 1, Abs. 3, 13 Abs. 1 VO (EU) Nr. 2024/1620.
107 Art. 5 Abs. 2, Art. 12 ff. VO (EU) Nr. 2024/1620.

198 4chtelik, BKR 2024, 353 (355); siche Art. 22 Abs. 1 VO
(EU) Nr. 2024/1620.

199 Siehe den Zeitstrahl auf der Website der AMLA, abrufbar
unter https://www.amla.europa.eu/about-amla en
(21.1.2026).

110 Siehe Art. 13 Abs. 2 VO (EU) Nr. 2024/1620.
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Aufsicht die Befugnis zur Verhdngung von Geldbuflen einge-
rdumt,'!! die durch ein Strafrechtssystem im Mikroformat!!?
flankiert wird,!'* das den EU-kapitalmarktstrafrechtlichen in
seinen wesentlichen Ziigen entspricht!!*. Insgesamt beruht
auch das Aufsichtssanktionenrecht der AMLA wie das der
ESMA auf einem risikobasierten Ansatz''> und teilt auch im
Ubrigen — von der im Bereich der Geldwische und Terroris-
musfinanzierung anders als im kapitalmarktrechtlichen Bereich
nicht unmittelbar gegebenen Systembezogenheit abgesehen!!®

UL Art, 22 VO (EU) Nr. 2024/1620 i.V.m. den Anforderun-
gen der VO (EU) Nr. 2023/1113 und der VO (EU) Nr. 2024/
1624 sowie Anforderungen gem. verbindlichen Beschliissen
nach Art. 6 Abs. 1 VO (EU) Nr. 2024/1620.

12 Zur Begriffsprigung sieche nochmals Fn. 73.

113 Gem. Art. 27 Abs. 1 VO (EU) Nr. 2024/1620 benennt die
AMLA bei ernsthaften Anhaltspunkten fiir das mogliche Vor-
liegen von Tatsachen, die einen oder mehrere der in Anhang Il
VO (EU) Nr. 2024/1620 aufgefiihrten Verstofe darstellen
konnen, aus dem Kreis ihrer Bediensteten ein unabhéngiges
Untersuchungsteam, das die mutmaBlichen VerstdBe nach
MalBgabe des in Art. 27 Abs. 2, Abs. 3 VO (EU) Nr. 2024/
1620 und weiterer, von der Kommission gem. Art. 27 Abs. 7
VO (EU) Nr. 2024/1620 als delegierte Rechtsakte erlassener
Verfahrensvorschriften fiir die Ausiibung der Befugnis zur
Verhdngung von Geldbullen oder Zwangsgeldern, einschlief3-
lich u.a. Bestimmungen zu den Verteidigungsrechten, unter-
sucht und das Dossier mit seinen Feststellungen gem. Art. 27
Abs. 4 VO (EU) Nr. 2024/1620 dem Direktorium der AMLA
vorlegt, welches ggf. nach der gem. Art. 24 Abs. 1 erfolgten
Anhorung der den Untersuchungen unterworfenen Personen
gem. Art. 27 Abs. 5 VO (EU) Nr. 2024/1620 beschlief3t, ob
diese Personen einen oder mehrere der in Anhang II auf-
gefiihrten Verstoe begangen haben und ggf. eine GeldbufBe
nach Art. 22 VO (EU) Nr. 2024/1620 verhdngt. Der entspre-
chende Beschluss kann gem. Art. 74 Abs. 1 VO (EU)
Nr. 2024/1620 zuniichst vom administrativen Uberpriifungs-
ausschuss der AMLA und sodann gem. Art. 28 VO (EU)
Nr. 2024/1620 vom EuGH {iberpriift werden. Siehe auch
Neumann, NZWiSt 2021, 449 (453 f.), bereits zum ,,Straf-
rechtssystem im Mikroformat“, wie es auf der Grundlage des
Vorschlags der Kommission COM (2021) 421 final fir die
AMLA-VO etabliert werden sollte.

114 Zu den EU-kapitalmarktstrafrechtlichen ,,Strafrechtssyste-
men im Mikroformat* der ESMA siehe nochmals Neumann
(Fn. 16), S. 11 £, 45 f., sowie oben IV. 1.

115 Siehe Art. 8 VO (EU) Nr. 2024/1620 sowie auch Erwi-
gungsgrund 10.

116 Anders als das Aufsichtssanktionenrecht der ESMA im
EU-kapitalmarktstrafrechtlichen Bereich schiitzt das Aufsichts-
sanktionenrecht der AMLA im Bereich der Geldwésche- und
Terrorismusfinanzierung kein konkretes wirtschaftliches Teil-
system. Dementsprechend finden sich beispielsweise die
unmittelbar auf den Systemschutz ausgerichteten Kriterien
zur Bemessung der Geldbuflen des Aufsichtssanktionenrechts
der ESMA (siehe dazu Neumann [Fn. 16], S. 471 ff.) nicht in
Anhang I der VO (EU) Nr. 2024/1620 (siehe entsprechend

— die Charakteristika des Aufsichtssanktionenrechts der
ESMA. So stellt sich auch das Aufsichtssanktionenrecht der
AMLA als Aufsichtsmittel einer europdischen Agentur dar,
das letztlich die Wirtschaftsordnung und damit ein Makro-
rechtsgut von gesamtgesellschaftlicher Bedeutung schiitzt,
indem es bestimmte VerstoBe von wirtschaftlich grundsétzlich
leistungsstarken Hochrisikoinstituten gegen bestimmte, die
Tatigkeit dieser Institute regulierende Verhaltensvorschriften
mit Geldbuflen bedroht. Auch insoweit steht also ein priaven-
tiv-verhaltenssteuernd ausgerichtetes akzessorisches Risiko-
strafrecht in Rede, das seine spezifische Prigung und Legiti-
mation insbesondere aus seinem besonders bedeutungsvollen
Makroschutzgut und seinem besonderen, jedenfalls zundchst
zahlenméBig noch extrem begrenzten Kreis an Tétern zieht,
die sowohl aufgrund der freiwilligen Aufnahme ihrer hoch-
risikotrdchtigen regulierten Tétigkeit als auch aufgrund ihrer
wirtschaftlichen Starke gegeniiber dem Individuum als Téter
des Individualkriminalstrafrechts vermindert schutzwiirdig und
schutzbediirftig sind und deshalb auch fiir die blof3 risiko-
trichtige Regelverletzung als solche mit im weiten Sinne
strafrechtlichen Sanktionen belegt werden konnen. '’

V. Fazit und Ausblick

Nach alledem ldsst sich festhalten, dass das europdische
GeldbuBensanktionenrecht in den vergangenen Jahren rasante
Entwicklungen genommen hat und sich auch aktuell ebenso
rasant weiterentwickelt. In Form des Aufsichtssanktionen-
rechts flexibel sekundirrechtlich begriindbarer europdischer
Agenturen schickt es sich an, immer neue Bereiche zu erobern.
Wie diese Entwicklungen im Einzelnen insbesondere auch
unter grundrechtlichen Aspekten zu bewerten sind und wie
die neuen Formen des europdischen GeldbufB3ensanktionen-
rechts sowohl in materiell-rechtlicher als auch in verfahrens-
rechtlicher Hinsicht konkret zu gestalten sind, harrt baldiger
intensiver weiterer Forschung.

schon zum Vorschlag der Kommission COM [2021] 421 final
fiir die AMLA-VO Neumann, NZWiSt 2021, 449 [458]).

117 Zur entsprechenden Legitimation der risikostrafrechtlichen
Natur des Aufsichtssanktionenrechts der ESMA siehe noch-
mals Neumann (Fn. 16), S. 185 ff., sowie oben IV. 3.
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