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VORWORT

Staatliche Regulierung wird immer umfangreicher. Die Herausforderungen bei der Sicherung unserer natiirlichen Lebensgrundlagen, aber auch die
Anforderungen an eine durch immer mehr Daten beeinflusste Welt, werden diesen Prozess weiterbeférdern.

Regulierung muss in einer sich rasant verandernden Welt vorausschauend und risikosensibel sein. Dabei wird es allgemeine Grundsatze der Regulierung
beziiglich Verfahren, Anspruch und fortlaufender Bewertung geben miissen. Aus diesen allgemeinen Grundlagen lassen sich dann die sektorspezifisch in vielerlei
Hinsicht anzupassenden Regulierungen entwickeln.

Die Frankfurt School of Finance & Management will iiber ihre bisherigen Schwerpunkte hinaus ein Kraftfeld und ein Koordinierungsraum fiir Strategien der
Regulierung und fiir die Auseinandersetzung iiber diese Strategien sein. Unser Ansatz ist von Beginn an interdisziplinar. Okonomen steuern die Erkenntnisse tiber
die direkten wirtschaftlichen Konsequenzen bei, Juristen sind an den Techniken der Regelfestsetzung und den Gestaltungsmaéglichkeiten interessiert

und Gesellschaftswissenschaftler haben die weitreichendsten Erkenntnisse Uber die Entstehungsprozesse von Normen und die Wirkungen Gber die unmittelbar
rechtlich und ékonomisch Beteiligten hinaus.

Wir interessieren uns dabei nicht nur fiir Systeme und ihre Entstehungsgeschichten. Gerade die Modellierung der Folgen bestimmter regulatorischer
Entscheidungen und ihrer potenziellen Alternativen missen mehr in den Mittelpunkt der Analyse gerlickt werden.

Die Regulierungskonferenz 2019 war fir uns ein wichtiger Startschuss des interdisziplindren Dialogs. Wir konnten zahlreiche internationale Experten aus
Wissenschaft und Industrie an der Frankfurt School willkommen heiBen. Es ist unser Bestreben, die Regulierungskonferenz zu einer regelmaBigen Einrichtung
werden zu lassen. Hiermit legen wir die Dokumentation unserer Tagung im Jahr 2019 vor und hoffen sehr, dass die Debatte iiber das , Warum” und das , Wie"
von Regulierung, die Uber einzelne Segmente hinaus staatstheoretische und wirtschaftliche Bedeutung haben wird, intensiver als bisher gefiihrt werden kann.

Prof. Dr. Nils Stieglitz Prof. Dr. h.c. mult. Roland Koch
Prasident der Frankfurt School Professor of Management Practice in Requlated Environments
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REGULIERUNG IN

DEUTSCHLAND

Das erste Jahrzehnt dieses Jahrhunderts stand noch im Zeichen der
De-Regulierung und Privatisierung. Jedoch haben die Finanzkrise und ihre
offentlichen Kosten einen radikalen Wandel und ein aus Frustration geborenes
Vertrauen in staatliche Weisheit ein , Goldenes Zeitalter” der staatlichen
Regulierung hervorgebracht. Die wirtschaftswissenschaftliche Debatte war
darauf nicht vorbereitet, was fiir uns ein Anreiz ist, Grundlagen fir eine
Intensivierung der regulierungsbezogenen Forschung zu verbessern.

In Deutschland wird der Begriff der Regulierung immer sofort

mit einem bestimmten Sachgebiet in Zusammenhang gebracht.
Umwelt-Regulierung, Plattform-Regulierung, Finanz-Regulierung oder
Telekommunikation-Regulierung. Diese sofortige Beziehung zu einer
bestimmten regulatorischen Aufgabenstellung versperrt die Sicht auf
Anwendung und Bewertung grundlegender Instrumente bevor es (iberhaupt zu
ihrem Einsatz in bestimmten Bereichen mit Regulierungsbedarf kommt.

Die Analyse von Regulierung muss sich grundsétzlich auf zwei Ebenen
beziehen. Zum einen geht es um die Governance der Regulierung an sich. Wir
kennen die zahlreichen sehr unabhangig agierenden Agencies in den USA. Bei
uns in Deutschland kann man das Kartellamt damit sicher vergleichen. Das
aktuell oft im Streit stehende Kraftfahrtbundesamt ist eine reine der politischen
Regierung nachgeordnete Behérde und die Bundesnetzagentur ist ein in
jiingerer Zeit geschaffener Zwitter. Zusétzlich spielt die formelle und informelle
Interaktion mit regierungsunabhangigen Lobby-Gruppen gerade in der Zeit der
sozialen Netzwerke eine immer groBere Rolle.

Zum anderen geht es um die Inhalte. Es stehen dann hinter jeder
Regulierungsphilosophie , Werkzeugkisten” der Regulatoren: Befehl
und Gehorsam (auch descriptive Regulierung genannt), zielsetzende
Rahmenvorgaben (auch performance-bezogene Regulierung genannt),
Abgaben und Subventionen, heute auch der Bereich der zwanglosen
Anreize (Nudging genannt). Und immer noch reicht das Spektrum von
Selbst-Regulierung, kooperativer Regulierung bis zur reinen staatlichen
Vorgabe, mit jeweils mannigfachen Vor- und Nachteilen.

+Regulierung” ist letztlich ein Konzept. Wie bei vielen anderen politischen
Konzepten, so ist es auch hier schwer, genau zu definieren, was Regulierung
abstrakt bedeutet. Es gibt eben unterschiedliche Bedeutungen und diese
Bedeutungen haben wiederum damit zu tun, dass sie von unterschiedlichen
Personen und unterschiedlichen Interessen nicht gleichmaBig bewertet
werden. Regulierung ist heute zudem ein Gegenstand der politischen
Auseinandersetzung. Einerseits wird Regulierung als ein Akt der staatlichen
Bevormundung heftig kritisiert, andererseits wird Regulierung als ein zentrales
Element des staatlichen Schutzes fir alle mdglichen Formen schitzenswerte
Gliter geradezu eingefordert.
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Die Anwendungsbereiche staatlicher Regulierung haben sich in den

letzten Jahrzehnten kontinuierlich erweitert. Die Erkenntnis, dass staatliche

Regulierung neben der Garantie wettbewerbsfahiger Markte auch zum

Schutz vor Missbrauch von Gitern der Allgemeinheit und zum Schutz sozialer

Sicherheit und der Vermeidung unzumutbarer Risiken unerldsslich ist, wurde

zuletzt am Beispiel der Umweltschutz-Gesetzgebung seit den siebziger Jahren

des letzten Jahrhunderts deutlich. Die Krise der Finanzmérkte 2008-2011

und das Aufkommen moderner Plattform-Okonomien, die offensichtlich

neue ungewollte Machtstrukturen schaffen, haben zu einer wesentlichen

Intensivierung der Regulierung gefihrt.

Wenn ich einmal eine Anleihe bei David Levi-Four mache, dann lassen sich

zum heutigen Zeitpunkt einige groBe Felder benennen, in denen es Grund

gibt, tiber die Effektivitat von Regulierung intensiv zu arbeiten und nach

Losungsmodellen zu suchen:

- es gibt zahlreiche teure und ineffektive Regulierungsstrategien

- Regulierung ist oft zu unflexibel und verursacht nicht zu selten das exakte
Gegenteil des Gewollten

- es gibt zahlreiche gesetzliche Einschrankungen des administrativen
Ermessens, die Innovation erschweren

- Unverstandnis iiber den Sinn von Regulierung treibt Regulierte zur
permanenten Missachtung oder vermeintlich kreativen Umgehung der
Regeln

- Regulierungen sind oft der kleinste gemeinsame Nenner langer Kémpfe
mit der Folge, dass sie weder den neuesten Stand der Regulierung noch den
schnellsten Weg zur Zielerreichung darstellen

Der traditionelle Weg der Diagnose eines spezifischen Marktversagens mit
darauffolgenden gesetzlichen Eingriffen wird hdufig nicht gentigen. Genau
darum ist es aber notwendig, allgemeine Beschreibungen fir Regulierung

zu finden, die uns erlauben, Regelsetzung im Licht von unterschiedlichen
sozialen, politischen und 6konomischen Theorien zu verstehen und damit eine
gesellschaftspolitische Einordnung unterschiedlicher Regulierungskonzepte

zu ermdglichen. Jede einzelne Regulierung verandert eben nicht nur den

von ihr konkret regulierten Sektor, sondern auch eine Gesellschaft in ihrem
wirtschaftlichen, politischen und sozialen Leben insgesamt. Das Spannungsfeld
zwischen Sicherheit und Freiheit wird hier immer eine wichtige Rolle spielen.
Aber auch die Frage der Effizienzgewinne durch Regulierung oder eben

der Effizienzverluste durch Regulierung missen angesichts der jeweils
herausgearbeiteten Zielsetzungen bewertet werden kdnnen.

Meine Sorge ist, dass sich die meisten Versuche der rationalen Bewertung von
Risiken auf Kosten-Modelle beschranken. Ja, es entstehen Verwaltungskosten
auf allen Seiten, die Regulierungsadministration kostet der Wirtschaft in
Deutschland viele Milliarden. Aber es kénnte sein, dass die VerzGgerungen
und Erschwerungen von Genehmigungen aller Art vor allem Kreativitatskosten

haben. Betriebszulassungen beim Kraftfahrtbundesamt dauern heute

um ein Vielfaches langer. Was bedeutet das fir Innovationszyklen

bei Kraftfahrzeugen? Die prohibitiven Regulierungsstandards bei
Finanzprodukten hat derer Vielfalt und Verbesserung praktisch zum
Erliegen gebracht. Mit welchen Modellen gehen wir an diese Frage, welche
Regulierungsfolgen-Abschétzung gibt es?

Betrachtet man die akademische Debatte in Deutschland, dann ist die
behauptete Tendenz zur akademischen Erlahmung an der Zahl der im
vergangenen Jahrzehnt verdffentlichten Publikationen deutlich ablesbar.
Das fihrt nicht zu weniger Regulierung, aber zu mehr unbeobachteter
Regulierung.

Wir kénnen und miissen Neues beginnen. 1998 wurde in GroBbritannien mit
Mitteln der staatlichen Lotterie die Stiftung NESTA (National Endowment for
Science, Technology and the Arts) gegriindet. Sie hat sich die Unterstiitzung
der Innovationskultur verschrieben. Die Tatsache, dass die britische Regierung
im Jahr 2018 mit dem ,Regulators Pioneer Fund” einen an die Regulatoren
gerichteten Innovationswettbewerb geschaffen hat, ist das Verdienst

dieser Stiftung. Aber auch der theoretische Hintergrund entwickelt sich
weiter. Heute wird unter dem Begriff der , Voraussehenden Regulierung”
(Anticipatory Regulation) eine neue Konzeption von Regulierung erdacht.
Dabei ist die Rede von Laboren (sandboxes), Testraumen, Demonstrations-
und Pilotregelungen. Es ist eine risikobasierte, kooperative und sachnahe
Regulierungsmethode.

Die Identifizierung zukiinftiger potenzieller Bedrohungen, Risiken,
aufkommender Probleme und Chancen rund um eine neue Technologie

oder einen neuen Sektor ist ein wichtiger Teil dieser Forschung. Einige
Regulierungsbehdrden flihren diese Horizontscanning-Funktionen bereits
regelmaBig durch, i.e. die Food Standards Agency und die Human Fertilisation
and Embryology Authority in GroBbritannien.

Regulierung muss in einer sich rasant verandernden Welt vorausschauend
und risikogetrieben sein. Dabei wird es allgemeine Grundsatze der
Regulierung bezlglich Verfahren, Anspruch und fortlaufender Bewertung
geben miissen. Aus diesen allgemeinen Grundlagen lassen sich dann

die sektorspezifisch in vielerlei Hinsicht anzupassenden Regulierungen
entwickeln. Deutschland und die Européische Union sind keine Treiber dieser
Diskussion, im Gegenteil, sie drohen sie zu verschlafen.

Prof. Dr. h.c. mult. Roland Koch
Professor of Management Practice in Regulated Environments
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BUROKRATIEABBAU UND
BESSERE RECHTSETZUNG

Die Beschrankung des Staates auf wesentliche Regelungen und das Vertrauen
in die Selbstverantwortung der gesellschaftlichen Krafte ist keine einfache
Sache. Das Sein bestimmt das Bewusstsein und die Enttauschung der Politik
Uber das, was wir in der Finanzkrise erlebt haben, hat eben tiefgreifende Spuren
hinterlassen. De-Regulierung hat mit Vertrauen in die Akteure zu tun, die das
jeweils machen. Wenn diese Akteure dann auf einmal in bestimmten Situationen
ganz andere Dinge machen — erst im Finanzwesen und dann anschlieBend in der
Automobil-Industrie — dann kann es ja keinen iiberraschen, wenn das Spuren
hinterlasst. Und insofern sind wir in einer etwas schwierigen Lage. Vielleicht
sind andere Lander leichter dartiber hinweg, aber zweimal hintereinander hat es
so einen Einschnitt eigentlich nur in Deutschland gegeben, das darf man nicht
vergessen. Ich habe auch die andere Zeit erlebt, in der De-Regulierung in der
Regierung der Trumpf war.

Heute miissen wir nicht nur Uber diejenigen reden, die nicht da sind, das

heiBt die Wirtschaft, sondern auch die, die da sind, also die Wissenschaft.

Ich bin jetzt seit 13 Jahren Vorsitzender des NKR und ich glaube es gibt kein
anderes Gremium, was nicht direkt Bestandteil der Politik ist, das so eng die
Gesetzgebung verfolgt wie wir. Jetzt raten sie mal, wie viele Leute aus der
Wissenschaft in den letzten 13 Jahren bei uns angerufen und gesagt haben:
,Wiirde mich mal interessieren was da eigentlich passiert”. Weniger als eine
Handvoll. In 13 Jahren! Da habe ich mich manchmal gefragt — auch mit
Riickblick auf mein eigenes Studium: ,Was machen die eigentlich?”. Wir haben
so viele Professoren fiir Wirtschaft und Soziales, Verwaltungswissenschaften und
so weiter — wieso ist fiir niemanden von Interesse, wie Gesetzgebung tatschlich
ablauft und was fiir Beobachtungen man dabei macht?

Doch lassen Sie mich erldutern, wie wir angefangen haben. Hier sollte man

mit einem positiven Wort (iber die Politik beginnen. Die ganze Einrichtung

des NKR — die Uberwachung der eigenen internen Gesetzesvorbereitung

durch ein unabhangiges Gremium, bei dem man ja nicht weiB, auf welche
Ideen die Ratsmitglieder kommen und welche Stellungnahmen die am Ende
offentlich machen — war eine mutige Entscheidung der Politik. Sie war inspiriert
von den Niederlanden. Die Holldnder waren die Pioniere. Nachdem sie das
Standardkostenmodell entwickelt hatten, hatten sie eine Methode zur Hand, mit
der man iiberhaupt Biirokratiekosten quantifizieren und damit eine Grundlage
daftir schaffen kann, sich verniinftig damit zu beschaftigen. Zuvor war die
Betrachtung der Kostenfolgen immer an der Unmaglichkeit gescheitert, diese zu
quantifizieren. Das konnte man damals nicht und deswegen sind die meisten
Programme zum Biirokratieabbau auch im Sande verlaufen. Das hat sich dann
mit dem Standardkostenmodell veréndert. Neben den Niederlanden war die
Bertelsmann-Stiftung von groBem Gewicht, die am Anfang viele Tagungen mit
angestoBen und finanziert hat. Mit Erfolg: Heute sind wir das einzige Land in
Europa, in dem ein unabhangiges Gremium wie der NKR auf der Basis eines
Gesetzes arbeitet.
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Neben dem engen Biirokratiebegriff, also den Informationskosten durch
Regulierung, sollte man sich vor allem mit dem Erfiillungsaufwand befassen,
der neben diesen Informationsverpflichtungen auch alle weiteren unmittelbaren
Folgekosten miteinbezieht, die bei Unternehmen durch Gesetze entstehen.

Bei der Definition dieses erweiterten Biirokratiebegriffs ist in der Regierung

erst durchgedrungen, welche Kosten eigentlich durch neue Gesetze zustande
kommen. Nachdem man sich erst 150 Jahre nicht damit beschaftigt

hatte, fing man nun endlich damit an, alle Gesetze, Verordnungen und
Verwaltungsvorschriften ex ante auf die unmittelbaren Folgekosten zu priifen
und diese bei der Entscheidungsfindung miteinzubeziehen.

Wenn wir die Entwicklung des Erfillungsaufwands betrachten, lassen sich
vor allem zwei Dinge beobachten: Zum einen — wie man bereits vermutet

hat — landet ein GroBteil, das heiBt 74% der Kosten, in der Wirtschaft, also
bei Unternehmen. Zum anderen gibt es keinen kontinuierlichen Zuwachs an
Kosten, sondern es sind einzelne aufwandige gesetzliche Regelungen, die den
Aufwand stufenartig nach oben verschieben. Nach Energiesparverordnung
und Mindestlohn ist der Erfiillungsaufwand bis auf kleinere Schwankungen
gréBtenteils gleichgeblieben. Die Berechnung erfolgt tbrigens anhand des
Leitfadens der Bundesregierung zur Ermittlung des Erfiillungsaufwandes

und misst laufende Kosten, die sich jahrlich wiederholen. Darin nicht
eingerechnet werden Investitionen, das heiBt Einmalkosten. Dieser einmalige
Umstellungsaufwand wird separat erfasst. Eine weitere Llicke in der
Bilanzierung des laufenden Erfiillungsaufwands besteht darin, dass nur deutsche
Regulierungen betrachtet werden, auch wenn Regulierungen mit Folgekosten
fur Unternehmen, Verwaltung und Biirger genauso gut aus Brlissel stammen
kénnen.

Seit 2015 besteht in Deutschland das , One in, one out”-Prinzip. Das heift,
dass ein Minister bei Kostenschaffung durch Gesetze mindestens die gleiche
Hohe an Kosten innerhalb einer Legislaturperiode woanders einsparen muss.
Seitdem konnten wir im GroBen und Ganzen eine negative Entwicklung des
Erflllungsaufwands beobachten. Eine solche Regelung wird nun auch auf
europdischer Ebene diskutiert und dank der Unterstiitzung von Frau von der
Leyen sehr wahrscheinlich ebenfalls eingefihrt.

Zur Arbeit des NKR: Wir stehen natiirlich auch als Berater zur Verfligung. Unser
Schwerpunkt liegt aber in erster Linie auf der Prifung von Gesetzesentwiirfen.
Wenn die Ressorts zusammenkommen, um einen Referentenentwurf zu
diskutieren, wird laut Gesetz der NKR gleichgestellt miteinbezogen. Wir
entwerfen eine Stellungnahme, prifen also, ob die Berechnungen zum
Erflllungsaufwand korrekt gemacht worden sind. Diese geht dann zusammen
mit dem Gesetzesentwurf weiter ins Kabinett. AnschlieBend geht beides

an Bundesrat und Bundestag. Hier wird unsere Stellungnahme dann auch
verdffentlicht. Die sogenannte Nachmessung, das heiBt die Uberpriifung, was

nach Inkrafttreten einer Regelung an Erflllungsaufwand tatsachlich angefallen
ist und ob die urspriinglichen Annahmen korrekt waren, erfolgt nach zwei Jahren
durch das statistische Bundesamt.

Seit 2013 gibt es auBerdem den Grundsatzbeschluss, dass alle Gesetze mit
einem Erfiillungsaufwand von Uber einer Millionen Euro nach drei bis fiinf
Jahren im Hinblick auf Zielerreichung und Wirkung von den Ressorts evaluiert
werden mussen. Hier gibt es aber leider noch kein standardisiertes Verfahren,
woran sich alle Ressorts halten missen. Dementsprechend unterschiedlich
sind die Evaluationen. Wohin wir als NKR am Ende kommen wollen, ist: , Keine
Novellierung ohne Evaluierung”. Wir wollen also keine Neugestaltung der
Gesetze, ohne dass wir den Status Quo evaluiert haben. Dazu diskutieren wir
derzeit mit der Bundesregierung.

Mittlerweile konnten wir durchsetzen, dass bei jedem Entwurf festgehalten

wird, was das konkrete Ziel des Gesetzes ist, wie die Zielerreichung nachtréglich
evaluiert werden kann und welche Daten zu dieser Evaluation benutzt werden.
Sie wundern sich vielleicht darlber, dass wir das erst durchsetzen mussten. Dazu
konnen Sie gerne in alteren Entwiirfen recherchieren. Sie werden sehen, dass es
oft gar nicht ersichtlich war, warum ein Gesetz iberhaupt zu Stande kommen
sollte bzw. worauf es konkret abzielte und woran eine Wirkung ablesbar war.
Auch wenn kein offizieller Beschluss zu Zielsetzung und Evaluation gefasst
wurde, halten sich doch soweit alle Ministerien daran. Dadurch sollte die Qualitat
der ex-post-Evaluation zukiinftiger Gesetze deutlich gesteigert werden.

Neben den Kosten gibt es natirlich auch noch den Nutzen, welcher aus
Gesetzen folgt. Auch hier haben wir wieder das Problem der Quantifizierung.
Selbst wenn wir nach Vorbild der Angelsachsen arbeiten, die uns hier bereits
voraus sind, werden wir Nutzen niemals so klar darstellen kdnnen wie Kosten.
Aber bereits der Versuch ware besser, als das, was wir momentan dazu haben.
Auch wenn nach §44 GGO vorgeschrieben wird, dass alle Gesetzesfolgen — also
eben auch Nutzen — betrachtet werden miissen, so findet diese Regel in den
meisten Fallen leider nur wenig Beachtung.

In einer Studie des Instituts fiir Mittelstandsforschung haben iiber 30%

der Befragten zugegeben, dass deren Unternehmen bewusst einzelne
biirokratische Erfordernisse nicht erfiillen. Die Studie spricht von ,autonomen
Biirokratieabbau”. Das sollte die Regierung eigentlich nachdenklich stimmen,
wenn selbst in Deutschland, wo wir Regeln eigentlich gut und gerne befolgen,
fast ein Drittel gezielt einige biirokratische Regelungen ignoriert. Daran ist klar
erkennbar, dass die Dichte an Regulierungen in Deutschland einen Umfang
angenommen hat, der den Regulierten einfach nicht mehr zumutbar ist.

Nicht zuletzt aufgrund dessen haben wir uns Gedanken darliber gemacht,
dass sich die Welt gewandelt hat, die Art, wie wir Gesetze machen, jedoch
nicht. Heutzutage werden wir mit allerlei Herausforderungen konfrontiert, die

Lgulierungskonferenz

es schwerer machen als friiher, qute Gesetze zu entwickeln. Dazu gehdren
beschleunigter gesellschaftlicher Wandel, steigende Sachkomplexitat,
zunehmende Regelungsdichte, zunehmende politische Polarisierung und
Fragmentierung, kirzere Medienzyklen und Forderung nach mehr Transparenz
und Beteiligung.

Was machen also gute Gesetze aus? Hier gibt es natlrlich einen politischen
Bereich, der muss die Ziele vorgeben. Was er aber nicht schon vorgeben sollte,
sind konkrete MaBnahmen zur Zielerreichung. Das sollte den Fachleuten in

den Ministerien Uberlassen werden. Die missen dann aber Sachverstand von
auBen einholen und Betroffene einbinden. So ein Referentenentwurf muss
dann durchgearbeitet werden nach Wirksamkeit, Adressatenfreundlichkeit

und Vollzugstauglichkeit — so, wie es eigentlich auch in der Geschaftsordnung
vorgesehen ist. Leider werden in der Realitat immer &fter Elemente verschluckt.
Meist folgt als Begriindung: , Das steht so im Koalitionsvertrag, also mussen
wir da jetzt durch.”, was natlrlich keine Entschuldigung fir ineffiziente oder
ineffektive Gesetze sein darf. Die Vorgaben der Ministeriellen Geschaftsordnung
werden leider nur noch formal bedient und verlieren immer weiter an
Bedeutung.

In unserem aktuellen Gutachten sprechen wir Empfehlungen fir die Ministerielle
Gesetzesvorbereitung aus, um die Qualitat zukiinftiger Gesetze zu steigern.

Hier méchten wir uns England und die EU als Vorbild nehmen und bei jeder
Gesetzesvorbereitung erstmal durch Wirksamkeits- und Vollzugs-Checks ein
Eckpunktepapier entwerfen und dieses mit den Ressorts und Betroffenen
abstimmen, bevor wir Uberhaupt mit den eigentlichen Gesetzestexten beginnen,
getreu dem Motto: , Erst der Inhalt, dann die Paragrafen”.

Zusammenfassend mochte ich sagen, dass wir durchaus Fortschritte gemacht
haben und uns mittlerweile zusammen mit den Englandern als die Lander in
Europa bezeichnen diirfen, welche sich am meisten mit Biirokratieabbau und
Besserer Rechtsetzung befassen. Insofern ist das vor allen Dingen auch mit
Blick zurtick auf 2005, wo wir mit Null begonnen haben, keine schlechte Bilanz.
Es ist aber auch anzumerken, dass es eine Diskrepanz gibt zwischen dem,

was wir vorweisen konnen und wie dies von den Betroffenen wahrgenommen
wird. Daher unsere Schlussfolgerung, dass wir uns nochmal griindlich und
systematisch mit der Frage beschaftigen miissen, wie wir Gesetzgebung, bei
uns eigentlich organisieren wollen. Deshalb auch unser Gutachten , Erst der
Inhalt, dann die Paragrafen”, von dem wir uns erhoffen, dass es eine Diskussion
in Gang bringt und die Wissenschaftler, anders als bisher, sich auch an dieser
Diskussion beteiligen werden.

Dr. Johannes Ludewig
Vorsitzender des Nationalen Normenkontrollrates
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REGULIERUNG
IN EUROPA

EINE POLITIKWISSENSCHAFTLICHE PERSPEKTIVE

Die Debatte Uber Regulierung kann keine alleinige Doméne der Juristen

sein, sie ist ein interdisziplindres Unterfangen. Wie Okonomen hierzu
beitragen, haben wir heute schon gehért. Ich will nun den Beitrag der
Politikwissenschaften zu der Debatte etwas naher umreiBen. An der
benachbarten Goethe Universitat forsche und lehre ich mit der Denomination
L Politik im Europdischen Mehrebenensystem”. Mit Bezug auf meine
Forschungsschwerpunkte misste dies zutreffender heiBen ,Regulative Politik
im Europaischen Mehrebenensystem®. Denn es sind vor allem regulative
Politiken, die im Zentrum meiner Forschung als Europawissenschaftlerin
stehen.

Was ist nun aber mit ,Regulierung”, mit ,regulativer Politik” gemeint?
Lassen Sie mich also damit beginnen, wie wir an das Thema definitorisch
herangehen. Grundsatzlich lassen sich hier zwei Ansatzpunkte unterscheiden:
geht es um die Art der Politik und ihre Wirkungsweise, oder geht es um die
Akteure, die involviert sind. Beide Zugange wurden gewahlt, um Regulierung
beziehungsweise regulative Politik abzugrenzen und zu definieren.

Eine klassische Typologie von Arten der Politik hat Theodore Lowi in den
1970er Jahren etabliert, und diese wird nach wie vor intensiv rezipiert.

Lowi unterschied zwischen distributiver, redistributiver und regulativer

Politik — sowie auBerdem konstitutiver Politik, aber dieser Typus wurde
weitaus weniger diskutiert. Lowi argumentierte, dass sich diese Politiktypen
hinsichtlich ihrer Konfliktintensitdt unterscheiden: relativ konfliktarm seien
Politiken, die auf Setzung von Regeln und Normen abzielen, also regulative
Politiken. Auch verteilende, also distributive Politiken hatten ein geringeres
Konfliktpotenzial — vorausgesetzt wird hier natiirlich, dass die zur Verfligung
stehenden Mittel relativ unbegrenzt sind. Am hdchsten ist die Konfliktintensitat
bei umverteilenden Politiken, da hier Gewinner- und Verliererbeziehungen
auBerst sichtbar sind. Die Argumentationslinie, dass regulative Politiken relativ
konfliktarm seien, wurde vielfach diskutiert und auch kritisiert. In der Tat

gibt es auch bei jeder regulativen Politik einen umverteilenden Effekt, es gibt
Gewinner und Verlierer, und der Effekt kann mehr oder weniger intensiv, auch
auf sehr spezifische Adressaten, wirken.

Umverteilende Politiken spielen traditionell in den nach wie vor national
gepragten Wohlfahrtsstaaten eine politisch wichtige Rolle. Reformen

in relevanten Bereichen — bspw. Steuer- oder Rentenreformen — sind

meist politisch hoch umstritten, da sie direkte Auswirkungen fir einzelne
Biirgerinnen und Biirger haben. Das gestaltet sich anders auf europaischer
Ebene. Die Europdische Union (EU) fungiert vor allem als ,Regulativer Staat”,
wie es etwa der Wissenschaftler Giandomenico Majone in den 90er Jahren
formuliert hat. Zwar hat sich die Union in den letzten Dekaden erheblich
gewandelt, im Grundsatz bleibt die Rede vom Regulativen Staat aber
zutreffend. Gerade fiir mich als Europaforscherin ist insofern der Bereich der
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regulativen Politik von groBem Interesse.

Die zweite Sichtweise fragt, welche Akteure regulative Politik gestalten. Hierzu
geharen sowohl 6ffentliche Akteure mit einem politischen beziehungsweise
staatlichen Mandat, aber auch private Akteure wie etwa Unternehmen oder
ihre Verbande. Im Bereich der 6ffentlichen Akteure findet Regelsetzung, gerade
im Detail, oft jenseits der legislativen Arena statt. Eine zentrale Rolle spielen
hier beispielsweise sogenannte , nicht-majoritare” Institutionen, d.h. jene, die
nicht direkt durch Wahlen legitimiert sind. Hierzu gehdren etwa unabhangige
Regulierungs- oder Wettbewerbsbehdrden. Enge Definitionen von Regulierung
beschranken den Begriff Regulierung mitunter auf Regelsetzung durch
derartige unabhangige Agenturen, so etwa in der haufig genannten Definition
durch Philip Selznick (1985).

Gerade auf européischer Ebene spielen solche nicht direkt legitimierten
Institutionen eine zentrale Rolle. So féllt die Europaische Kommission in
diese Kategorie, und sie spielt ja zumindest als Impulsgeberin regulativer
Politik eine zentrale Rolle und wirkt in ihrer Funktion als supranationale
Wetthewerbsbehdrde direkt regelsetzend. Dariiber hinaus werden exekutive
und regelsetzende Funktionen an mittlerweile iber 30 EU-Agenturen
delegiert, die in ihrer Arbeit stets auf nationale Regulierungsbehdrden

und deren transnationale Netzwerke aufsetzen. Auch diese institutionelle
Auspragung hinsichtlich der Art der Akteure, die regulative Politik gestalten,
ist charakteristisch fiir den Regulativen Staat, wie er von Majone beschrieben
wurde.

Unabhangig davon, ob wir den Begriff der Regulierung als Art der Politik weit
fassen oder akteurshezogen stérker eingrenzen, ist der regulative Staat im
Aufstieg begriffen. So weist etwa die massive internationale Diffusion von
unabhdngigen Regulierungsbehdrden Uber die letzten Dekaden hinweg auf
eine Zunahme der Regulierungsdichte weltweit hin. In der Mitte der 1990er
Jahre schrieb der Politikwissenschaftler Steven K. Vogel, dass die vorgebliche
Deregulierungsrevolution faktisch gar nicht stattgefunden habe. Ganz im
Gegenteil: die umfassende interdisziplinare Forschung zu Privatisierungs-

und Liberalisierungsreformen hat gezeigt, dass diese mit einem Prozess
umfassender Re-regulierung einhergehen.

Wenn wir also festhalten, dass Regulierung und regulative Politik im
staatlichen und wirtschaftlichen Handeln eine zentrale Rolle spielen, so kann
die Politikwissenschaft in zweierlei Hinsicht einen Beitrag leisten.

Erstens, die Politikwissenschaft liefert im Gegensatz zu anderen Disziplinen
Antworten auf die Frage, welche Reformen politisch gangbar sind. Die
rechtlichen Voraussetzungen sowie die Rechtskonformitat von regulativen
Eingriffen wird durch die Rechtswissenschaften untersucht und austangiert,
wahrend die Wirtschaftswissenschaften einen Beitrag durch ihre

methodisch anspruchsvollen Wirkungsanalysen leisten. Die Befunde aus der
politikwissenschaftlichen Forschung sind hierzu komplementér, denn sie stellen
Aspekte des institutionell gewachsenen Kontextes sowie der politischen
Machtverhaltnisse in den Mittelpunkt. Was juristisch mdglich und 6konomisch
sinnvoll scheint, ist politisch noch lange nicht opportun. Sequenzen regulativer
Reformen und die Ausgestaltung eines Regulierungsrahmens mégen mit Bezug
auf ihre Wirkungsmechanismen suboptimal erscheinen, aber sie ergeben sich
aus politischen Dynamiken und dem Austarieren relevanter Interessenlagen.
Zweitens, die Politikwissenschaft fragt nach der gesellschaftlichen
Wahrnehmung und Akzeptanz. Die Einhaltung und Umsetzung von Regeln
setzt ein MindestmaB an freiwilliger Folgebereitschaft, also Legitimitat, voraus.
Hier unterscheidet die Politikwissenschaft zwischen einem Input-Strang

der Legitimierung, etwa durch Verfahren der Reprdsentation, sowie einem
Output-Strang der Legitimierung, also die Erzielung von Ergebnissen

und die Erbringung von Leistungen. Aus demokratietheoretischer Sicht

ist die Inputlegitimitat der sogenannten nicht-majoritéren Institutionen
vergleichsweise schwach ausgepragt, da sie sich nicht auf reprasentative

oder direktdemokratische Legitimierungsverfahren stiitzen kann. In diesem
Zusammenhang wird das Unabhangigkeitsprinzip, etwa im Falle von
unabhangigen Zentralbanken wie der Europaischen Zentralbank, mitunter sehr
einseitig aus einer Input-Perspektive thematisiert. Dies fihrt unweigerlich zur
Diagnose eines Legitimitatsdefizits.

Virulenter fiir requlative Politik gerade in Bereichen der Regelspezifizierung
jenseits der legislativen Arena ist hingegen die Output-Legitimitat. Die
Messlatte wird hierbei anders angelegt: wenn also Institutionen nicht nach
reprasentativen MaBstaben direkt durch Verfahren legitimiert sind, sollen

sie zumindest zur Bereitstellung zufriedenstellender Ergebnisse beitragen.
Hier lassen sich aus meiner Sicht drei Szenarien der Wahrnehmung und
Beurteilung von regulativer Politik und ihren Ergebnissen unterscheiden.
Zwei davon sind dezidiert negativ, wenngleich aus sehr unterschiedlichen
Beweggriinden; eine weitere ist positiv. Eine weit verbreitete negative
Einschtzung von Regulierung sieht diese als unerwiinschten Ubergriff auf
die individuelle oder wirtschaftliche Freiheit, also als , Uberregulierung”.
Gerade europaweite Regeln werden nicht selten als Auswiichse einer
iiberbordenden Briisseler Biirokratie thematisiert. Heute Vormittag ist
bereits vom ,autonomen Biirokratieabbau” gesprochen worden, um das
Phanomen der Nichtbeachtung von Regeln bei iiberhohter Regulierungsdichte
provokativ zu beschreiben. Die Infragestellung der Sinnhaftigkeit von Regeln
kann insofern in Zusammenhang stehen mit einem Umsetzungsdefizit. Im
Gegensatz dazu steht eine positive Wahrnehmung von Regelsetzung etwa im
Bereich des Umwelt-, Verbraucher- oder Datenschutzes. Bezeichnenderweise
ist hier auf institutioneller und politischer Ebene auch die Rede von einem
,Europa, das schiitzt”. Eine weitere kritische Wahrnehmung stellt gerade
diese Schutzfunktion fir den einzelnen Biirger oder Verbraucher in Frage.
Regulierung, so hier die These, wird von dominanten Wirtschaftsinteressen
bestimmt. Eine wissenschaftliche Fundierung dieser Perspektive ist mit

der sogenannten capture theory gegeben. Eigentlich zu regulierende
Wirtschaftsakteure ,fangen” die Regulierer ein, und im Ergebnis spiegelt
Regulierung vor allem deren partikulare Interessen und Praferenzen wider,
statt dem gesamtgesellschaftlichen Wohle zu dienen.

Lassen Sie mich nun ein Restimee ziehen aus den bisherigen Ausfiihrungen
zu einer interdisziplindren Auseinandersetzung mit Regulierung und
regulativer Politik. Mit Bezug auf das Zustandekommen von Regulierung ist
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es erforderlich und hdchst wiinschenswert, die politische Auseinandersetzung
iiber Regelsetzung zu ermdglichen und fruchtbar zu gestalten. Regulierung
hat eine zu groBe Relevanz, als dass sie als bloB biirokratisches oder
technokratisches Unterfangen betrachtet wird. Auch dazu bedarf es des
Vokabulars, der MaBstabe und der Einbindung in gesamtgesellschaftliche
Prozesse. Dieser Aspekt hat naturgemaB fiir das von mir vertretene Feld der
Gesellschaftswissenschaften eine besondere Bedeutung.

Aber auch mit Bezug auf die Bewertung von Regulierung und regulativer
Politik mlssen neue Verfahren und MaBstdbe entwickelt werden.

In diesem Zusammenhang gewinnt die Frage der Evaluierung von
Regulierungsentscheidungen eine neue Bedeutung. Eine dezidiert
interdisziplindr ausgerichtete wissenschaftliche Begleitung bei der Vorbereitung
und Auswertung von Regulierung kann nicht nur helfen, Ziele praziser zu
formulieren und ihre Erreichung besser zu dokumentieren. Sie tragt auch dazu
bei, die Akzeptanz von Regulierung akkurat einzuschatzen und Motive fiir
Umsetzungsdefizite nachzuvollziehen. Nachjustierungs- und Korrekturprozesse
sollten entsprechende Befunde systematisch beriicksichtigen.

Um diesen Beitrag der Rechts- und Sozialwissenschaften sicherzustellen, fehlt
uns derzeit im bundesdeutschen Kontext jedoch die institutionelle Verankerung
einer interdisziplinar ausgerichteten Forschung zu Regulierungsfragen.
International betrachtet ist diese langst etabliert. So verflgt beinahe

jede namhafte Universitat in GroBbritannien iiber ein entsprechendes
Forschungszentrum — bei uns zu Gast ist heute Professor Julia Black vom
Zentrum fir die Analyse von Risiken und Regulierung (Centre for the Analysis
of Risk and Regulation CARR) an der renommierten London School of
Economics and Political Science. Derartige Zentren finden sich auch in anderen
europdischen Landern, wahrend sich entsprechende Schwerpunktbildungen

in Deutschland meist auf gewisse Teilgebiete der Regulierung konzentrieren
und weniger interdisziplinar ausgerichtet sind. Auch haben sich international
angesehene Publikationsorgane, wie etwa die Zeitschrift ,Regulation &
Governance” herausgebildet, in der auch namhafte Wissenschaftler und
Wissenschaftlerinnen aus Deutschland publizieren. Was fehlt, ist eine
institutionell und auch gesellschaftspolitisch verankerte Biindelung der bereits
vorhandenen Expertise. Insofern méchte ich abschlieBend meinem Wunsch
Ausdruck verleihen, dass unsere heutige Regulierungskonferenz einen ersten
Grundstein dafiir legt, diesen interdisziplinaren Austausch anzustoBen und
eine intensivierte Auseinandersetzung mit Regulierung mittel- und langfristig
zu etablieren.

Prof. Dr. Sandra Eckert
Goethe-Universitat Frankfurt
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. Die Frage nach der Regelsetzung ist keine neue, sondern beschaftigt
zwangsldufig den Regelgeber, dem an der Wirksamkeit der von ihm erlassenen
Regeln gelegen ist. Auch in Rechtswissenschaft und Rechtspolitik schwingt
sie seit langem mit. Dabei ist das Tableau der Regelungsinstrumente sehr
vielfaltig. Angefangen vom Regulierenden: der Staat der Regeln entweder
vollstandig selbst erzeugt, oder dies ganz oder teilweise auf andere
Institutionen delegiert. Uber die Regelungs- und Durchsetzungsintensitat,
wobei man auf der Regelungsebene zunachst zwischen zwingenden und
dispositiven Regeln unterscheidet, die Mischformen aber ebenfalls nicht
vergessen darf. Die Durchsetzungsintensitat betreffend ist fraglich, in welchem
MaBe ein VerstoB sanktioniert werden muss und durch wen: hier ist auf die
Diskussion um private und public enforcement zu verweisen. Und zuletzt noch
der Regelungszuschnitt, der die Dichte, die Komplexitat und die Prazision

der Regulierung betrifft. Zu bedenken ist, dass dieser Regelungszuschnitt

die Effektivitat des Instruments wiederum beeinflussen wird. Mit diesem
Tableau der Regulierungsinstrumente vor Augen, méchte ich die MaBnahmen
im Finanzdienstleistungssektor seit 2009 kurz in Erinnerung rufen. Bei

den G20 Gipfeln in Washington, London und Pittsburgh in den Jahren

2008 und 2009 wurden eine Reformagenda beschlossen, die zahlreiche
MaBnahmen zur Stdrkung des internationalen Finanzsystems vorsah, um
eine Wiederholung der Finanzkrise zu verhindern. Die vier Kernbereiche der
Agenda waren: der Aufbau belastbarer Finanzinstitute, die Abwicklungsregime
fur systemrelevante Banken, die Regulierung von Derivatemdrkten, und die
Aufsicht und Regulierung von Schattenbanken. Auf europdischer Ebene
wurde zur Umsetzung der G20-Agenda der Beschluss gefasst, dass die
mikroprudenzielle Aufsicht und Uberwachung der Banken, Versicherungen
und Pensionskassen die Aufgabe des Européischen Finanzaufsichtssystems
mit den drei europdischen Aufsichtsbehorden ist und die makroprudenzielle
Uberwachung des Finanzsystems in der EU durch den Européischen
Ausschuss fiir Systemrisiken (ibernommen wird. Darlber hinaus wurde durch
die EU-Verordnung vom 4. Juli 2012 der auBerbdrsliche Derivatehandel
reguliert. Ein wesentlicher Bestandteil der Verordnung ist die Clearingpflicht
fir standardisierte OTC-Derivate. Zu erinnern ist auch an die Griindung des
Européischen Stabilitdtsmechanismus im Jahr 2012, der die Europdische
Finanzstabilisierungsfazilitat abgeldst hat und dessen Zweck ist, Finanzmittel
zu mobilisieren und diese in Mitgliedstaaten der Eurozone, die in finanzielle
Schwierigkeiten geraten sind, unter strikten wirtschaftspolitischen Auflagen
zur Verfiigung zu stellen, um die Stabilitat des Euro-Wahrungsgebietes

zu gewahren. Im Jahr 2013 kam das Regulierungspaket zur Umsetzung

von Basel Il mit der Kapitaladaquanzverordnung (sog. CRR) und der

vierten Eigenkapitalrichtlinie (sog. CRD IV) sowie die Annahme eines
einheitlichen Aufsichtsmechanismus (sog. SSM) hinzu. Im Jahr 2014 dann
zwei groBe Richtlinien: die Richtlinie dber die Sanierung und Abwicklung

von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen (BRRD) und die zweite
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europdische Finanzmarktrichtlinie (MIFID) sowie die zwei Verordnungen zur
Verbesserung des Anlegerschutzes, die sog. MIFIR und zur Errichtung eines
einheitlichen Abwicklungsmechanismus (SRM). Im Jahr 2017 dann noch die
sektorlibergreifende Verbriefungsverordnung, die fur alle gilt, die an einer
Verbriefungstransaktion beteiligt sind. Weitere RegulierungsmaBnahmen, wie
beispielsweise die Finanztransaktionssteuer, sind noch nicht abgeschlossen.
Andere, wie das Trennbankensystem, wurden wieder verworfen. Zu einer
Bewertung dieser ganzen RegulierungsmaBnahmen machte ich hier gar nicht
kommen, sondern machte an dieser Stelle vielmehr zur Diskussion tberleiten.
Zu fragen ist, wie meine Mitdiskutanten die RegulierungsmaBBnahmen seit der
Finanzkrise bewerten. Der Terminus ,risikobasierte Regulierungsmethode™ ist
in der heutigen Diskussion bereits mehrfach gefallen. Wie stehen Sie dazu mit
Blick auf die Finanzdienstleitungsindustrie?”

Prof. Dr. Julia Redenius-Hévermann
Associate Professorin fir Birgerliches Recht und Unternehmensrecht,
Frankfurt School

,Ich bin explizit der Auffassung, dass der
Finanzbereich seitens der staatlichen Institutionen

als direkte Antwort auf die , Global Financial Crisis”
zeitnah, klug und adaquat reguliert worden ist, die
Regulierer dann aber teilweise den Uberblick verloren
und insgesamt zu wenig beriicksichtigt haben, wer
im Einzelnen eigentlich der Adressat der neuen
Regulierung ist. Die Risiken waren nach der globalen
Finanzkrise bei den Top 100 der Finanzdienstleister
naturgemaB am groBten - dementsprechend ergab
sich bei den systemrelevanten Instituten entsprechend
viel Regulierungsbedarf. Allerdings ist die Komplexitat
der Regulierung, die in Europa ja gleichermaBen fur
alle Banken gilt, dermaBen aus dem Ruder gelaufen,
da diese vornehmlich auf die groBen, international
aktiven Unternehmen und Finanzdienstleister
ausgerichtet worden war und dabei groBe Teile des
Finanzwesens, also die kleineren und mittleren, nicht
systemrelevanten Banken und Sparkassen, nur sehr
eingeschrankt angemessen adressiert hat. Wenn wir
z.B. an Basel Il zuriickdenken, wo sich die Regulierung
ja an groBe, komplexe Unternehmen richtet, hatte
Europa hiervon abweichend auf einem , level playing
field" bestanden und - anders als die USA - nicht nur
die groBen, sondern ausnahmslos alle europdischen
Banken den Regeln von Basel Il unterworfen. Als
dann in der Krise die Regulierung den neuen Risiken
angepasst und entsprechend verscharft werden
musste, wurden diese strengeren Regeln, die fiir
groB3e, international tatige Banken auch durchaus
berechtigt sind, auch auf Institute ausgedehnt, die
aufgrund ihres geringeren Risikoprofils eigentlich

,Die Frage , private und/oder public enforcement”
gehdrt in den allgemeinen Kontext der Privatisierung
staatlicher Aufgaben, der wir normalerweise Vorteile
zuschreiben. Man muss aber auch ganz klar bei
private enforcement von Regeln, also privater
Durchsetzung durch privates Engagement, die
Grenzen eines solchen Instruments sehen. Wenn
man beispielsweise den Dieselskandal betrachtet,
gibt es neben dem behordlichen Eingreifen auch
Klagen von Privaten, die versuchen, ihre Rechte
durchzusetzen. Die Frage ist, wo hier die Unterschiede
sind, und welche Vor- und Nachteile es gibt. Die
Klagen Privater setzen stets voraus, dass diese einen
Anreiz haben, Regeln durchzusetzen, also ganz
einfach: wenn man VW verklagt, dann méchte man
mindestens seine Kosten und den entstandenen
Schaden komplett kompensiert bekommen und
vielleicht sogar noch einen Vorteil daraus ziehen.
Das funktioniert jedoch nicht, wenn bei der privaten
Regeldurchsetzung, also beim private enforcement,
diese Anreize fehlen. Wir haben im Aktienrecht den
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gar nicht oder nur sehr eingeschrankt betroffen sind.
Im Ergebnis wurde bei diesen kleinen und mittleren
Banken und Sparkassen also z.B. Personal eingestellt,
die der Aufsicht immer dann, wenn sie nicht betroffen
waren, leere Seiten melden mussten, und es wurden
in der Aufsicht Mitarbeiter damit beschaftigt, zu
kontrollieren, ob diese Fehlmeldungen denn auch
richtig eingegangen sind. Die Aufsicht hat in diesen
Féllen nicht risikoaddquat gehandelt, sondern sich
mehr oder weniger um sich selbst gedreht. Insofern
bin ich davon Uberzeugt, dass man Aufsicht in diesem
Punkt durchaus gerechter und verhaltnismaBiger
organisieren kann und muss. Beim Test der Effektivitét
von Regulierung muss somit am Ende immer bewertet
werden, ob die Risiken der einzelnen Bankgeschafte
oder der jeweiligen Geschaftsmodelle addquat
berlicksichtigt wurden. Das ist bei den groBen,
international aufgestellten, komplexen Banken nach
meinem Eindruck alles in allem gut gelungen, bei

den kleinen und mittleren Hausern hingegen deutlich
weniger. Es gibt nach meiner Einschatzung in Sachen
VerhaltnismaBigkeit der Regulierung noch deutlichen
Nachholbedarf. Basel Il auf kleine und mittlere und
damit nicht systemrelevante Hauser anzuwenden,
macht aus meiner Sicht wenig Sinn und sollte vom
Gesetzgeber also auch nicht in Erwégung gezogen
werden.”

Prof. Dr. Andreas R. Dombret
Oliver Wyman, Vorstandsmitglied Deutsche
Bundesbank von 2010-2018

Fall der actio pro socio, d.h., dass der Aktiondr die
Fiihrungsorgane klagen kann, das Geld am Ende aber
in die Gesellschaftskasse flieBt. Warum sollte er dann
klagen? Er hat keinen Anreiz, eine Klage zu erheben,
da er Zeit und sonstige Ressourcen investieren
musste, nur um am Ende davon nichts zu haben, da
das Geld in die Gesellschaftskasse flieBt. Genau in
solchen Fallen ist ein public enforcement unbedingt
notwendig, um ein korrektes Verhalten im Rahmen
wirtschaftlichen Handelns herbeizufiihren.”

Prof. Dr. Dres. h.c. Theodor Baums
Goethe-Universitat Frankfurt,

Mitglied der Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex
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,Ich bin Vertreter eines regulierten Unternehmens
und wiirde Herrn Dombret zustimmen, dass die Regu-
lierung im GroBen und Ganzen sinnvoll war und die
gewiinschte Wirkung entfaltet hat. Man muss aber
sicher differenzierter auf die einzelnen Regelungen bli-
cken. Die Kapitalregeln beispielsweise zwingen grof3e
Finanzinstitute heute dazu, mehr Kapital vorzuhalten,
sodass eingegangene Risiken auch von den Unter-
nehmen getragen werden kdnnen. Das ist sicherlich
eines der Kernstiicke der wirklich gut funktionieren-
den Regulierung. Es gibt aber auch Bereiche in denen
nachgebessert werden kann. Die Regeln, die wir z.B.
fiir die Compliance unserer Mitarbeiter haben, stam-
men auch aus der Finanzkrise und sind gepragt durch
ganz massive, national unterschiedliche Wertungen.
Ein gutes Beispiel ist die Vergiitungsregulierung. In
Europa gibt es dazu einen Konsens, dass es nur ein
bestimmtes Verhaltnis zwischen fester und variabler
Vergiitung geben darf, sodass das Individuum nicht
den Anreiz erhlt, zu groBe Risiken einzugehen, um
kurzfristig eine hohe Vergiitung zu bekommen. So
eine Regelung werden Sie in keinem angelséchsischen
Land finden. Oft ist es auch extrem schwierig ein
System zu erkennen - also warum es eine bestimmte
Regulierung gibt, was diese erreichen soll und wel-
chen Schutzmehrwert sie bietet. Als zweites ist mir die
Beobachtung wichtig, dass wir nicht mit einer einheit-
lichen Regulierung konfrontiert sind, sonder in jedem
Land, in dem wir aktiv sind, auf eigene Regeln und
aktive Regulatoren treffen. Da gibt es durchaus auch
Regulierungen, die sich widersprechen. Beispielswei-
se im Bereich des Datenschutzes. Bereiche, in denen
Gesetze international in Widerspruch zueinanderste-
hen und die jeweiligen Vorgaben gar nicht in Uberein-
stimmung gebracht werden kdnnen, sind fiir uns zehn
Jahre nach der Finanzkrise diejenigen mit denen wir
rechtlich am meisten ringen. Man kann aber auch
recht einfache Regelungen identifizieren, die hervor-
ragend funktionieren, wie zum Beispiel die Anderun-
gen zur Vereinnahmung der sog. ,Day One PnL" bei
langlaufenden strukturierten Finanzierungen. Dies ist
wahrscheinlich das effektivste Mittel gewesen, um
Handler davon abzuhalten, hochriskante langlaufen-
de Wetten einzugehen, denn sie kénnen hohe Profite
nun nicht mehr am Tag Eins flir sich vereinnahmen.
Ich finde, dass wir derartige Regeln in den Fokus neh-
men sollten, um zu verstehen, warum sie funktionie-
ren. AuBerdem wiinsche ich mir, dass wir auch einmal
den Mut haben, einen Teil der Regeln, die vielleicht
nur formalistisch funktionieren, auch wieder beiseite
zu legen und zu sagen: die brauchen wir jetzt nicht
mehr.”

Prof. Dr. Florian Drinhausen
Group General Counsel & Chief Governance Officer
bei Deutsche Bank
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Bei dieser Konferenz geht es um die akademische Perspektive auf die
Regulierung, und zwar eher allgemein als spezifisch in bestimmten Bereichen.
Es geht um den Zweck, die Struktur und die Bewertung der Regulierung und
um die Regulierung von Innovationen. Lassen Sie mich meine Anmerkungen
auf der Grundlage meiner akademischen und meiner spezifischen britischen
Erfahrung machen. Ich mdchte mit einem kurzen Durchgang durch die
verschiedenen Definitionen von Regulierung beginnen. Im spaten 19. bis
friihen 20. Jahrhundert gab es eine Menge Kontroversen Gber die Verwendung
des Begriffs "Regulierung”. Die Definitionen in der Literatur reichen von einer
funktionalen Definition dessen, was Regulierung genau tut (z.B. wirtschaftliche
Aktivitat kontrollieren), Uber eine essentialistische Definition dessen, was
Regulierung genau ist (ein System von gesetzlichen Regeln und Normen,

die vor Gericht durchgesetzt werden), bis hin zu einer konventionalistischen
Definition dartiber, wie das Wort "Regulierung” verwendet wird. Heutzutage
lautet meine allgemein akzeptierte Definition, dass "Regulierung eine Reihe
von anhaltenden und zielgerichteten Versuchen ist, das Verhalten anderer

zu andern, um ein kollektives Problem anzugehen oder ein bestimmtes Ziel
oder bestimmte Ziele zu erreichen, normalerweise durch eine Kombination
von Regeln oder Normen und einigen Mitteln zu ihrer Umsetzung und
Durchsetzung, welche nicht zwingend gesetzlicher Natur sein miissen”.

Moderne komplexe Regulierung

Beginnen wir mit einem praktischen Beispiel fir eine moderne komplexe
Regulierung. Deutschland ist der Hauptsitz des Forest Stewardship Council,
der eine transnationale Regulierungsbehdrde ist, die nicht von einem Staat
ernannt wird, aber ich bin sicher, dass Sie trotzdem einen FSC-Stempel auf
Ihren Bleistiften und Papieren haben. An der Uberwachung des FSC-Systems
ist Kew Gardens beteiligt, ein sehr schoner Ort in London mit einem groBen
Wissenschaftszentrum, wo die DNA der Badume erforscht wird. Dank ihnen
kénnen Sie ein Stlick Holz nehmen und missen sich nicht um jeden einzelnen
Schritt in Ihrer Lieferkette kimmern, da Sie einfach die DNA des Waldes mit
der DNA des Holzstiicks vergleichen konnen, das Sie verifizieren missen,

um zu dberprifen, woher es stammt. In einem Regulierungssystem haben

Sie oft mehrere staatliche und nichtstaatliche Akteure, die auf verschiedenen
hierarchischen Ebenen auftreten und sich standig weiterentwickeln. In der
Finanzindustrie beispielsweise gibt es Akteure auf der globalen Ebene (das
Financial Stability Board), der regionalen/EU-Ebene, der nationalen Ebene und
der subnationalen Ebene. Dasselbe gilt fiir die Luftfahrt, die Schifffahrt usw.,
die wiederum sowohl staatliche als auch nichtstaatliche Akteure umfasst. Sie
kénnen an der Festlegung von Regeln, an der Uberwachung und Zertifizierung
sowie an der Durchsetzung, z.B. durch Lieferketten, beteiligt sein. Sie kénnen
Organisationen wie Kew Gardens sein, sie konnen Versicherungsgesellschaften,
professionelle Institutionen und so weiter sein: Sie alle sind an der Regulierung
beteiligt und bilden ein sehr komplexes System. Und in diesem manchmal
sehr verstreuten Umfeld mit einer groBen Zahl von Akteuren und dichten
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Netzwerken steht die Regulierung vor vielféltigen Herausforderungen.

Die allererste grundlegende Herausforderung besteht darin, dass man

eine Regel zu einem bestimmten Zeitpunkt schreibt, diese aber fiir einen
unbestimmten Zeitraum gilt. Man versucht, alles vorauszusehen, was passieren
kénnte, und man versucht all das von vornherein zu berlicksichtigen. Wenn

Sie einen Vertrag oder eine Regel aufstellen, stellen Sie sich alle zukiinftigen
Zustande vor, wenn diese Regel ins Spiel kommt, und versuchen, all die
verschiedenen Verhaltensweisen um diese herum und all die verschiedenen
daraus resultierenden Konsequenzen vorherzusehen. Zweitens versucht man,
dies ber eine Reihe von Situationen zu tun, die man nie ganz sehen kann,

die man wahrscheinlich nur schwer verstehen kann, die in ihrer Vielfalt fast
unendlich sind und die sich standig dndern. Drittens, dass Sie dies gegentiber
Akteuren tun, die selbst freie Akteure sind und die Entscheidung treffen, ob sie
sich an die Vorgaben halten oder nicht. Wenn man all das im Auge behalt, ist
es eigentlich bemerkenswert, dass Regulierung tberhaupt jemals funktioniert.
Letztlich wollen Regulierer Katastrophen vermeiden, Effektivitat zeigen,
versuchen, Schritt zu halten und Vertrauen zu bewahren. Aber wie gehen sie
mit all dem um?

Wir miissen die Kernelemente von Regulierungssystemen verstehen und
analysieren und ein Modell schaffen, das aus Elementen besteht, die im
Idealfall dynamisch miteinander interagieren und Synergien erzeugen. Ich habe
daran gearbeitet und die Kernelemente herunterdestilliert, wie Sie in dieser
Grafik sehen kénnen:

Ziele,
Absichten und
Werte

Vertrauen & Wissen und
Legitimitat J Verstehen

/ Verhalten von
Organisationen Techniken

Werkzeuge und

Verhalten von
Individuen

Es ist wie ein Kreis und es ist eigentlich egal, wo man anféngt. Ich werde also
einfach ganz oben bei "Ziele, Absichten und Werte" einsteigen: Im Amerika
des 19. Jahrhunderts betrieben die "Raubritter" Monopolindustrien, die zu
tibermaBigen Mietpreisen fiihrten und das Angebot in einer Weise manipu-
lierten, die den Verbrauchern schadete. Kartellgesetze wurden mit dem Ziel
eingefiihrt, den Verbrauchern zu helfen, und sie haben sich bis zum heutigen
Tag durchgesetzt. Heutzutage stehen wir jedoch vor neuen Herausforderungen
in Form von Big-Tech-Plattformen, die sich vollig anders verhalten, z.B. dass
sie keinen Preiswettbewerb betreiben (weil sie den Verbrauchern die Nutzung
ihrer Plattformen nicht in Rechnung stellen), so dass unser Wettbewerbsrecht
nicht mehr ausreichend ist, ihr aus unserer Sicht schadliches Verhalten zu
begrenzen. Aus diesem Grund durchlauft das Wettbewerbsrecht derzeit eine
Phase der Neuorientierung weg von seinen Wurzeln. Die Wirtschaftswissen-
schaftler wissen, dass die in unseren derzeitigen Kartellgesetzen verwende-
ten Instrumente fiir die Ausgangssituation, fiir die sie konzipiert wurden, auf
der Grundlage des urspriinglichen Wissens und Verstandnisses des Problems
am besten geeignet waren, aber heutzutage geht es um etwas anderes - die
Nutzung von Daten und nicht die Extraktion von Monopolmieten - und unser
Verstandnis der Situation muss sich andern. Das zweite Element, "Wissen und
Verstehen", ist also offensichtlich mit dem verbunden, was wir zu erreichen
versuchen.

Das dritte Element, “Werkzeuge und Techniken", befasst sich in erster Linie
mit der groBen Vielfalt von Instrumenten, die von den Regulierungsbehor-

den eingesetzt werden kdnnen, zum Beispiel von harten MaBnahmen wie

dem Verbot bis hin zu weichen MaBnahmen wie dem Nudging, verschiede-
nen Systemen der Uberwachung und Kontrolle, verschiedenen Systemen der
Durchsetzung und einschlieBlich staatlicher und nichtstaatlicher Regulierung in
unterschiedlichen Kombinationen. Heute sind wir standig mit neuen Technolo-
gien konfrontiert, die sowohl der Regulierung dienen als auch reguliert werden
missen. Algorithmen zum Beispiel sind sowohl ein neues Regulierungsinst-
rument als auch ein neues Ziel fiir die Regulierung. Daher entwickeln sich die
Regulierungsmodelle standig weiter, Innovationen werden lebhaft diskutiert,
und es ist wichtig, dass die Regulierungsbehérden wissen, wie sich der Einzel-
ne angesichts der sich standig andernden Umstande verhalt.

Das vierte Element, "Verhalten von Individuen", ist daher von entscheidender
Bedeutung: Die Leistungsfahigkeit von Regulierungssystemen hangt immer von
den Verhaltensweisen der Beteiligten ab, einschlieBlich der Regulierungsbehor-
den und derjenigen, deren Verhalten sie durch die Palette der von ihnen ver-
wendeten Instrumente und Techniken zu beeinflussen suchen. Die individuellen
Verhaltensweisen der zahlreichen beteiligten Personen interagieren und bilden
zusammen mit den Einfllissen von Organisationsstrukturen und -prozessen das
fiinfte Element: "Verhalten von Organisationen". SchlieBlich (oder anfanglich,
je nachdem, wo man mit der Analyse beginnt) ist dies das sechste Element,
das flr das Funktionieren eines Regulierungssystems grundlegend ist: " Ver-
trauen & Legitimitat", das aufgebaut werden muss, damit die Regulierung
{iberhaupt funktionieren kann.

Regulierungskonferenz

Der Zweck der Regulierung

Schauen wir uns den Zweck der Regulierung genauer an. Wir haben uns ziem-
lich an die Definition von Regulierung als Verbesserung der Markte gewohnt,
die wiederum mit der neoliberalen politischen Philosophie des Staates ver-
bunden ist. Die Legitimitat ergibt sich hier aus dem Versuch, Marktversagen zu
korrigieren. Aber bei der Regulierung ging es nie nur darum. Sehr friih ging es
bei der Regulierung zum Beispiel um das Management von Frieden und 6ffent-
licher Ordnung. Im Industriezeitalter, als sich die Industrien entwickelten, ging
es bei der Regulierung auch um neu aufkommende Risiken, wie die Sicherheit
der Passagiere, Chemikalien, Umwelt, finanzielle Risiken und so weiter. Risiko
war immer ein Kernstlick der Frage, warum der Staat zur Regulierung und
Losung kritischer Koordinationsprobleme eingreift. Ein weiterer wichtiger Kern-
zweck der Regulierung ist die Wahrung von Rechten und Werten.

Lassen Sie uns nun noch einmal einen Blick auf “Vertrauen & Legitimitat"

und die Akzeptanz des Rechts zu regieren werfen. Wenn Sie ein staatlicher
Regulierer sind, hangen Sie huckepack von der Legitimitdt des Staates ab, aber
wenn Sie so etwas wie der Forest Stewardship Council sind, miissen Sie selbst
Legitimitat aufbauen. Fir jeden Regulierer gibt es verschiedene Legitimitats-
gemeinschaften. Erstens gibt es diejenigen, die Ihnen die Regierungsgewalt
iibertragen haben (leicht zu erkennen, wenn sie auf staatlicher Basis arbeiten,
schwer, wenn sie nicht auf staatlicher Basis arbeiten). Zweitens gibt es die-
jenigen, die von lhnen regiert/requliert werden (die Regulatoren). Drittens gibt
es diejenigen, in deren Namen Sie regulieren (normalerweise die Offentlich-
keit). Diese verschiedenen Gruppen haben unterschiedliche Erwartungen, die
ich auf die folgenden Punkte heruntergebrochen habe: demokratische Werte
(Reprasentation, Partizipation, Transparenz, Rechenschaftspflicht), offentlich-
rechtliche Werte (Normen der Verfahrensgerechtigkeit; Neutralitdt und Unab-
hangigkeit; Verniinftigkeit und VerhaltnismaBigkeit usw.), funktionale Leistung
(technische Kompetenz, Effizienz, Effektivitat) und die Erreichung materieller
Ziele (der Nachhaltigkeit, Gerechtigkeit, Ethik, Rechte usw.). Und diese Erwar-
tungen ziehen oft in verschiedene Richtungen. Zum Beispiel: Warum haben wir
iiberhaupt Regulierungsagenturen, da die Delegierung von Regulierung von
der Regierung ihre demokratische Legitimitét verringert? Die Antwort lautet:
Weil es fachliche und funktionale Expertise von Personen gibt, die auBerhalb
der staatlichen Durchfiihrungsbestimmungen stehen, und die Arbeit, die sie
leisten, wird Gberwacht und zur Rechenschaft gezogen, um die demokrati-
schen Werte zu wahren. Das Aushalancieren dieser Erwartungen ist fir die
tagliche Arbeit eines Regulierers sehr wichtig, denn Sie sind immer mit diesen
Herausforderungen konfrontiert und wenn Sie schlechte Arbeit leisten, wie z.B.
auBerhalb des gesetzlichen Rahmens zu operieren oder einen wachsenden
sozialen Dissens mit der Regulierung zu erzeugen (und die Regulierer mit einer
politischen Gegenreaktion zu konfrontieren), kdnnte dies zur Auflésung Ihrer
Organisation fiihren. Und das wird sehr schwierig, wenn es um das Manage-
ment von Risiken geht, denn jeder hat eine andere "Risikobereitschaft". "Wie
sicher ist sicher genug", ist die standige Frage fiir einen Risikoregulierer, und
die Antwort lautet: “Man weiB nie, bis es schief geht, und dann wei man
nicht, ob verstarkte Vorkehrungen das Ereignis verzdgert oder verhindert hat-
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ten oder ob weniger Vorkehrungen es verstarkt hatten".

Wir kénnen uns nun der Bewertung der Regulierung zuwenden, die natirlich
mit Vertrauen und Legitimitdt zusammenhangt. Die Art und Weise der Bewer-
tung der Wirksamkeit andert sich, zum Teil aufgrund moderner Instrumente
und Modelle, insbesondere jetzt, da wir in der Lage sind, Daten in weit groBe-
rem Umfang als friiher zu mobilisieren. Und wenn wir uns in den Bereich der
Reg-Technologien begeben, werden sich hier wirklich groBe Verénderungen
bei den Bewertungstechniken abzeichnen. Was wir in den letzten 20-30 Jahren
gesehen haben, ist die Zunahme von Analysen der requlatorischen Auswirkun-
gen. Sie sind unsere besten Vorhersagen dariber, was passieren kdnnte, wenn
eine Regelung eingefiihrt wird. Weit weniger fortgeschritten sind wir in der
Ex-Post-Evaluierung. Katastrophen oder Fehltritte sind offensichtlich. Bei Deep
Water Horizon zum Beispiel brauchte man keine komplizierten Modelle, um

zu erkennen, dass etwas schiefgelaufen ist. Der Erfolg ist tatsdchlich schwie-
riger zu sehen. Die Evaluierung von Regulierung ist von Natur aus mit dem
Zweck dieser Regulierung verbunden; dies wird sich nicht andern, aber was
sich andern wird, ist, wie wir evaluieren, welche Modelle wir verwenden und
wie wir eine wertebasierte Auseinandersetzung dariiber fiihren kdnnen, ob ein
Regulierungsziel erreicht wurde, sowie eine eher technische Auseinanderset-
zung dariiber, ob beispielsweise ein Markt korrigiert wurde.

Was genau evaluieren wir?

Inputs, Outputs (wird ein Regulierungsprinzip korrekt umgesetzt, was funktio-
niert gut, was nicht und warum?), Ergebnisse (fihrt die Politik zu den
sichtigten Wirkungen, wie hat sich das Verhalten der Akteure geéndert, kann
es mit der Politik in Verbindung gebracht werden?) und wirtschaftlicher Wert
(iberwiegt der Nutzen die Kosten fiir die Regulierungsbehérden, die Regulato-
ren und die Offentlichkeit?). Als ich bei der Regulierungsbehérde fiir Rechtsan-
walte war, begannen wir mit Experimenten, bei denen die Analyse neuronaler
Netze eingesetzt wurde, um die Rechtsanwaélte zu identifizieren, die hochst-
wahrscheinlich in Geldwésche involviert waren. Wir verwendeten einen Daten-
satz mit bereits verurteilten Personen oder Firmen und zeichneten verschiedene
Muster auf, um Algorithmen zu erstellen, die den Prozess der Vorab-Identifi-
zierung beschleunigen wiirden, und das gelang uns. Je komplexer die Politik
jedoch ist, desto schwieriger ist es, sie von verschiedenen anderen Faktoren zu
entwirren und richtig zu bewerten. In einer idealen Welt hatten wir die richti-
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gen Bewertungsmethoden und Basisdaten zur gleichen Zeit, in der wir neue
Politiken einfiihren, aber wir leben nicht in einer idealen Welt. Wir leben in der
realen Welt, und anstatt ein sauberes Grundlagenwerk zu haben, auf das wir
kiinftige Bewertungen stiitzen kénnen, werden wir immer auf den Schichten
der Vergangenheit aufbauen missen, die die Gegenwart beeinflussen.

Innovation erleichtern

Eine weitere Kernherausforderung, der sich die Regulierungsbehdrden stellen
miissen, ist die Erleichterung der Innovation. Wir miissen uns mit den Heraus-
forderungen befassen, die neue Technologien an uns stellen kénnten. Nehmen
wir zum Beispiel Gesichtserkennungssoftware. Was wollen wir erreichen, wenn
wir dies regulieren? Es gibt einen Kompromiss zwischen der Privatsphare und
der Aufrechterhaltung des Strafrechtssystems. Welche Seite trumpft auf? Wir
mssen erkennen, dass unser Wissen und Verstandnis wirklich nur teilweise
vorhanden ist, innovative Modelle und Algorithmen immer wichtiger werden
und die Menschen, die sie verstehen kdnnen, derzeit die Macht haben. Und
wir wissen, dass dies ein Problem ist, denn wir wissen, dass es bei den Daten-
sdtzen, von denen einige schon seit Jahrzehnten verwendet werden, Verzerrun-
gen gibt. Ein Beispiel: Die geschlechtsspezifische Voreingenommenheit bei der
Diagnose von Herzinfarkten, die jedem Medizinstudenten beigebracht wird, ist
streng darauf ausgerichtet, wie ein Mann seine Symptome ausdriickt. Frauen
haben sehr unterschiedliche Symptome, und infolgedessen gab es in einem
Datensatz, der seit zehn, zwanzig, vielleicht dreiBig Jahren vorliegt, Todesfalle
aufgrund dieser Verzerrung.

Risiken bewerten

Eine der Fragen, die sich die Regulierungsbehdrden stellen miissen, wenn sie
mit einer innovativen Art und Weise, etwas zu tun, konfrontiert werden, lautet:
Welches Risiko stellt sie dar? Sie konnen Risiken in eine Matrix einteilen, die
zwischen Schaden (reversibel/kompensierbar und irreversibel/nicht kompensier-
bar) und Auswirkung (idiosynkratisch/personlich/einnehmbar und systemisch/
umweltbedingt/nicht einnehmbar) unterscheidet. Regulatorische Reaktionen
kénnen durch die Art des Schadens und der Auswirkung bestimmt werden,
selbst wenn die Wahrscheinlichkeit des Schadenseintritts gleich groB ist. Wenn
ein Schaden reversibel ist, d.h. wenn jemand entschadigt werden kann, dann
kénnen sich die Regulierungsbehérden viel mehr auf eine Ex-post-Regulierung

verlassen, wie z.B. die private Durchsetzung von Anspriichen aus Vertrdgen
oder unerlaubten Handlungen. Wenn jemand eine Sauerei macht, wischt man
auf. Es muss nicht fir alles eine Lizenz geben, und der Markteintritt muss nicht
zu streng kontrolliert werden. Auf der anderen Seite kénnen Innovationen irre-
versibel schadliche, systematische Risiken darstellen, wie GVO, Stammzell-Gen-

bearbeitung oder Kernkraft, bei denen eine ganze Gesellschaft betroffen sein
kann, ohne dass eine wirkliche Mdglichkeit besteht, zum Status quo zuriickzu-
kehren. Dies st6Bt offensichtlich auf eine deutlich hhere Risikoaversion und
wird daher strenger reguliert (oder sogar verboten). Die Bewertung der Art des
Schadens und seiner Auswirkungen beeinflusst stark die Art und Weise, wie die
Regulierungsbehdrden mit neuen Technologien umgehen. Nimmt man Fintech-
Produkte und -Dienstleistungen als Beispiel, so befindet man sich oft in einer
geschlossenen Umgebung, in der man mit Einzelpersonen oder einer kleinen
Gruppe von Kunden zu tun hat und diese mit Geld kompensieren kann, falls
etwas schief geht. Aber die Fortschritte der Fintech-Zahlungssysteme konnen
systemische Risiken darstellen und erfordern daher eine strengere Regulierung.
Wenn Sie nun mit neuen Technologien wie der Kiinstlichen Intelligenz kon-
frontiert sind, gibt es keine einheitliche Antwort auf die Frage, "wie streng wir
die Kl regulieren sollen”. Stattdessen kdnnen wir uns die Matrix anschauen,
herausfinden, in welchen Bereich die Anwendung der KI fallt (was und wie viel
Risiko sie mit sich bringt) und dann zu dem Schluss kommen, wie sie angemes-
sen reguliert werden kann.

Ethik und Werte

Es geht jedoch oft um mehr als um den Umgang mit technischen Risiken;

es geht vielmehr um Ethik und Werte. Die Akteure im medizinischen Bereich
sind es sehr gewohnt, diese Debatten zu fiihren, und die mit diesen Themen
befassten Regulierungsbehdrden haben in der Regel einen Ethikausschuss

im Herzen. Aber diese philosophische Einsicht fehlt oft, wenn es um neue
Technologien in anderen Bereichen geht, z.B. wenn groe Datenalgorithmen
in die Privatsphare eindringen. Die Regulierungshehdrden kdnnen natirlich
Techniken aus anderen Bereichen "entlehnen”, sind sich aber méglicherwei-
se der spezifischen ethischen Fragen, die sich fir die Teilnehmer in dem neuen
Kontext ergeben, weniger bewusst. Ein KI-System der Gesichtserkennung mag
zwar technisch robust sein, aber sein Einsatz in bestimmten Kontexten kann
dennoch die Werte der Privatsphére verletzen.

Regulierungskonferenz

Zusammenfassend ldsst sich sagen: Regulierung ist eine beabsichtigte Aktivi-
t4t zur Anderung von Verhaltensweisen (einschlieBlich der Gestaltung und
Nutzung von Technologien), die von staatlichen und nichtstaatlichen Akteuren
durchgefiihrt werden kann. Sie erfolgt durch die komplexe Dynamik und Inter-
aktion der konstitutiven Elemente von Regulierungssystemen und kann fir ver-
schiedene Zwecke geschaffen werden, die auch konflikttrachtig sein kénnen.
Die Bewertung der Wirksamkeit von Regulierungssystemen ist oft ltickenhaft
und unterentwickelt, und in Systemen, die sich auf das Management von
Risiken konzentrieren, gibt es zentrale Herausforderungen bei der Beurteilung
der Frage, "wie sicher ist sicher genug". Der Umgang mit den Risiken, die von
innovativen Verhaltensweisen, Méarkten, Produkten und Technologien ausge-
hen, ist nicht neu, aber verschiedene Arten von Risiken erfordern unterschied-
liche Ansétze, und die Regulierungsbehérden sind selbst innovativ. SchlieBlich
miissen die Regulierungsbehdrden sowohl bei der Bewaltigung der Herausfor-
derungen der Bewertung als auch der Innovation standig daran arbeiten, das
Vertrauen und die Legitimitat der vielfaltigen und oft widerspriichlichen Legiti-
mationsgemeinschaften der Systeme aufrechtzuerhalten.

Prof. Julia Black
Strategische Direktorin fur Innovationen an der
London School of Economics and Political Science
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REGULIERUNG AUF MEHREREN EBENEN AM
BEISPIEL DER BANKENUNION

Regulierung und Aufsicht im Bankensektor haben ihren Ursprung

in der zentralen Bedeutung des Finanzsystems fir die Wirtschaft

und Gemeinwohlinteressen wie Einlegerschutz. Grob kann man die

Ziele der Bankenregulierung wie folgt kurz zusammenfassen: zuerst

steht die Krisenprévention, wo auf mikroprudentieller (Kapital- und
Liquiditatsvorschriften, Aufsicht auf europaischer und national Ebene) und
makroprudentieller Ebene (Ausschuss fiir Systemrisiken) reguliert wird. Bevor
es zu einer Krise kommt, sieht die Bankenregulierung auch Instrumente

fur die Aufsicht vor, friihzeitig zu intervenieren, bevor eine Bank in eine
ernste Krise gerat. Sollte es dennoch zu einer Krise kommen, gibt es dann
Mechanismen zum , Krisenmanagement”, insbesondere die 2015 eingefiihrte
Bankenabwicklungsrichtlinie und den seit 2016 arbeitenden Europaischen
Abwicklungsmechanismus. Zugleich hat die Wettbewerbskontrolle das Ziel,
fairen Wettbewerb im Bankensektor zu sichern. Hier hat die europaische
Beihilfenkontrolle eine wichtige Rolle, da sie dann greift, wenn 6ffentliche
Gelder zugunsten einer Bank verwendet werden sollen.

Bankenregulierung erfolgt auf globalem, européischem und nationalem

Level. Globale Standards werden beispielsweise vom Basler Ausschuss fiir
Bankenaufsicht beschlossen, welcher Zentralbanken und Bankenaufseher

auf globaler Ebene zusammenbringt, die Europadische Kommission und die
Europdische Zentralbank sind ebenfalls vertreten. Die Baseler Beschlisse

sind auch eine Grundlage fiir Bankenregulierung auf europaischer Ebene,

um flir europdische Banken gleiche Bedingungen sicherzustellen. Wahrend
Kapitalanforderungen fiir alle Banken gelten, kann an anderer Stelle auch
differenziert werden, so kénnen sich z.B. Berichtspflichten bei kleineren Banken
von denen gréBerer Banken unterscheiden. Ein weiterer Regelungskreis
innerhalb der Européischen Union ist die Bankenunion, der nicht alle
EU-Mitgliedstaaten angehdren und die eigene Akteure hat, wie die bei der EZB
angesiedelte Bankenaufsicht und den Einheitlichen Abwicklungsmechanismus.

Wenn wir uns die verschiedenen Akteure in Europa genauer ansehen, dann
gibt es ein Geflecht von verschiedenen Akteuren mit verschiedenen Mandaten.
Ausgangspunkt ist das Recht der Gesetzesinitiative auf europdischer Ebene bei
der Europaischen Kommission, wobei der Rat und das Europaische Parlament
Ko-Gesetzgeber sind. Zur Implementierung sind bestimmte Aufgaben, wie
zum Beispiel Stresstests, an die Europaische Bankenaufsichtsbehdrde (EBA)
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delegiert; sie versammelt nationale Aufseher und tritt auch als technischer
Berater des Gesetzgebers auf. Eigene Aufsichtsbefugnisse hat der Einheitliche
Aufsichtsmechanismus bei der EZB zunéchst fiir als systemrelevant eingestufte
Banken, wahrend kleine Banken nach wie vor von der nationalen Aufsicht
kontrolliert werden. Makroprudentielle Aufsicht ist an den Ausschuss fir
Systemrisiken delegiert, allerdings ohne Rechtssetzungsbefugnisse.

Daneben steht die Wettbewerbskontrolle der EU durch die Europdische
Kommission. Wahrend Regulierung im Grunde dazu dient, marktwirtschaftliche
Ergebnisse zu , gestalten”, ist das Ziel der Wettbewerbskontrolle,
Wettbewerbsverzerrungen in einem Markt mit gegebenem regulatorischen
Umfeld zu verhindern.

Dies gilt auch fiir die Kontrolle staatlicher Beihilfen im Bankensektor. Die
Prinzipen der Beihilfenkontrolle sind im Vertrag Uber die Arbeitsweise der
Europdischen Union festgelegt. Geplante Beihilfen missen grundsatzlich
bei der Europdischen Kommission angemeldet werden, diese hat dann
Ermessensspielraum bei der Abwégung, ob die positive Effekte der Beihilfe
die Wettbewerbsverzerrungen tiberwiegen. Dazu kann die Kommission
Grundsatze verabschieden, wie sie in einem bestimmten Wirtschaftssektor
diesen Ermessensspielraum auslegt. Seit 2008 hat die Kommission eigene
Beihilfevorschriften fiir Banken (namentlich die , Bankenmitteilung”), die
iiber die Zeit angepasst wurden und aufgrund derer die Kommission seit der
Finanzkrise gut 500 Entscheidungen getroffen hat.

Seit Einfiihrung der Bankenabwicklungsrichtlinie 2015 werden die
Beihilfevorschriften zusammen mit dieser angewendet, im Zusammenspiel
der verschiedenen Akteure. Zundchst liegt die Verantwortung, ob tiberhaupt
staatliche Mittel flir eine Bank verflgbar gemacht werden, bei dem jeweiligen
Mitgliedstaat. Die Mitgliedstaaten haben sich tibrigens auch darauf
verstandigt, dass eine Inanspruchnahme des Europaischen Abwicklungsfonds
analog zu nationalen Beihilfen behandelt werden soll; hierfir gilt dann auch
die Richtlinie zum Europdischen Abwicklungsmechanismus, unter anderem
die darin enthaltenen Vorschriften zur Gléubigerbeteiligung. Die Feststellung
der Voraussetzungen fir eine Bankenabwicklung liegen bei den zusténdigen
Aufsehern bzw. der zustandigen Abwicklungsbehdrde. Nach der europaischen
Abwicklungsrichtlinie konnen auch andere Instrumente als die Abwicklung

fiir Banken in Schwierigkeiten greifen, eine sogenannte vorbeugende
finanzielle Unterstitzung fiir Institute, die noch nicht von der Aufsicht als ,als
ausfallend oder wahrscheinlich ausfallend” bezeichnet wurden, oder auch
nationale Insolvenzverfahren im Fall von Instituten, die zwar , als ausfallend
oder wahrscheinlich ausfallend” sind, aber deren Abwicklung nach dem
europdischen Rahmen von der Abwicklungsbehdrde nicht als notwendig
angesehen wird.

Fir die Anmeldung einer Beihilfe sind diese Bewertungen anderer Akteure
notwendig, so dass die Kommission Uber die Vereinbarkeit der Beihilfe im
bestimmten Fall entscheiden kann. Im Prinzip sind Beihilfen in allen diesen
Szenarien méglich, unter den Voraussetzungen der Bankenmitteilung und,
wenn zutreffend, den direkt damit in Verbindung stehenden Vorschriften
der Abwicklungsrichtlinie. Dabei bedarf es einer Einzelfallpriifung, wobei in
der Praxis die verschiedenen Akteure in Kontakt stehen. AbschlieBend sollte
nicht vergessen werden, dass ein Teil der Banken noch heute unter den
Auswirkungen der Finanzkrise leidet. Das trifft auch auf die Beihilfenfalle
zu, die bei der Kommission seit 2015 zur Entscheidung anstanden. Die
Bankenunion ist ein requlatorischer und wirtschaftlicher Prozess, der noch
nicht abgeschlossen ist.

Peer Ritter
Referatsleiter Beihilfen im Finanzsektor,
Generaldirektion Wettbewerb, Europdische Kommission
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Die Finanzkrise 2008/09 hatte fast tiberall auf der Welt zu einem
abgeschwachten Wirtschaftswachstum gefiihrt. Doch nicht nur die
Finanzindustrie wurde mit Standards, Eigenkapitalauflagen und einer Art TUV
fiir komplexe Finanzprodukte neu reguliert, die Europaische Union fiihrte
auBerdem fiir PKW und leichte Nutzfahrzeuge eine CO2-Regulierung ein.
Inzwischen hat sich die Situation mit lokalen Dieselfahrverboten und der
Diskussion von einer CO2-Bepreisung von Diesel- und Benzinkraftstoffen
weiter verscharft.

In der Energiewirtschaft ist diese Regulierung nicht weniger komplex.
Netzbetreiber miissen beispielsweise zunehmend in bestehende und neue
Geschaftsfelder investieren, um die Energiewende erfolgreich umzusetzen.
Gleichzeitig aber fiihrt die aktuelle Regulierung gezielt zu sinkenden Ertragen.
Meiner Meinung nach misste zuallererst in Kdpfchen, statt in Kupfer
investiert werden. Das wird durch die Regulierung aber nicht ausreichend
induziert. Das heiBt Investitionen in Digitalisierung oder in neue innovative
Geschaftsfelder sind sehr schwierig vorzunehmen. Dariiber hinaus gibt

es Effizienzvorgaben durch einen sektoralen Produktivitatsfaktor, der uns
zwingt effizienter zu sein als die gesamte Wirtschaft. Wir miissen jedes Jahr
Effizienzsteigerungen nachweisen, die tiber den Effizienzgewinn in anderen
Branchen liegen. Die Aufrechterhaltung der Versorgungssicherheit ist natrlich
zentraler Ausgangspunkt, da Energie sozusagen als der Blutkreislauf einer
funktionierenden Wirtschaft agiert, aber nichtsdestotrotz stehen wir jetzt mit
der Energiewende auf einem komplett neuen System, wir stellen also das
bestehende Energiesystem auf den Kopf.

Wahrend wir bisher wenige, zentrale GroBkraftwerke hatten, bauen wir
zunehmend erneuerbare Anlagen auf. Wir haben zurzeit in Deutschland

rund 1,7 Millionen Anlagen zur Erzeugung von Strom. Das heiBt: das System
was friiher durch Ubertragungsnetze nach unten kaskadiert ist, kaskadiert

nun zunehmend von unten nach oben, von der dezentralen Flache vieler
landwirtschaftlich genutzten Flachen und von Hauseigenttimern. All dies sind
Einspeiser und die groBe Herausforderung ist es jeden dieser Erzeuger auch ins
System zu bringen. Das ist nicht nur eine groBe logistische Herausforderung,
sondern ignoriert auch das wirtschaftliche Optimum. Ob das volkswirtschaftlich
effizient ist den Bauernhof X anzuschlieBen, ist zweitranging, da es in

erster Linie gilt, die erneuerbaren Energien auszubauen, also gibt es einen
Anschlusszwang und der Netzbetreiber, der fiir das jeweilige Gebiet zustandig
ist, muss auf jeden Fall diese Anlage anschlieBen. Hinzu kommt, dass das
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System nicht mehr nur den Konsumenten von Strom kennt, sondern auch den
sogenannten ,Prosumer”, da Produktion und Konsum zunehmend einander
hergehen. Aus der EinbahnstraBe der Energieversorgung wird also zunehmend
eine BundesstraBe mit hin und her Verkehr und Gegenverkehr. Der Fokus liegt
dabei dann nicht auf dem wirtschaftlichen Optimum des Gesamtsystems,
sondern nur am einzelnen Interesse, sprich: wenn Sie eine Photovoltaikanlage
auf dem Dach haben und in den Urlaub fahren, haben Sie ein Interesse daran
den erzeugten Strom einzuspeisen, wenn Sie dann wiederkommen, dann
miissen Sie im Zweifelsfall auch Strom mitabnehmen. All das muss natrlich
durch den Netzbetreiber stabilisiert werden. Nun sollte das mit Blick auf die
einzelne Anlage noch machbar sein, aber natirlich summiert sich das und
dadurch wird die Kontrolle dieses Systems zur Herausforderung.

Forschung und Innovation werden in diesem Umfeld in der Regulierung nicht
ausreichend beriicksichtigt. , Wer finanziert, verliert”, ist das geflligelte Wort in
der Branche und ob das etwas ist, was wir mit Innovation verbinden wollen, ist
momentan einer der groBen Streitpunkte mit der Bundesnetzagentur. Das fiihrt
bei uns eher zum Stillstand als zur Aktion. Es ist jedenfalls nachweisbar, dass
diejenigen, die Uberproportional investiert haben, in der Regulierung dafiir in
den letzten Jahren keine ausreichende Anerkennung bekommen haben.

Warum ist es dazu gekommen? Wir haben sogenannte ,, Chinese Walls” in der
Energiewirtschaft, die im Jahre 2011 im Zuge des dritten Energiemarktpaketes
der EU in deutsches Recht umgesetzt wurden. Diese basieren auf der
sogenannten ,Unbundling”-Idee, namlich der Trennung der Tatigkeiten

des Vertriebes und der Erzeugung. Dabei spielte die Informationstrennung
eine ganz besondere Rolle. Das Ubergeordnete Ziel war, dass es nicht eine
Querfinanzierung der Vertriebler durch die Netzbettreiber geben soll. Und

das zweite war, dass der Verbraucher véllig frei seinen Stromanbieter wahlen
kénnen soll. Sie kénnen mittlerweile in Deutschland tberall zwischen fast mehr
als 100 Stromanbietern wahlen und somit ist das Ziel des , Unbundlings”
langt erreicht und wird auch in der Branche nirgendwo mehr diskutiert.

Jetzt allerding stehen wir an einem neuen Punkt. Man mdchte das Wort
,Unbundling” Richtung Brissel nicht in den Mund nehmen, weil die
politischen Diskussionen dann immer enden. Ich finde nur, dass sich das
Verbraucherinteresse geandert hat. Der Verbraucher kénnte mittlerweile davon
profitieren, da wir das Wissen aus dem Netzbetrieb in addquate Angebote

fir ihn umwandeln kdnnten. Aus dem Verbraucherverhalten heraus kénnten
wir (und natirlich auch andere) gezielt attraktive Produkte entwerfen und
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anbieten. Die Daten gehoren hier natiirlich immer dem Kunden und dieser
sollte doch die Méglichkeit haben, diese zu nutzen, um fiir sich selbst das
perfekte Produkt zu finden und in einem fairen Wettbewerb das beste
Angebot zu erhalten. Dies wiirde in der Volkswirtschaft zu Einsparungen in
Milliardenhdhe fiihren, weil dadurch zum Beispiel auch der Bau des Netzes
reduziert werden kann, da die Verbraucher dieses intelligent nutzen kdnnten.
Die zunehmende Digitalisierung, Dezentralisierung und das Voranschreiten
der Energiewende flihren zu groBen Herausforderungen. Die sogenannte
Dena-Studie hat ein nétiges zusatzliches Investitionsvolumen von 250
Milliarden Euro bis 2050 gerade nur im Netzbetrieb ermittelt. Die ffentliche
Diskussion findet da ibrigens zunehmend nur iber Ubertragungsnetzte

statt und die groBe Frage lautet: ,wird es auf Grund von Biirgerprotesten
{iberhaupt zum Bau der Leitungen kommen?”. Von den beabsichtigten

rund 1.500km Ubertragungsnetzen sind zurzeit rund 150km gebaut. Die
Ausbaugeschwindigkeit ist dramatisch gering. Auf jeden Meter, den man
bauen mdchte, kommen mehrere Tausend Biirgereinspriiche. Es ist hier also
extrem muhselig durch das Land zu kommen. Das ist aber auch nur ein Teil
der Geschichte. Es gibt eine Studie, die zeigt, dass wenn wir allein im Bereich
der E-Mobilitat netzdienliche Flexibilitat nutzen, bis zu 40% des Netzausbaus
sparen konnten. Der zukiinftige Gesetzesrahmen ist hier allerdings noch
unklar beziehungsweise durch Verbote gepragt. De facto gibt es im Moment
keine Speicher im Netz. Also muss das Netz so gestaltet werden, dass quasi
immer die maximale Last aufkommt. Als Beispiel: wenn eine Vielzahl der
Arbeitnehmer abends nach Hause kommen und erst morgens wieder zur
Arbeit fahren, gabe es einen Zeitraum von ca. 11 Stunden, in denen ein
Elektroauto aufgeladen werden kénnte. Ohne die obengenannte Flexibilitat
des Netzes wird dieser Zeitraum jedoch ignoriert und alle Autos gleichzeitig
so aufgeladen, als ob die Besitzer nach kurzer Zeit schon wieder losfahren
miissten. Dadurch entsteht natiirlich eine auBerordentliche, zeitgleiche Last im
Netz und Ineffizienz im System. Das ist eine weitere der groBen Diskussionen,
die wir momentan mit der Bundesnetzagentur haben. Die Technik, solche
smarten Ladesdulen zu bauen, existiert bereits, aber leider kommt kein Signal
der Bundesnetzagentur, dass sowas Uberhaupt gewiinscht ware. Also werden

weiterhin Ladesaulen aufgestellt, die immer nur laden kdnnen und in der Folge

missen Netzbetreiber eine viel hohere Kapazitat bereitstellen. Das verteuert
dann letztendlich das gesamte System, obwohl man es doch viel effizienter
gestalten konnte.

Ein groBes Problem fiir den Ausbau sind auch die (zu) niedrigen EK-Zinsen

in Deutschland. Wenn die Rendite in den Landern um Deutschland herum
vergleichsweise hoch ausfallen, werden internationale Investoren natrlich
dort finanzieren, nicht bei uns. Dieser niedrige Zins folgt unter anderem

aus den niedrigen Erl6sen, welche durch die oben angesprochenen
Produktivitdtsvorgaben entstehen. Auch hier sind wir in standigen, teils
gerichtlichen, Auseinandersetzungen mit der Bundesnetzagentur, die dazu
fuhren, dass auf Grund falscher Messungen diese Produktivitétsvorgaben auch
teilweise wieder von Gerichten auBer Kraft gesetzt werden. Dies hilft aber
naturlich nicht viel, wenn sich diese Verhandlungen iiber Jahre hinwegziehen,
der Wetthewerb um die Finanzierung aber jetzt geschieht.

Ein kurzer Ausblick auf die Zukunft der Regulierung in der Energiewirtschaft:
wie auch in allen anderen Industrien wird es hier standig weitere Innovationen
geben und die Regulatoren mssen schnell mit diesen zurechtkommen.
Gerade in Bereichen der E-Mobilitat und kiinstlichen Intelligenz fallt es

den Gesetzgebern schwer den neuesten Trends nachzukommen und alte
Regulierungen funktionieren hier meist nicht. Ich pladiere hier nicht dafur

das komplette System neu zu erfinden, sondern ich denke, dass es moglich

ist das bestehende System zu erweitern und dieses darauf auszurichten, dass
es mit der Innovationsdynamik mithélt und die neuen Errungenschaften der
Energietechnologie unterstiitzt, anstatt ihnen entgegen zu wirken. Auch wenn
die Bundesnetzagentur den Ausbau der Netze fiir die attraktivste Option halt,
miissen wir den Diskurs wagen und — wie bereits erwéhnt — zeigen: , es geht
um Képfchen, nicht Kupfer”.

Hildegard Miiller
Vorstand Netz & Infrastruktur der innogy SE (bis Oktober 2019)
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Roland Koch ist seit November 2017 Professor of
Management Practice in Regulated Environments

Johannes Ludewig ist seit 2006 Vorsitzender des Na-
tionalen Normenkontrollrates und seit 2007 Mitglied
der High Level Group of Independent Stakeholders
on Administrative Burdens der EU-Kommission.
Nachdem er sein Studium der Wirtschaftswissen-
schaften mit einer Promotion in Hamburg im Jahr
1973 abgeschlossen hatte, folgten Tatigkeiten

im Bundesministerium fir Wirtschaft und im
Bundeskanzleramt. Zuletzt wirkte er bis 1997 als
des Landes Hessen, zwischen 1998 und 2010 Staatssekretar im Bundesministerium fiir Wirtschaft
Vorsitzender der Hessischen CDU und zwischen und Ubernahm anschlieBend die Position des Vor-
2006 und 2010 stellvertretender Bundesvorsitzender  standsvorsitzenden der Deutsche Bahn AG bis 1999.
der CDU. Von 2002 bis 2011 war er als Generaldirektor

Nach seiner Zeit als Ministerprasident war

Roland Koch von 2011 bis 2014 Vorsitzender

des Vorstandes der Bilfinger SE und seit 2011
Vorsitzender des Aufsichtsrates UBS Deutschland AG.
Im Oktober 2017 verlieh ihm die Rechtshochschule
Hanoi die Ehrendoktorwiirde, im September 2018
wurde ihm die Ehrendoktorwiirde der juristischen

an der Frankfurt School; er ist zudem als Anwalt in
seiner eigenen Kanzlei tatig.

Er ist Aufsichtsratsvorsitzender der UBS-Europe
SE, Mitglied im Aufsichtsrat der Vodafone
Deutschland sowie Mitglied des Stiftungsrates der
Peter-Dussmann-Stiftung.

Non 1999 bis 2010 war er Ministerprasident

der Gemeinschaft der Europaischen Bahnen und
Infrastrukturgesellschaften (CER) in Briissel tétig.

Dr. Johannes Ludewig
Vorsitzender des Nationalen Normenkontrollrates

Fakultdt der European Business School Wiesbaden
verliehen.

Prof. Dr. h.c. mult. Roland Koch
Professor of Management Practice in
Regulated Environments
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Sandra Eckert hat am Institut fiir Politikwissenschaft
der Goethe-Universitat die Juniorprofessur fiir Politik
im Europadischen Mehrebenensystem inne. Derzeit
ist sie an das Aarhus Institute of Advanced Studies
(AIAS) beurlaubt, um ein Forschungsprojekt zur
Binnenmarktintegration durchzufiihren.

Sandra Eckert hat an der Universitat Osnabriick,

der Freien Universitdt Berlin sowie der
Albert-Ludwigs-Universitét Freiburg i. Br. gelehrt, war
Lehrstuhlvertreterin an der Universitat Mannheim,
Gastprofessorin an der SciencesPo Lyon sowie

an der Technischen Universitdt Darmstadt und
Projektmitarbeiterin am Robert Schuman Zentrum
des Europdischen Hochschulinstitutes in Florenz.
Sandra Eckert wurde an der Freien Universitat
Berlin promoviert, und absolvierte an der London
School of Economics and Political Science, an der
Albert-Ludwigs-Universitét Freiburg i. Br. sowie

an der Université Paris | Panthéon-Sorbonne ihr
Studium. Sie ist Autorin zweier Monographien

zur Regulierung im europaischen Binnenmarkt
(Manchester University Press 2015, Palgrave
Macmillan 2019) und hat in international
renommierten Zeitschriften publiziert, wie z.B. im
Journal of European Public Policy, im Journal of
Public Policy oder in der Zeitschrift Regulation &
Governance.

Prof. Dr. Sandra Eckert
Goethe-Universitat Frankfurt
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Julia Redenius-Hovermann ist Associate Professorin fiir Blrgerliches Recht und Unternehmensrecht an der
Frankfurt School.

Nach dem Studium der Rechtswissenschaften an den Universitdten Paris I-Assas und Miinchen mit

einem Schwerpunkt im européischen und internationalen Wirtschaftsrecht promovierte sie zu einer
gesellschaftsrechtlichen Arbeit zum Thema , Haftung von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern von
Aktiengesellschaften im deutschen und franzésischen Recht”.

Neben ihrer Tatigkeit als wissenschaftliche Mitarbeiterin an den Universitdten Paris Il und Paris XII hat sie als
Anwadltin in Paris gearbeitet. Sie hat die Zulassung zur Anwaltschaft in Paris und Diisseldorf erworben.

Von Ende 2006 bis Mitte 2012 war Julia Redenius wissenschaftliche Assistentin von Prof. Dr. Dres. h. c.
Theodor Baums. Sie wurde 2017 mit einer Schrift im Themenbereich des Unternehmensrechts und der
Rezeption nachbarwissenschaftlicher Erkenntnisse vom Fachbereich Rechtswissenschaften der Goethe
Universitat habilitiert (Lehrbefugnis fiir die Facher Birgerliches Recht, Handels- und Wirtschaftsrecht sowie
Rechtsvergleichung).

Sie ist Vorsitzende des wissenschaftlichen Beirats des Berufsverbands der Compliance Manager (BCM) e.V.,
Berlin, Mitglied des Roundtable Compliance, FIRM e. V., Mitglied des Arbeitskreises Corporate Governance,
DFVA e. V. und Alumna des Fast-Track-Programms der Robert-Bosch-Stiftung. AuBerdem ist sie Mitglied

in verschiedenen wissenschaftlichen Vereinigungen und Vereinen (u. a. Zivilrechtslehrervereinigung,
Deutsch-Franz. Juristenvereinigung, Wissenschaftliche Vereinigung fiir Unternehmens- und Gesellschaftsrecht
und Deutscher Juristentag).

Prof. Dr. Julia Redenius-Hovermann
Associate Professorin flr Burgerliches Recht und Unternehmensrecht,
Frankfurt School
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Julia Black ist Strategische Direktorin flir Innovation
an der London School of Economics and Political Sci-
ence. Zuvor war sie als Pro-Direktorin flir Forschung
(2014-2019) und von 2016-17 auch als Interims-Di-
rektorin der LSE tatig. Derzeit ist sie verantwortlich
fir die Umsetzung der LSE-Strategie bis 2030, fiir
die Aktivitaten der LSE in den Bereichen Unterne-
hmertum und Kommerzialisierung und leitete die
Entwicklung der LSE-Akademie fiir Doktoranden und
der neuen School of Public Policy.

AuBerdem ist sie Professorin in der Rechtsabtei-
lung der LSE und Fellow der British Academy. Ihr
Forschungsinteresse gilt in erster Linie der Reg-
ulierung, wobei sie sich auf die Regulierung von
Finanzdienstleistungen und auf die Regulierung von
Risiken spezialisiert hat. Sie hat zahlreiche Publika-
tionen zu Fragen der Regulierung veréffentlicht und
eine Reihe von Regierungs- und Verbraucherver-
banden im Vereinigten Kénigreich und in Ubersee
zu Fragen der institutionellen Gestaltung und der
Regulierungspolitik beraten. Sie ist eine wissen-
schaftliche Mitarbeiterin des Centre for the Analysis
of Risk and Regulation (CARR) der LSE.

Sie ist externes Mitglied des Ausschusses fir
aufsichtsrechtliche Regulierung bei der Bank of
England, dem Vorstand der britischen Banken- und
Versicherungsaufsicht, und externes Mitglied des
SONIA-Aufsichtsausschusses, ebenfalls bei der Bank
of England. Sie ist Mitglied des Vorstands von UK
Research and Innovation, der fiir die Verwaltung von
6 Milliarden Pfund fur die Forschung im Vereinigten
Kdnigreich verantwortlich ist. Von Januar 2014 bis
Dezember 2018 war sie auch Mitglied des Vorstands
der Solicitors Regulation Authority und leitete deren
Policy Committee.

Prof. Julia Black
Strategische Direktorin fir Innovationen an der
London School of Economics and Political Science
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Hildegard Miiller ist seit November 2019 Présidentin
des Verbands der Automobilindustrie (VDA). Zuvor
wirkte Sie im Vorstand der innogy SE und ibernahm
dort die Verantwortung fiir Netz und Infrastruktur.
Sie schloss ihr Studium der Betriebswirtschaftslehre
an der Heinrich-Heine-Universitat Diisseldorf im Jahr
1994 als Diplom-Kauffrau ab. Danach agierte sie als
Abteilungsdirektorin bei der Dresdner Bank.
Politisch engagierte sie sich in der Jungen Union und
war von 1998 bis 2002 deren Bundesvorsitzende.
Von 1998 bis 2008 war sie Mitglied des CDU-Bun-
desvorstandes und gehorte seit April 2000 dem Pra-
sidium der CDU an. Seit April 2003 ist sie Mitglied
im CDU-Landesvorstand von Nordrhein-Westfalen.
Dem Bundesverband der Energie- und Wasser-
wirtschaft e. V. (BDEW) stand Hildegard Mller vom
25. Juli 2008 bis zum 30. April 2016 als Vorsitzende
seiner Hauptgeschaftsfiihrung vor.

Seit 2002 ist sie Mitglied im Zentralkomitee der
deutschen Katholiken. Dort ist sie Sprecherin des Sa-
chbereichs Wirtschaft und Soziales. Des Weiteren ist
sie Vorsitzende des Stiftungsvorstands der Stiftung
donum vitae, Présidentin der , Deutsch-Israelischen

Wirtschaftsvereinigung” und seit April 2008 Mitglied

des Vorstands von UNICEF Deutschland. AuBerdem
ist sie Vorstandsmitglied der Konrad-Adenau-
er-Stiftung sowie Vorsitzende der Jury des Preises
Soziale Marktwirtschaft. Sie war Mitglied im Kurato-

rium von Aktion Stihnezeichen Friedensdienste (ASF).

Hildegard Miiller
Vorstand Netz & Infrastruktur der innogy SE
(bis Oktober 2019)
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Florian Drinhausen ist seit Januar 2018 Group
General Counsel & Chief Governance Officer bei der
Deutschen Bank und seit 2015 Honorarprofessor an
der EBS Universitat fiir Wirtschaft und Recht.

Er schloss das Studium der Rechtswissenschaften an
der Universitat zu K6In mit einer Promotion ab und
erhielt anschlieBend einen Master of Laws (LLM)
von der London School of Economics and Political
Science.

Seine Karriere begann er im Jahr 1997 als Associate
bei Hengeler Mueller und wechselte im Jahr 2001
zu Linklaters LLP, wo er zuletzt als Partner bis 2014
tatig war. Im Januar 2016 begann er seine Tatigkeit
bei der Deutschen Bank als Co-General Counsel
Germany.

Prof. Dr. Florian Drinhausen
Group General Counsel & Chief Governance Officer
bei Deutsche Bank
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Peer Ritter ist seit 2014 Abteilungsleiter (Head

of Unit) in der Generaldirektion Wettbewerb

der Europdischen Kommission, zustéandig fiir
Beihilfenkontrolle im Bankensektor. Seit 2002
arbeitet er in der Europdischen Kommission,
zundchst als Forschungsassistent fiir die
wissenschaftlichen Berater von Prasident

Prodi, dann zustandig fiir die Anwendung

des Stabilitdtspakts in der Generaldirektion
Wirtschaft und Finanzen. Danach hat er in der
Generaldirektion fir den Binnenmarkt an der
Regulierung von Finanzderivaten gearbeitet. Von
2010 bis 2014 war er Mitglied im Kabinett von
Kommissions-Vizeprasident Olli Rehn.

Peer Ritter hat Volkswirtschaftslehre an der London
School of Economics und in Louvain-la-Neuve
(Belgien) studiert, mit spaterer Forschungstatigkeit
an der Universitat Mannheim und am Centre for
European Policy Studies (CEPS) in Briissel.

Peer Ritter

Referatsleiter Beihilfen im Finanzsektor,
Generaldirektion Wettbewerb,
Europdische Kommission
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Theodor Baums hat eine Professur fur Birgerliches Recht, Handels- und Wirtschaftsrecht und ist Mitglied der
Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex, der Reflection Group der EU-Kommission
zum europdischen Gesellschaftsrecht und der deutsche Vertreter in der European Model Company Act Group
(EMCA), die ein europdisches Modellgesetz fiir Kapitalgesellschaften entwickelt.

Dem Studium der Rechtswissenschaften und der katholischen Theologie in Bonn folgte die Promotion (1980,
Universitatspreis). Die Tatigkeit als wissenschaftlicher Assistent an der Universitat Bonn endete mit der

Habilitation (1985). Nach einer Professur in Minster folgte er einem Ruf nach Osnabriick, wo er von 1987 bis

2000 lehrte. Von April 2000 bis September 2006 leitete er die Abteilung Bankrecht des Instituts fiir Arbeits-,
Wirtschafts- und Zivilrecht an der Goethe-Universitat in Frankfurt am Main. Seine Liste wissenschaftlicher
Publikationen, vornehmlich zum Gesellschafts-, Kapitalmarkt- und Kartellrecht, umfasst dber 150 Titel.

Er hat in groBem Umfang nationale offentliche Einrichtungen und Stellen (Bundesregierung, Bundestag)
wie internationale Organisationen (Weltbank, OECD, EU-Kommission) rechtspolitisch beraten. Unter
anderem war er Vorsitzender der Regierungskommision "Corporate Governance" und Gutachter fir die
wirtschaftsrechtliche Abteilung des 63. Deutschen Juristentags, Mitglied des Fachbeirats der BaFin und des
Beirates der EU-Kommission fiir Gesellschaftsrecht und Corporate Governance.

Im Jahr 2005 wurde er durch die Bundesministerin der Justiz mit dem Euro Corporate Governance Quality
Award und 2006 durch den Bundesprasidenten mit dem Verdienstkreuz 1. Klasse des Verdienstordens der
Bundesrepublik Deutschland ausgezeichnet.

Prof. Dr. Dres. h.c. Theodor Baums
Goethe-Universitat Frankfurt,
Mitglied der Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex
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Andreas Dombret ist seit Dezember 2019 als
Global Senior Advisor bei Oliver Wyman tatig. Von
Mai 2010 bis April 2018 wirkte er als Mitglied

des Vorstands der Deutschen Bundesbank und

dort zustandig fiir die Bereiche Banken- und
Finanzaufsicht, Finanzstabilitat, Statistik, Markte,
Risiko-Controlling sowie Okonomische Bildung.
Nach einer Ausbildung zum Bankkaufmann bei

der Dresdner Bank schloss er an der Westfélischen
Wilhelms-Universitét in Minster das Studium der
Betriebswirtschaftslehre als Diplom-Kaufmann ab.
Er wurde an der Friedrich-Alexander-Universitat
Erlangen-Niirnberg bei Wolfgang Gerke mit einer
Arbeit zu ,, Ubernahmepramien im Rahmen von
M&A-Transaktionen” promoviert. Mehrere Jahre war
er dort Lehrbeauftragter am Lehrstuhl fiir Bank- und
Borsenwesen.

AuBerdem arbeitete er zehn Jahre bei JP Morgan

in London sowie in Frankfurt und war hier als
Mitglied der Geschaftsleitung verantwortlich fiir die
Betreuung deutscher Finanzinstitute. Danach war er
vier Jahre lang als Co-Sprecher der Geschéftsleitung
und Partner bei Rothschild in Deutschland tatig.
Von 2005 bis 2009 war er bei der Bank of America
als Vice Chairman Europa und Vorsitzender der
Geschaftsleitung fiir Deutschland, Osterreich und
die Schweiz verantwortlich. 2009 wurde er als
Honorarprofessor an die European Business School
(EBS) in Qestrich-Winkel berufen, wo er Vorlesungen
zu den Finanzmdrkten und zur aktuellen
Finanzmarktkrise halt.

Prof. Dr. Andreas R. Dombret
Oliver Wyman, Vorstandsmitglied Deutsche
Bundesbank von 2010-2018
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