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1  Einleitung

Zahlreiche Unternehmensskandale im In- und Ausland (z. B. Comroad, FlowTex, etc.)
erschutterten in den ersten Jahren des 21. Jahrhunderts die Richtigkeit wichtiger Kapi-
talmarktinformationen.! Das gesetzlich verankerte Enforcement-Verfahren mit seinen
beiden Stufen dient daher seit mittlerweile Uber vier Jahren dazu, bei der Rechnungsle-
gung von Unternehmen einerseits praventiv das Auftreten solcher UnregelmaRigkeiten
zu unterbinden und andererseits reaktiv entstandene UnregelmaRigkeiten aufzudecken
und zu bereinigen.? Dadurch sollen das Vertrauen der Anleger in die Richtigkeit der
veroffentlichten Unternehmensdaten und in die Integritat und Stabilitdt des deutschen

Kapitalmarktes wiederhergestellt werden.’

Das vorliegende Arbeitspapier durchleuchtet erstmals empirisch die Berichterstattung
uber den Enforcement-Prozess geprufter Unternehmen der HDAX-110 Konzerne in den
Geschaftsberichten der Jahre 2006 bis 2008.

In Kapitel 2 werden hierzu zunéchst in einer flr die Zielsetzung angebrachten Kiirze die
Grundlagen des zweistufigen Enforcement-Verfahrens in Deutschland dargestellt. An-
schlieend wird in Kapitel 3 der Inhalt der Tatigkeitsberichte der Deutschen Priifstelle
fiir Rechnungslegung (DPR) der Jahre 2005-2008 in qualitativer und quantitativer Hin-
sicht ausgewertet und beschrieben. Hierbei wird insbesondere Bezug auf die Anzahl der
Prifungen durch die DPR, den Umfang ihrer Fehlerfeststellung sowie den Kostenver-
lauf des Enforcement-Prozesses genommen. Das vierte Kapitel beinhaltet den empiri-
schen Teil der Arbeit. Im Mittelpunkt steht hierbei die Beschreibung und Auswertung
der einzelnen Fundstellen (iber den Enforcement-Prozess, tber die die betroffenen Un-
ternehmen bei Vorliegen einer Beanstandung ex-post berichten. In Kapitel 5 werden die
empirischen Ergebnisse der in Kapital 4 getatigten Untersuchung mit den abgeschlosse-
nen und erdffneten Prifungen der DPR verglichen und kritisch gegentibergestellt. Im

letzten Kapitel folgt eine kurze Zusammenfassung.

1 vgl. Claussen, Carsten P.: DB 2007, S. 1421; Hennrichs, Joachim: DStR 2009, S. 1446.

2 Vgl. Ebke, Werner F./ Paal, Boris: Miinchener Kommentar 2008, § 342b, Rn 4; Kumm, Nina: DB
2009, S. 1635.

3 Vgl. Deutscher Bundestag-Drucksache 15/3421, S. 11.



2  Enforcement in der Rechnungslegung

2.1 Rechtliche Verankerung

Am 8. Dezember 2003 stellten das Bundesministerium der Finanzen sowie der Justiz
(BMF, BMJ) erstmals die Eckpunkte eines Artikelgesetzentwurfs zur Kontrolle von
Unternehmensabschliissen (Bilanzkontrollgesetz - BilKoG) vor.* Die hieraus resultie-
renden neuen Vorschriften der 88 342b-e HGB wurden schlie8lich durch das BilKoG
vom 15. Dezember 2004 in das HGB aufgenommen.® Hiermit wurde zugleich auch die
gesetzliche Grundlage fur die Deutsche Prifstelle flir Rechnungslegung e. V., kurz
DPR, geschaffen. Nach Unterzeichnung des Anerkennungsvertrags der DPR mit dem
BMJ am 30. Marz 2005° nahm die DPR schlieRlich am 1. Juli 2005 ihre Tatigkeit auf.’

2.2 Priufungsgegenstand

Das Enforcement-Verfahren wird auf der ersten - privatrechtlichen - Stufe von der
~Deutschen Priifstelle fiir Rechnungslegung DPR e.V.“ betrieben?® die sich nach
8 6 DPR-Satzung aus folgenden vier Organen zusammensetzt: dem Vorstand, einem

Nominierungsausschuss, der eigentlichen Priifstelle und einer Mitgliederversammlung.®

Gemal 8 342b 1l HGB hat die privatrechtliche Kontrollinstanz zu priifen, ob der zuletzt
festgestellte Jahres- oder Konzernabschluss sowie der dazugehdrige Lage- oder Kon-
zernlagebericht eines Unternehmens den gesetzlichen Vorschriften einschlielflich der
Grundsatze ordnungsgemaler Buchfiihrung oder sonstigen durch das Gesetz zugelasse-
nen Rechnungslegungsstandards entspricht.’® Firr die Geschéftsjahre, die nach dem
31.12.2006 beginnen, mussen Inlandsemittenten, die Aktien oder Schuldtitel i.S.d.
8 21 S. 1 WpHG begeben, grundsétzlich auch ihre Halbjahresfinanzberichte veroffentli-

chen.

“ Pellens, Bernhard/ Detert, Karsten/ Nélte, Uwe/ Sellhorn, Thorsten: KoR 2004, S. 1.

> Ebke, Werner F./ Paal, Boris: Munchener Kommentar 2008, § 342b, Rn 1.

Vgl. DPR-Anerkennungsvertrag, S. 1.

" vgl. Brautigam, Benedikt/ Heyer, Jan-Peter: AG 2006, S. 188.

& vgl. Ellrott, Helmut/ Aicher, Hans P.: Beck'scher Bilanz-Kommentar 2006, § 342b, Rn 1.
®  vgl. § 6 DPR-Satzung.

10 vgl. Gros, Stefan: DStR 2006, S. 247.



Auch diese Unterlagen kénnen Gegenstand des Enforcement-Verfahrens werden. Aller-
dings darf dieses Verfahren nur aufgrund konkreter Anhaltspunkte fiir Rechnungsle-
gungsverstoRe in Halbjahresberichten eingeleitet werden.'* Der Priifung unterliegen
hierbei die Abschlisse kapitalmarktorientierter Unternehmen im In- und Ausland, die
den deutschen Kapitalmarkt (amtlicher oder geregelter Markt) in Anspruch nehmen.*?
Das Priifungsverfahren wird insofern gem. 8 342b 11 S. 1 HGB zeitlich eingeschrankt,
als dass jeweils nur die jiingsten Rechnungslegungsunterlagen gepriift werden.® Das
Enforcement soll sich dabei auf den Unternehmensbericht des Mutterunternehmens be-
schréanken, der einer gesetzlichen Prifungspflicht unterliegt. Hierbei werden ggf. auch
die Kapitalflussrechnung, der Eigenkapitalspiegel und die Segmentberichterstattung
einbezogen. Dies gilt ebenfalls fur alle freiwilligen Angaben, soweit sie nicht nur eine

véllig untergeordnete Informationsfunktion haben.**

Die zeitliche Beschrankung dient sowohl dem Interesse und Vertrauen des betreffenden
Unternehmens in hinreichende Rechtssicherheit als auch den Schutzinteressen der Kapi-
talanleger. Diese Beschrankung findet ihre Rechtfertigung darin, dass das Vertrauen der
Kapitalmarktteilnehmer stets in besonderem MaRe auf den aktuellen Kapitalmarktin-
formationen fult.’®> Eine Frist fiir die Einleitung eines Enforcement-Verfahrens, etwa
wie die Sonderpriifung in § 258 Il AktG, sieht das Gesetz nicht vor.'® Eine schnelle Re-
aktion der Prifstelle auf RechnungslegungsverstoRe scheint damit im Gesetz nicht ange-
legt. Dies lasst die Wirksamkeit des Enforcement-Verfahrens zumindest im ,,Spontan-
prufungsbereich* zweifelhaft erscheinen. Auch die Beschrankung der Prifung auf den
jingsten Abschluss kann gerade in Manipulationsféllen eine kontraproduktive Wirkung

entfalten, wenn langer zuriickliegende Fehler nicht aufgeklart werden kénnen.*

1 vgl. Gelhausen, Hans F./ Hénsch, Henning: AG 2007, S. 308f.

2 vgl. Gros, Stefan: DStR 2006, S. 247.

B vgl. Gelhausen, Hans F./ Hénsch, Henning: AG 2007, S. 309.

¥ vgl. Ellrott, Helmut/ Aicher, Hans P.: Beck'scher Bilanz-Kommentar 2006, § 342b, Rn 12.
5 vgl. Ebke, Werner F./ Paal, Boris: Miinchener Kommentar 2008, § 342b, Rn 16.

6 vgl. Ebke, Werner F./ Paal, Boris: Miinchener Kommentar 2008, § 342b, Rn 17.

o Vgl. Ellrott, Helmut/ Aicher, Hans P.: Beck'scher Bilanz-Kommentar 2006, § 342b, Rn 12.



2.3 Prifungsmalistab und -umfang

Grundlage und Malstab der von der Prifstelle anzustellenden Prifungen ist die Frage,
ob der geprifte Abschluss laut § 342b 11 S. 1 HS 2 HGB ,,den gesetzlichen Vorschriften
einschlieBlich der Grundsatze ordnungsgemafer Buchfiihrung oder den sonstigen durch
das Gesetz zugelassenen Rechnungslegungsstandards entspricht“. Es werden somit
samtliche zur Anwendung berufenen nationalen und internationalen Rechnungslegungs-
regeln erfasst.’® Diesem weit gefassten PriifungsmaRstab steht ein eingeschrankter Prii-
fungsumfang zur Seite, denn das Enforcement-Verfahren kann und will keine zweite
Abschlussprifung gewahrleisten. Fir die Anlassprufung ergibt sich die Begrenzung des
Umfangs aus der Beschrankung der Prifung auf Verdachtsmomente. Die Stichproben-
priifung konzentriert sich auf fehlertrachtige Rechnungslegungsfragen.’® Die Priifstelle
kann jedoch nicht daran gehindert werden, den Umfang im Verlauf der Priifung auszu-
weiten.?® Stichhaltige Indizien, die den Verdacht einer Straftat im Zusammenhang mit
der Rechnungslegung eines Unternehmens begriinden, werden bei der fur die Verfol-
gung zustdndigen Behorde angezeigt. Mogliche Berufspflichtverletzungen des Ab-

schlusspriifers werden der Wirtschaftspriferkammer gemeldet (§ 342b VIII HGB).

2.4 Prifungsanlasse

Es gibt zwei Falle von reaktiver Kontrolle. Bei Vorliegen konkreter Anhaltspunkte fur
einen Verstoll gegen Rechnungslegungsvorschriften und auf Verlangen der Bundesan-
stalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht, kurz BaFin. Ein Fall der proaktiven Kontrolle
ohne besonderen Anlass ist die Stichprobenprufung. Eine freiwillige Prifung auf Initia-
tive des Unternehmens ist hingegen nicht zulassig.”* Im Folgenden werden die drei ge-

nannten Falle beschrieben und erlautert.

8 vgl. Hennrichs, Joachim: DStR 2009, S. 1446.

19 vgl. Ebke, Werner F./ Paal, Boris: Miinchener Kommentar 2008, § 342b, Rn 19.

2 vgl. Deutscher Bundestag-Drucksache 15/3421, S. 14.

2L vqgl. Ellrott, Helmut/ Aicher, Hans P.: Beck'scher Bilanz-Kommentar 2006, § 342b, Rn 15.



2.4.1 Anlassprifung

Bei der Anlassprufung beschrankt sich die Prifung auf den durch den DPR-Ausschuss
fur Medienanalyse der Prifstelle offenkundig gewordenen Sachverhalt bzw. auf den
von Aktionéren, Glaubigern, einem eingeschrankten Prifungsvermerk des Abschluss-
priifers, einem Arbeitnehmer (sog. ,,Whistleblower*) oder Dritten angezeigten konkre-

ten Tatsachenhinweis.?

Wichtig ist hierbei, dass es sich bei den Hinweisen um konkrete Fakten handelt und
nicht nur um bloRe Vermutungen und Spekulationen.?® Es zeigt sich, dass der Priifstelle
insoweit ein erheblicher Ermessensspielraum zukommt, den die Prufstelle im Zweifel

1.* Es muss

zugunsten der pflichtmaRigen Eréffnung eines Prufverfahrens auslegen sol
dem Fingerspitzengefuhl der Priifstelle und auch der Verfahrensordnung Uberlassen
bleiben, welche Anforderungen sie an die Konkretheit der Anhaltspunkte stellt.?® Eine
Anlassprifung kann unterbleiben, falls trotz Vorliegens konkreter Anhaltspunkte kein
offentliches Interesse an einer Prifung besteht. Dies trifft gem. 8 342b 11 S. 4 HGB bei-
spielsweise dann zu, wenn es sich um unwesentliche Verstol3e ohne Auswirkungen han-
delt.?® Ein offentliches Interesse kann auch nachtraglich entfallen, wenn der vermutete

Fehler vom betreffenden Unternehmen beseitigt wurde.?’

2.4.2 Prufung auf Verlangen der BaFin

Die BaFin kann unter den Voraussetzungen des 8 370 | WpHG bei konkreten Anhalts-
punkten fir RechnungslegungsverstoRe gem. 8 37p Il WpHG die Einleitung einer Pri-
fung der ersten Stufe veranlassen.?® Im Rahmen von Anlasspriifung und Priifungen auf
Verlangen der BaFin ist keine Vollprifung vorzunehmen, sondern der Priifungsumfang
beschrankt sich auf die Sachverhalte, bei denen Anhaltspunkte fir Verstol3e identifiziert

22 Vgl. Boxberger, Lutz: DStR 2007, S. 1363.

2 vVgl. Gros, Stefan: DStR 2006, S. 247.

2 \gl. Ebke, Werner F./ Paal, Boris: Miinchener Kommentar 2008, § 342b, Rn 23.

2 ygl. Ellrott, Helmut/ Aicher, Hans P.: Beck'scher Bilanz-Kommentar 2006, § 342b, Rn 17.
% vgl. Gros, Stefan: DStR 2006, S. 248.

2 \Vgl. Ebke, Werner F./ Paal, Boris: Miinchener Kommentar 2008, § 342b, Rn 24.

% vqgl. Ellrott, Helmut/ Aicher, Hans P.: Beck'scher Bilanz-Kommentar 2006, § 342b, Rn 19.



wurden. Einer spéteren Ausweitung des Umfangs bei Vorliegen neuer Erkenntnisse

steht jedoch nichts entgegen.”

2.4.3 Stichprobenprifung

Der Gesetzgeber hat die anlassbezogenen Priifungen nicht auf eine Verfolgung behaup-
teter Fehler beschrankt, sondern auch zusatzlich eine stichprobenartige Priifung ohne
besonderen Anlass vorgesehen.®® Mit dieser Priifung soll gewahrleistet werden, dass
Bilanzierungsfehler und -manipulationen in ausreichendem Umfang aufgedeckt werden
konnen. Die Mdoglichkeit von Stichprobenpriifungen verstarkt als praventives Element
das Droh- bzw. Abschreckungspotential des neu geschaffenen Enforcement-Verfahrens.
Fur die Stichprobenauswahl hat die Prifstelle gem. 8 342b I S. 5 HGB Grundsatze
festgelegt, die ein kombiniertes Verfahren aus einer risikobewussten Auswahl und einer
statistischen Zufallsauswahl darstellt.** Die Grundsatze basieren auf dem Standard 1 des
Committee of European Securities Regulation (CESR). Die risikobewusste Auswahl
konzentriert sich auf die Prifung von ausgewdahlten Unternehmen, besonders fehler-
trachtigen Rechnungslegungsproblemen und Unternehmenssituationen, wie z. B. erst-
malige Bdrsenlistung oder kritische Branchenentwicklung. Hierbei stellt die Relevanz
der jeweiligen Abschlussposten fur den Kapitalmarkt einen wesentlichen Mal3stab dar.
Die Prufstelle soll VVorsorge getroffen haben, dass ein gepriftes Unternehmen nicht si-

cher sein kann, von der nachsten Zufallspriifung ausgenommen zu werden.*

2.5 Auskunfts- und Offenlegungspflichten des Unternehmens

Leitet die Prifstelle auf der ersten privatrechtlichen Stufe des Enforcement-Verfahrens
eine Prufung ein, steht es dem betreffenden Unternehmen frei, ob es an der Priifung
mitwirkt oder nicht.** Die DPR berichtet der BaFin tber die Absicht, eine Priifung ein-
zuleiten. Falls die BaFin keinen Hinderungsgrund nach § 342b Il mitteilt, gibt die DPR
dem zu prufenden Unternehmen Gelegenheit, an der Priifung durch die Prifstelle mit-

2 vgl. Gros, Stefan: DStR 2006, S. 248.

% vgl. Ebke, Werner F./ Paal, Boris: Miinchener Kommentar 2008, § 342b, Rn 26.
- vgl. Gros, Stefan: DStR 2006, S. 248.

% vgl. Boxberger, Lutz: DStR 2007, S. 1363f.

% vgl. Ebke, Werner F./ Paal, Boris: Miinchener Kommentar 2008, § 342b, Rn 32.



zuwirken.* Der Mitteilung soll zu entnehmen sein, ob es sich um eine Stichprobenprii-
fung oder um eine anlassbezogene Prifung wegen eines vermuteten VerstoRes gegen
Rechnungslegungsvorschriften handelt. Weiter sollen in der Mitteilung der zu prufende
Abschluss, der zur Uberpriifung stehende Sachverhalt bzw. die zu priifenden Posten
oder Angaben in den Rechnungslegungsunterlagen moglichst konkret dargelegt werden.
Auf Seiten des Unternehmens wird der Vorstand tber die Mitwirkung entscheiden, da
er fur die Aufstellung des Jahresabschlusses und fir die Beseitigung etwaiger Fehler
zustandig ist.* Hat sich ein Unternehmen zur Mitwirkung bereit erklart, so sind die ge-
setzlichen Vertreter des Unternehmens und alle sonstigen Personen, deren sich die ge-
setzlichen Vertreter bei der Mitwirkung bedienen, zur richtigen und vollstandigen Aus-
kunft an die Prifstelle sowie zur Vorlage richtiger und vollstandiger Unterlagen ver-
pflichtet (8 342b IV S. 1 HGB).

Entscheidet sich das Unternehmen in Laufe des Enforcement-Verfahrens fur die Been-
digung der Mitwirkung, so sollte ein solches Vorgehen wegen der besonderen privat-
rechtlichen, auf ,,Waffengleichheit* angelegten Ausgestaltung der ersten Stufe als zulas-
sig angesehen werden. Die BaFin eréffnet nach § 37p 1 S.1 Nr. 1 WpHG das Verfahren
auf der zweiten Stufe.®

Eine Anderung des Jahresabschlusses oder Lageberichts aufgrund von Beanstandungen
unterliegt im Enforcement-Verfahren wieder einer Prifung bzw. Nachprifung i.S.d.
§ 316 11 HGB.”

2.6 Mitteilung des Prifungsergebnisses an das Unternehmen

Die Prifstelle teilt gem. § 342b VV S. 1 HGB dem betreffenden Unternehmen das Ergeb-
nis der Prifung mit. Es besteht keine Mitteilungspflicht gegenlber Dritten, wie etwa
Hinweisgeber oder Offentlichkeit. Eine solche Mitteilung kénnte ein VerstoR gegen die
Verschwiegenheitspflicht aus § 342c HGB bedeuten.®® Wird durch die Priifstelle ein

Fehler bei der Rechnungslegung festgestellt, so ist das gefundene Ergebnis gegeniber

#  vgl. DPR-VerfO, § 17 II.

% vgl. Gelhausen, Hans F./ Hnsch, Henning: AG 2005, S. 517f.

% vgl. Gelhausen, Hans F./ Hénsch, Henning: AG 2005, S. 519.

3 vgl. Ellrott, Helmut/ Aicher, Hans P.: Beck'scher Bilanz-Kommentar 2006, § 342b, Rn 39.
% vgl. Ebke, Werner F./ Paal, Boris: Miinchener Kommentar 2008, § 342b, Rn 36.
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dem Unternehmen zu begrinden. Im gleichen Zug wird nach § 342b VV S. 2 HGB dem
Unternehmen eine angemessene Frist zur Einverstandniserklarung mit dem Prifungser-
gebnis gesetzt.

Ist das Unternehmen mit dem Prufungsergebnis nicht einverstanden, so wird das Ver-
fahren nach § 37p 1 S. 2 Nr. 1 WpHG an die BaFin abgegeben.*

2.7 Folgen fehlerhafter Jahresabschltsse

Grundsatzlich gilt festzuhalten, dass keine Sanktionen fiir einen fehlerhaften Jahresab-
schluss existieren. Der Gesetzgeber hat auf die Befugnis der BaFin, dem betreffenden
Unternehmen die Art der Fehlerkorrektur konkret vorzugeben, explizit verzichtet.** Die
Verdffentlichung des festgestellten Fehlers durch die BaFin nach § 37q 1l WpHG wird
als ausreichende SanktionsmaRnahme angesehen.** Entscheidend ist, dass die Informa-
tion des Kapitalmarktes gesichert ist und sich die Anforderungen an die Art der Fehler-
korrektur bereits aus den materiellen Rechnungslegungsvorschriften ergeben. ** Werden
im Rahmen der Prifung entweder von der BaFin oder der DPR im Einvernehmen mit
den Unternehmen wesentliche RechnungslegungsverstoRe festgestellt, so ordnet die
BaFin nach § 37q Il S. 1 u. 4 WpHG durch einen Verwaltungsakt die unverzigliche
Bekanntmachung des Fehlers samt wesentlichen Teilen der Begriindung seiner Feststel-
lung im elektronischen Bundesanzeiger sowie entweder in einem Uberregionalen Bor-
senpflichtblatt oder in einem elektronisch betriebenen Informationsverarbeitungssystem
an.”® Hiervon kann abgesehen werden, falls nach § 37q Il S. 2 WpHG kein 6ffentliches
Interesse an einer Veroffentlichung besteht, oder das betreffende Unternehmen nach
8 37q Il S. 3 WpHG erfolgreich eine Unterlassung beantragt hat. Um den zu erwarten-
den Imageschaden zu minimieren, ist es dem Unternehmen grundsétzlich gestattet, ne-
ben dem oben genannten Text der Fehlervertffentlichung die spatere Verdffentlichung

mit Erlduterungen und gegebenenfalls Klarstellungen zu kommentieren. Der Fehlerver-

¥ vgl. Ebke, Werner F./ Paal, Boris: Miinchener Kommentar 2008, § 342b, Rn 37.

%0 vgl. Boxberger, Lutz: DStR 2007, S. 1366.

- vgl. Ellrott, Helmut/ Aicher, Hans P.: Beck'scher Bilanz-Kommentar 2006, § 342b, Rn 42.
%2 Vgl. Deutscher Bundestag-Drucksache 15/3421, S. 18.

Vgl http://www.ebundesanzeiger.de. Unter dem Reiter ,,Suchen kann unter Rechnungslegung/

Finanzberichte die Option ,,Fehlerbekanntmachung* aufgerufen werden. Es erscheinen die entspre-
chenden Mitteilungspflichten samt Inhalt.
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offentlichung muss nicht zu entnehmen sein, wie sich der Fehler auf das Unternehmens-
ergebnis auswirkt.**

Das Prufungsprogramm der Enforcement-Instanz beschrankt sich auf Fehlerfeststellung
und Fehlerveroffentlichung und verzichtet auf die Fehlerkorrektur. Die Anderung von
Jahresabschliissen richtet sich in erster Linie nach dem Gesellschaftsrecht. Es obliegt
den Organen der Gesellschaft auf nachtragliche Kontrolle und Korrektur der fehlerhaf-
ten Rechnungslegung zu drangen.”® Es gilt weiter zu beachten, dass das Fehleraner-
kenntnis gegenuber der DPR (erste Stufe) ebenso wie die bestandskréftige Verfligung
der BaFin nach 8 37q | WpHG, mit der diese einen Rechnungslegungsfehler feststellt
(zweite Stufe), Bindungswirkung fir das Unternehmen und deren Verwaltungsmitglie-

der hat.*

2.8 Mitteilungspflichten der Prifstelle an die BaFin

Die Berichtspflicht der Prifstelle gegenlber der zweiten Kontrollinstanz, der BaFin,
betrifft nach § 342b VI HGB

e die Absicht, Prifungen einzuleiten (§ 342b VI S. 1 Nr. 1 HGB). Hiermit wird die
BaFin in die Lage versetzt, die Prufstelle nach § 37p 11l WpHG zu unterrichten, ob
die Einleitung des Prufverfahrens gegebenenfalls wegen anhangiger aktienrechtli-
cher Verfahren gesperrt ist (Nichtigkeitsklage, Sonderpriifung):*’

e die Weigerung des betreffenden Unternehmens, an der Prifung mitzuwirken
(8 342b VI S. 1 Nr. 2 HGB). Diese Mitteilung ist die VVoraussetzung, dass die BaFin
das Verfahren auf der zweiten Stufe gem. 8 37p I S. 2 Nr. 1 WpHG an sich ziehen,
selbst eine Prufung anordnen und den Einsatz hoheitlicher Mittel veranlassen
kann;*®

e das Ergebnis der Prifung und gegebenenfalls die Einverstandniserklarung des Un-
ternehmens mit dem Prifungsergebnis (8 342b VI S. 1 Nr. 3 HGB). Es ist hierbei zu

unterscheiden zwischen der Feststellung von Rechnungslegungsfehlern durch die

# Vgl. Boxberger, Lutz: DStR 2007, S. 1366.

* Vgl. Boxberger, Lutz: DStR 2007, S. 1367.

% vgl. Mock, Sebastian: DB 2005, S. 987.

4 vgl. Ellrott, Helmut/ Aicher, Hans P.: Beck'scher Bilanz-Kommentar 2006, § 342b, Rn 52.
“®  vgl. Ebke, Werner F./ Paal, Boris: Miinchener Kommentar 2008, § 342b, Rn 43,
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Prufstelle einerseits und der Verneinung des Vorliegens solcher Rechnungslegungs-
fehler andererseits.*

Ein Rechtsbefehl der Unternehmen gegen diese Berichtspflichten ist ausgeschlossen, da
sichergestellt werden soll, dass die BaFin auf der zweiten Stufe aktiv werden kann.>®

3  Auswertung der Tatigkeitsberichte der DPR von 2005-2008

3.1 Grundlagen und formaler Aufbau

Die DPR erstellt j&hrlich einen Tatigkeitsbericht. Dieser enthalt insbesondere statisti-
sche Daten und wesentliche Ergebnisse der durchgefiihrten Priifungen, die in anonymi-
sierter Form dargestellt werden. Der Tétigkeitsbericht wird auf der Homepage der DPR

verdffentlicht und kann dort abgerufen werden (www.frep.info).>

In den Tétigkeitsberichten fir die Zeitrdume 2005 und 2006 werden Aufbau, Aufgaben
und Ziele der DPR ausfihrlich beschrieben.’* Gleiches gilt fiir das Priifverfahren der
DPR.> In den Tatigkeitsberichten 2007 und 2008 ist dies nur in eingeschrankter Weise
der Fall. In allen von 2005-2008 veroffentlichten jahrlichen Tatigkeitsberichten werden
die abgeschlossenen Prifungen nach Prufungsart angegeben, ebenso die Anzahl an Un-
ternehmen, bei denen die Rechnungslegung aus Sicht der DPR fehlerhaft war. Es wer-
den Budget und Kosten des Enforcement-Prozesses beziffert. Mit dem Téatigkeitsbericht
2006 wurde begonnen, die Prifungsschwerpunkte fir das kommende Jahr zu veroffent-
lichen. Am Ende eines jeden Tétigkeitsberichts steht ein Ausblick auf die folgenden
Jahre. Seit dem Tatigkeitsbericht 2007 wird umfangreiches, in Grafiken und Tabellen

dargestelltes, statistisches Material als Anhang beigefugt.

Am 30. Juni 2008 wurde zusitzlich mit einer Pressemitteilung unter der Uberschrift

w54

»-Rund ein Drittel aller kapitalmarktorientierten Unternehmen gepruft“>* eine Drei-

Jahres-Bilanz zur Tatigkeit der DPR verdéffentlicht.

* vgl. Ebke, Werner F./ Paal, Boris: Miinchener Kommentar 2008, § 342b, Rn 44.
% vgl. Gros, Stefan: DStR 2006, S. 249.

1 vgl. DPR-VerfO, § 20.

2 \Vgl. DPR: Tatigkeitsbericht 2006, S. 1.

% Vgl. DPR: Tatigkeitsbericht 2005, S. 1; DPR: Tétigkeitsbericht 2006, S. 6ff.

> DPR: 3 Jahre Deutsche Priifstelle fiir Rechnungslegung, S. 1.

13



3.2 Prufungstatigkeit der DPR

Fir die Auswertung der Tatigkeitsberichte werden folgende vier Hauptkategorien gebil-
det: die Anzahl der Prifungen, der Umfang der Fehlerfeststellung, der Kostenverlauf

sowie sonstiges.

Innerhalb dieser vier Hauptkategorien werden zur Analyse mehrere Unterkategorien

gebildet, welche nachfolgend noch néher erlautert werden.

3.2.1 Ubersicht tiber die abgeschlossenen Priifungen durch die DPR

Seit Aufnahme der Prifungstatigkeit der DPR am 1. Juli 2005 wurden bis zum 31. De-
zember 2008 insgesamt 389 Prifungen durch die DPR eingeleitet und abgeschlossen.

Diese teilen sich wie folgt auf die einzelnen Berichtsjahre auf.

Abgeschlossene Priifungen der DPR 2005-2008

135 138
120 109
100
80 B Priifungen
60
40
20 7
0 I

2005 2006 2007 2008
Jahr

Anzahl

Abb. 1: Abgeschlossene Prufungen der DPR in den Jahren 2005-2008

Die Gesamtzahl an Prifungen (389) umfasst samtliche Arten von Priifungen: Anlass-
prufungen, Prufungen auf Verlangen der BaFin und Stichprobenprifungen. Den groBten
Teil machen die Stichprobenpriifungen mit insgesamt 338 Priifungen aus.”® Dabei ergibt
sich bei rund 1.000 Unternehmen, deren Wertpapiere auf dem deutschen Kapitalmarkt
zugelassen sind, eine Quote von knapp 40% an Unternehmen, die von der DPR seit
2005 gepriift worden sind.”® Mit jeweils 118 Stichprobenpriifungen 2007 und 2008 liegt
die DPR in dem von ihr gestreckten Zielkorridor von rund 120 bis 140 Prifungen dieser

Prufungsart pro Jahr. Diese Anzahl von Prifungen muss aus Sicht der DPR durchge-

**  Eigene Auswertung.

% Vgl. DPR: 3 Jahre Deutsche Priifstelle fir Rechnungslegung, S. 1; eigene Berechnungen.
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fuhrt werden, um zu gewdbhrleisten, dass alle in einem Index gelisteten Unternehmen in
einem Zeitraum von vier bis funf Jahren und alle Ubrigen kapitalmarktorientierten Un-
ternehmen in einem Zeitraum von acht bis zehn Jahren gepruft werden. Diese Priiffre-
quenz entspricht der mit dem BMJ und BMF abgestimmten Verfahrensordnung.>” Im
betrachteten Zeitraum wurden 47 anlassbezogene Prifungen abgeschlossen. Wurden im
Prifungsjahr 2006 noch zehn Priifungen dieser Art abgeschlossen, hat sich dieser Wert
2008 nahezu verdoppelt. Auf Verlangen der BaFin wurden in diesem Zeitraum vier Pri-
fungen eingeleitet und abgeschlossen. Abbildung 2 gibt einen Uberblick der abge-
schlossenen Prufungen der DPR nach Art der Prufung und nach Priifungsjahr.

Anzahl der abgeschlossenen Priifungen nach Priifungsart
140
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M 2006
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19
20 15

3 4
0 [I—

anlasshezogene Priifung Stichprobenpriifung auf Verlangen der BaFin

0 1 2 1

Prifungsart

Abb. 2: Anzahl der abgeschlossenen Priifungen nach Priifungsart

In den Jahren 2006 bis 2008 wurden insgesamt 382 Prifungen eingeleitet und abge-
schlossen. Dabei wurden bezogen auf den HDAX 20 DAX-, 35 MDAX- und 30 Tec-
DAX-Unternehmen durch die DPR gepriift. 34 weitere Prifungen entfielen auf SDAX-
bzw. 263 auf weitere Unternehmen, die keinem dieser Indizes angehéren (vgl. Abb. 3).

Dem Tatigkeitsbericht des Jahres 2005 lasst sich nicht entnehmen, wie sich die sieben
durchgefuhrten Prifungen auf die einzelnen Indizes bzw. sonstigen Unternehmen ver-
teilen. Insofern wird der spéter in Kapitel 5 noch vorzunehmende Vergleich geringfiigig

verzerrt.

" Vgl. DPR: Tétigkeitshericht 2008, S. 3.
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Abb. 3: Abgeschlossene Priifungen nach Indizes der Geschaftsjahre 2006-2008

3.2.2 Entwicklung der Fehlerquote

Bei den durch die DPR abgeschlossenen Prifungen wurden in 93 Fallen Abschlisse mit

Fehlern festgestellt und die entsprechenden Vorgange eingeleitet. Die Fehlerquote be-

wegt sich mit Ausnahme von 2006 (19%) zwischen 26% und 29%.®

Gegenuber dem Jahr 2007 hat sich 2008 die Anzahl der Falle mit fehlerhafter Rech-

nungslegung weiter um zwei auf 37 Félle (27%) erhoht. Damit ist die Fehlerquote ge-

genuber den Vorjahren (2007: 26%, 2006: 17%, 2005: 29%) nochmals angestiegen und

bewegt sich weiterhin auf hohem Niveau. Die nachfolgende Abbildung veranschaulicht

die Entwicklung der gesamten von der DPR festgestellten Fehlerquote in Relation zur

Anzahl der abgeschlossenen Prifungen.
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Abb. 4: Abgeschlossene Prifungen und Entwicklung der Fehlerquote in den Jahren 2005-2008

58

Eigene Berechnungen.
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3.2.3 Analyse nach Unternehmensklassen und Fehlerursachen

Je nach UnternehmensgrofRe sind deutliche Unterschiede bei der Fehlerhaufigkeit fest-
zustellen.®® In den kleinen und mittelgroRen Unternehmen mit einem Jahresumsatz bis
250 Mio. EUR treten dabei 76% aller festgestellten fehlerhaften Rechnungslegungen

auf. Dies ist deutlich tiberproportional zum restlichen Teil.®°

Summe der Fehler nach Umsatz der Unternehmen 2007-2008
80

70

60

B Anzahl der Unternehmen

Anzahl der Unternehmen

<100 Mio € 100-250 Mio € > 250 Mio €

Umsatz

Abb. 5: Summe der Fehler nach Umsatz der Unternehmen in den Jahren 2007-2008

Diese Fehler kénnen nicht nur quantitativ, sondern auch qualitativ bestimmt und einge-
ordnet werden. An der Spitze der Fehlerfeststellungen stehen die Angaben zur Bericht-
erstattung mit 32 Fehlern. Darunter fallen zwolf auf die Angaben zu nahe stehenden
Unternehmen oder Personen, gefolgt von acht Fehlern bei Angaben zur Lage- bzw. Ri-
sikoberichterstattung. Bei den sonstigen Angaben in der Berichterstattung wurden zehn
Fehler festgestellt. Zwei weitere Fehler wurden in der Segmentberichterstattung bean-
standet. Im Bereich Unternehmenserwerb und -verkauf ist die Zahl von 28 festgestellten
Fehlern ebenfalls hoch. Besondere Ursachen sind die Purchase Price Allocation (PPA),
die Bewertung des Goodwill und Discontinued Operations. Bei den Anhangsangaben

wurden 22, bei den latenten Steuern 16 Fehler ermittelt.

*®  Vgl. DPR: Tatigkeitsbericht 2008, S. 4.
% vgl. DPR: Tétigkeitshericht 2008, S. 3ff.
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Haufigste Fehlerursachen 2005-2008
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Abb. 6: Haufigste Fehlerursachen in den Jahren 2005-200861

Tab. 1 enthdlt die Fehler, die entsprechend den hier zu untersuchenden HDAX-

Unternehmen zugeordnet werden konnten.

2006 2007 2008 Summe
DAX 0 0 0 0
MDAX 2 2 2 6
TecDAX 1 2 2 5
Summe HDAX 3 4 4 11

Tab. 1: Anzahl der festgestellten Fehler bei den HDAX-Unternehmen

4 Empirische Erhebung

4.1 Grundgesamtheit und Gang der Untersuchung

Die Grundlage der nachfolgenden Auswertung bilden die 110 Werte des HDAX, wel-
cher aktuell die 30 Werte des DAX, die 50 Werte des MDAX und die 30 Werte des
TecDAX umfasst.

Als Ziel der empirischen Untersuchung ist festzustellen, ob bzw. wie die gepruften Un-
ternehmen der Grundgesamtheit in ihrem Geschéftsbericht ex-post auf eine abgeschlos-

8 vgl. DPR: 3 Jahre Deutsche Priifstelle fir Rechnungslegung, S. 4.

82 Vgl. Deutsche Bérse AG: Leitfaden zu den Aktienindizes 2009, S. 7.
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sene bzw. eingeleitete Priifung der DPR hinweisen. Die Arbeit bezieht dabei sowohl die

quantitative als auch die qualitative Perspektive mit ein.

Der Betrachtungszeitraum erstreckt sich auf die letzten drei veroffentlichten Geschafts-
berichte der im HDAX vertretenen Konzerne (Geschéftsjahre 2006-2008). Sofern der
Berichtszeitraum nicht mit dem Kalenderjahr Gbereinstimmt, wurde mit dem Konzern-
abschluss des Jahres 2005/2006 begonnen, bei allen anderen mit dem Berichtsjahr 2006.
Die zu untersuchenden Einheiten werden dabei alle mit dem aktuellen Firmennamen
bezeichnet. Des Weiteren werden in die Erhebung diejenigen Unternehmen einbezogen,
welche jeweils zum 31. Dezember 2006, 2007 und 2008 dem HDAX angehdrt haben.
Ausgehend von den Mitgliedern der einzelnen Indizes DAX, MDAX und TecDAX zum
24. Marz 2009 wurde dies fur die Mitglieder entsprechend rekonstruiert.

4.2 Auswertung und Beschreibung der Fundstellen

Die jeweiligen Fundstellen werden mit einer internen Untersuchungsnummer, mit den
Namen des Unternehmens, mit dem Berichtsjahr der Fundstelle, dem von der DPR un-
tersuchten Konzernabschluss/ -lagebericht und der Indexangehdrigkeit bezeichnet.

Nr. | Unternehmen Berichtsjahr der Fundstelle DPR-Priifung Index

1 Fresenius Medical Care AG 2006 2005 DAX

2 Linde AG 2006 2005 DAX

3 RWE AG 2008 2007 DAX

4 Aurubis® 2006/2007 2004/2005 MDAX
5 IKB Bank AG 2006/2007 2006/2007% MDAX
6 MTU Aero Engines 2006 2005 MDAX
7 Stada AG 2008 2007 MDAX
8 Bechtle AG 2007 2006 TecDAX
9 Conergy AG 2007 2006 TecDAX
10 Wirecard AG 2007 2005 TecDAX
11 Carl Zeiss AG 2007/2008 2006/2007 TecDAX
12 Conergy AG 2008 2006 TecDAX
13 Drager AG 2008 2007 TecDAX

Tab. 2: Fundstellen der empirischen Analyse

8 \ormals Norddeutsche Affinerie AG.

% Im Nachtragsbericht des Konzernlageberichts wird davon berichtet, dass der aktuelle Konzernab-

schluss Gegenstand der Stichprobenpriifung der DPR ist.
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Bei der Linde AG (Nr. 2) wurde bspw. im Geschaftsbericht 2006 daruber berichtet, dass
die DPR den Abschluss des Geschéaftsjahres 2005 gepruft hat. Insgesamt wurden bei 13
Unternehmen des HDAX-110 im Betrachtungszeitraum entsprechende Fundstellen in
den jeweiligen Geschaftsberichten entdeckt (vgl. Tab. 2). Bei der Conergy AG ergab
sich sowohl 2007 als auch 2008 eine Fundstelle, so dass diese doppelt in der Grafik ge-
fuhrt wird. Dabei entfallen drei Fundstellen auf den DAX, vier auf den MDAX und
sechs Fundstellen auf den TecDAX.

Fundstellen nach Indizes

B Fundstellen

Haufigkeit

N

DAX MDAX TecDAX
Index

Abb. 7: Fundstellen nach Indizes

Fur das Untersuchungsjahr 2006 liegen drei Fundstellen vor (Fresenius Medical Care,
Linde, MTU Aero Engines), fiir das Jahr 2007 finf (Aurubis, IKB Bank, Bechtle, Co-
nergy, Wirecard) und fiir das Untersuchungsjahr 2008 ebenfalls fiinf Fundstellen (Stada,
Bechtle, Carl Zeiss, Conergy, Drager).

Die Fundstellen wurden von unterschiedlichen Gremien im Unternehmen angefertigt:

e (iber die Halfte davon wurden vom Aufsichtsrat verfasst und entsprechend im ,,Be-
richt des Aufsichtsrats* dargestellt (Fresenius, Linde, RWE, Bechtle, WireCard, Carl
Zeiss, Conergy 2008);

e eine Fundstelle (Aurubis) ist im ,,Corporate Governance Bericht” zu finden und wur-

de von Vorstand und Aufsichtsrat gemeinsam verfasst;

e die fUnf weiteren Fundstellen wurden vom Vorstand verfasst und im klassischen

»Lagebericht” dargestellt.
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Des Weiteren wurden die 13 Fundstellen nach Angabe sowie nach Art der Priifung un-
tersucht. Bei zehn Fundstellen und damit 77% wurde die Stichprobenprufung (8 342b 11
S. 3 Nr. 3 HGB) als Prufungsart von der DPR genannt. Nur ein Fall stellte eine anlass-
bezogene Prifung gem. § 342b 11 S. 3 Nr. 1 HGB dar (Conergy 2007). Bei den zwei
restlichen Féllen wurden an der Fundstelle keine Angaben zur Art der Prifung gemacht
(Aurubis, Conergy 2008). Dartber hinaus gab es keine Fundstelle im Geschéaftsbericht,
die auf eine Prifung auf Verlangen der BaFin gem. § 342b 11 S. 3 Nr. 2 HGB hindeutet.

Aufteilung nach Art der Prifung der DPR
12

10

M Fundstellen

Héufigkeit

2
: ]
Stichprobenprifung Anlassprifung auf Verlanggn der BaFin keine Angaben
At der Prifung

Abb. 8: Aufteilung nach Art der Prifung

Zusatzlich wurden die gewonnenen Ergebnisse danach untersucht, ob eine Rechtsgrund-
lage flr die Art der Prifung der DPR angegeben ist. Bei sieben Unternehmen wurde
dabei im Geschaftsbericht auf das HGB als Rechtsgrundlage fur die Priifung hingewie-
sen (Fresenius, IKB Bank, MTU, Stada, Wirecard, Drager, Conergy 2007). Bei der IKB
Bank wurde neben der Rechtsgrundlage auch die Rechtsfolge bei einer Fehlerfeststel-
lung (8 379 Il WpHG) genannt. Die sechs restlichen Unternehmen verzichteten auf den
Hinweis zur Rechtsgrundlage vollig.
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Gliederung nach Rechtsgrundlage
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Abb. 9: Gliederung nach Angabe der Rechtsgrundlage

Als weiteren Schritt wurden die jeweiligen Fundstellen nach der Anzahl der Worter
untersucht. Bei sieben Formulierungen wurde in weniger als 50 Wortern der Sachver-
halt der Priifung dargestellt (Fresenius, Linde, RWE, Aurubus, Bechtle, Carl Zeiss, Co-
nergy 2008). Vier weitere Fundstellen wurden mit bis zu 200 Wa&rtern umschrieben, um
den Sachverhalt und Inhalt der Prifung durch die DPR angemessen darzustellen. Die
MTU AG bzw. die Stada AG wiesen mit 534 Wortern bzw. 1.082 Wortern den grofiten
Berichtsumfang aller 13 Fundstellen auf.

7
1-50

Abb. 10: Anzahl der Wérter pro Fundstelle
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Die Anzahl der Fundstellen, die innerhalb des jeweiligen Berichts der 13 Unternehmen
gefunden wurden, schwankt ebenfalls. Bei der grofen Mehrheit der Unternehmen konn-

te nur jeweils eine Fundstelle im Geschaftsbericht ermittelt werden. Zwei Unternehmen
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berichten an zwei Stellen (IKB Bank, MTU) des Berichts. Stada beschreibt sogar in vier

voneinander getrennten Fundstellen die Enforcement-Auswirkungen.

Anzahl der Fundstellen pro Unternehmen
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Abb. 11: Anzahl der Fundstellen pro Unternehmen

Die Fundstellen wurden auch dahingehend untersucht, ob die DPR Beanstandungen in
der Rechnungslegung festgestellt hat bzw. in welchem Zusammenhang die Fundstelle
steht.

Sechs Unternehmen berichten darlber, dass die Priifung durch die DPR zu keiner Bean-
standung flhrte. Zwei Unternehmen (Aurubis, IKB Bank) machten keine Angaben zu
Beanstandungen durch die DPR bzw. umgekehrt dazu, dass sich die DPR mit der Rech-

nungslegung einverstanden zeigt.

Beanstandungen der DPR
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Abb. 12: Angaben zu den Beanstandungen durch die DPR
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Bei funf der 13 untersuchten Geschéftsberichte wurde auf eine Beanstandung durch die
DPR hingewiesen:

Nr. Unternehmen Berichtsjahr der Fundstelle | Index
6 MTU Aero Engines 2006 MDAX
7 Stada AG 2008 MDAX
9 Conergy AG 2007 TecDAX
10 Wirecard AG 2007 TecDAX
12 Conergy AG 2008 TecDAX

Tab. 3: Fundstellen mit fehlerhafter Rechnungslegung

Ferner wurde festgestellt, in wie vielen Fallen es nach einer Beanstandung durch die
DPR zu einer Anderung des Geschiftsberichts gekommen ist. In finf Féllen wurde der
Geschaftsbericht entsprechend angepasst und der Fehler in der Rechnungslegung beho-
ben (MTU, Stada, 2xConergy, Wirecard). In sieben Féllen gab es keinen Anlass zur
Fehlerkorrektur. Bei einem Unternehmen wurde keine entsprechende Angabe gemacht
(IKB Bank).

Anderung des Geschiftsberichts
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Abb. 13: Anderung des Geschéftsberichts

4.3 Auswertung der Fundstellen mit Beanstandungen der DPR

In Tab. 3 (Kapitel 4.2) wurden funf Fundstellen (MTU Aero Engines 2006, Stada AG
2008, Conergy AG 2007, Wirecard AG 2007, Conergy AG 2008) mit Beanstandungen

in der Rechnungslegung genannt. Im Geschéftsbericht der Conergy 2008 wird nur von
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der Umsetzung der VVorgaben der DPR aus der Priifung von 2006 berichtet. Diese Fund-
stelle wird im weiteren Verlauf dieser Untersuchung daher nicht beriicksichtigt, sodass

insgesamt nur vier Mitteilungen im Folgenden noch néher zu betrachten sind.

4.3.1 MTU Aero Engines 2006

MTU Aero Engines ist seit dem 5. September 2005 Mitglied des MDAX. Im Nach-
tragsbericht des Konzernlageberichts (erste Fundstelle) erwdhnte der Vorstand mit 234
Wortern die Stichprobenprifung durch die DPR. Die Gesetzesgrundlage dafiir wurde
ebenfalls angegeben. Zu Beginn der Fundstelle wurden die Aufgaben der DPR kurz
erlautert. Aus Sicht des Unternehmens war der Grund der Beanstandung die Auslegung
einer Bilanzierungsregel zur Kaufpreisallokation von drei zivilen Triebwerksprogram-

men im Gefolge des Unternehmenserwerbs von KKR 2004.

Die Beanstandung der DPR fiihrte zu einer Bilanzverlangerung ohne wesentliche Ande-
rung der Eigenkapitalquote. Auf das Konzernergebnis hatte die Beanstandung der DPR
laut Unternehmen so gut wie keinen Einfluss.® Im Konzernanhang (zweite Fundstelle)
wurden die Informationen vom Nachtragsbericht mit 300 Wortern wiederholt und auch
die Anderungen quantifiziert. Ausgehend von der Uberleitung der Konzerngewinn- und
Verlustrechnung 2005 wurde in Gbersichtlicher Weise die Konzernbilanz zum 31. De-
zember 2005 einschliel3lich der Beanstandung der DPR angepasst. Im Bericht des Auf-
sichtsrats war hingegen nichts tber die Priifung der DPR zu finden. Insgesamt wurden

somit 534 Woérter verwendet, um den Sachverhalt angemessen darzustellen.®®

4.3.2 Stada Arzneimittel AG 2007

Die Stada Arzneimittel AG ist seit 26. Juni 2001 Mitglied im MDAX. Insgesamt liegen
bei der Stada AG vier Fundstellen vor. Die Prifung des Konzernabschlusses zum
31. Dezember 2007 fand im Rahmen der Stichprobenprifung der DPR statt. Die Geset-
zesgrundlage wurde angegeben.

Im Konzernlagebericht referierte der Vorstand tiber die Prifung durch die DPR. Nach

der abgeschlossenen Prifung gab es zwei Méngelmitteilungen durch die DPR. Bei der

% vgl. MTU AG: Geschéftsbericht 2006, S. 43.
% vgl. MTU AG: Geschéftsbericht 2006, S. 59ff.
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ersten Beanstandung lag ein Fehler in der Konsolidierungsmethode vor. Da aus Sicht
der DPR ein maRgeblicher Einfluss der Bioceuticals Arzneimittel AG durch die Stada
AG gegeben war, musste diese nach IAS 28 mit der Equity-Methode bilanziert werden.
Bei der zweiten Beanstandung wurde eine Kapitalausstattungsgarantie von bis zu
25 Mio. EUR der Stada AG fur die Bioceuticals Arzneimittel AG falschlicherweise im
Konzernabschluss 2007 nicht unter dem korrekten Bilanzposten ,,Verbindlichkeiten®
ausgewiesen. Die DPR erkannte bei diesem Sachverhalt einen VerstoR gegen
IAS 32.25.

Da der Vorstand die Auswirkungen dieser Fehlerfeststellungen und deren Auswirkun-
gen auf Bilanz sowie Gewinn- und Verlustrechnung fir nicht gravierend ansah, ent-
schied sich der Vorstand, ohne weiteren Einspruch die Feststellung der DPR zu akzep-
tieren. Der fehlerhafte Konzernabschluss wurde entsprechend der Beanstandungen kor-

rigiert. Die erste Fundstelle weist 232 Woérter auf.”’

Bezuglich der zweiten Fundstelle wurde im Lagebericht unter dem Kapitel ,,Bilanzent-
wicklung®, die Beanstandung bezuglich der Equity-Methode genauer erldutert und die

Anderung benannt. Dieser Sachverhalt wurde mit 149 Wértern dargestellt.®®

Die dritte Fundstelle findet sich im Konzernanhang unter dem Kapitel ,,Anpassung der
Vergleichsinformation des Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2007 gemél 1AS 8“.
Der Text der ersten Fundstelle wurde zunéchst wiederholt, dann die Anderungen beziig-
lich der Equity-Methode und der falsch ausgewiesenen Kapitalausstattungsgarantie ge-
nau geschildert und die Auswirkungen auf Bilanz und GuV dargestellt. In einer Uber-
sicht mit wesentlichen Daten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung zum
31. Dezember 2007 wurden die Korrekturen geméal 1AS 8 aufgezeigt. Diese Fundstelle
zahlt 659 Worter.*

Die vierte Fundstelle der Stada AG fand sich im Bericht des Aufsichtrats. Hier wurde

mitgeteilt, dass die Stichprobenprifung und die Beanstandungen der DPR bei den Sit-

8 vgl. Stada AG: Geschéftsbericht 2008, S. 59.
8 vgl. Stada AG: Geschéftsbericht 2008, S. 68.
8 vgl. Stada AG: Geschéftsbericht 2008, S. 132f.
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zungen des Aufsichtsrats im Mittelpunkt standen. Diese Fundstelle besteht insgesamt
aus 44 Wortern."

4.3.3 Conergy AG 2007

Die Conergy AG ist in die Branche der Solartechnik einzuordnen und seit dem 3. Juni
2005 Mitglied im TecDAX. Konzernabschluss und Konzernlagebericht der Conergy
AG zum 31. Dezember 2006 wurden einer anlassbezogenen Priifung durch die DPR
unterzogen. Berichtet wurde von dieser Prifung im Lagebericht des Geschéftsberichtes
2007. Von Seiten des Unternehmens wurde ferner darauf hingewiesen, dass die anlass-
bezogene Prifung durch die DPR bereits im Finanzbericht des dritten Quartals 2007

erwahnt wurde.

Die Rechtsgrundlage fiir die anlassbezogene Prufung durch die DPR wurde angegeben.

Im Rahmen der Prufung ergaben sich insgesamt drei Beanstandungen durch die DPR.

Auf Grund der Priifung und Beanstandung der DPR vollzog sich eine Anderung bei der
Ertragsrealisation. Zwei weitere Anpassungen fir den Konzernabschluss wurden im
Konzernanhang erldutert. In diesem Kontext wurde bekannt gegeben, dass der Halbjah-
resfinanzbericht 2007 im Zusammenhang mit einer Ad-hoc-Meldung ebenfalls einer
anlassbezogenen Priifung unterzogen wurde. Diese Fundstelle besteht aus 108 Wor-

tern.’

4.3.4 Wirecard 2007

Die Wirecard AG ist seit dem 14. September 2006 Mitglied des TecDAX. Das Unter-
nehmen ist im Bereich der Finanzdienstleistung und der Softwareentwicklung tatig. Im
Geschéftsbericht 2007 (Bericht des Aufsichtsrats) wurde die Stichprobenprifung des
Konzernabschlusses 2005 durch die DPR erwéhnt. Die Rechtsgrundlage der Stichpro-
benprifung wurde hierbei ebenfalls angegeben.

Es gibt zwei Beanstandungen durch die DPR, die die Aktivierung von Acquirer- und
Kundenbeziehungen sowie von Software betreffen. Diese wurden retrospektiv aus dem

Geschéftswert zum 31. Dezember 2006 erfolgsneutral in die sonstigen immateriellen

" vgl. Stada AG: Geschéftsbericht 2008, S. 203.
™ vgl. Conergy AG: Geschaftsbericht 2007, S. 78.
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Vermogenswerte umgegliedert. Auf Grund dieser Anpassung ergaben sich aus der Sicht
des Aufsichtsrats keine wesentlichen Auswirkungen auf die Vermoégens-, Finanz-, und
Ertragslage der Wirecard AG, vor allem weil die Acquire- und Kundenbeziehungen
unbegrenzt genutzt werden und nicht planmaRig abgeschrieben werden miissen. Sowohl
zum 31. Dezember 2006 als auch zum 31. Dezember 2007 gab es keine Wertminde-
rungsanpassung. Die Ergebnisse der Prufung wurden bereits im dritten Quartalsbericht
2007 beriicksichtigt und auch die damit verbundenen Anderungen ausfiihrlich beschrie-
ben. ? Die Fundstelle besteht aus 134 Wértern.”

4.3.5 Zusammenfassung der Ergebnisse

Die vier MDAX und sechs TecDAX-Konzerne sind mit jeweils zwei Unternehmen bei
der Berichterstattung tber von der DPR festgestellte Beanstandungen gleich vertreten.
Aus dem Bereich des DAX wies hingegen bei den drei berichtenden Konzernen - wegen
fehlenden Beanstandungen - kein Unternehmen Angaben hinsichtlich festgestellter

Méngel auf.

Die veroffentlichten Geschaftsberichte mit Beanstandungen der DPR reichen tber den
gesamten Untersuchungszeitraum 2006-2008; eine besondere Haufung ist dabei nicht
festzustellen. Die durch die DPR gepriiften Jahresabschliisse beginnen mit der Aufnah-
me der Arbeit des Vereins im Jahre 2005 und erstrecken sich bis 2007. Die Priifungen
der Geschaftsberichte 2008 werden hingegen erst in den Geschéftsberichten 2009 (und

spater) veroffentlicht und wurden demnach nicht bertcksichtigt.

Bei drei der vier untersuchten Unternehmen ist jeweils der Vorstand als Verfasser des
Lageberichts Urheber der Fundstelle, im Fall der Wirecard AG der Aufsichtsrat. Bei der
Stada AG wird des Weiteren sowohl vom Vorstand als auch vom Aufsichtsrat von der
Priifung und den Beanstandungen der DPR berichtet.

In 75% der Félle handelt es sich hierbei um eine Stichprobenprifung. Lediglich bei der
Conergy AG liegt eine Anlassprufung vor, die die Fehler aus Sicht der DPR aufdeckt.
Alle vier Unternehmen geben jeweils die Rechtsgrundlage der Prifung an. Die Anzahl

der Worter schwankt hierbei mit der Anzahl der Beanstandungen wie folgt:

2 vgl. Wirecard AG: 3. Quartalsbericht 2007, S. 27.
" vgl. Wirecard AG: Geschéftsbericht 2007, S. 11.
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Nr. | Unternehmen Wortanzahl Fundstelle | Gesamtzahl Anzahl der Fundstellen
6 MTU Aero Engines AG 234/300 534 2
7 Stada AG 232/149/659/44 1.082 4
9 Conergy 2007 108 108 1
10 Wirecard 134 134 1

Tab. 4: Wortanzahl pro Fundstelle

Alle Beanstandungen der DPR wurden von den Unternehmen als richtig anerkannt und

nach den VVorgaben der DPR dementsprechend verbessert.

Nr. Unternehmen At des Fehlers in der Rechnungslegung

6 MTU Aero Engines AG Unternehmenserwerb Kaufpreisallokation

7 Stada AG falscher Bilanzausweis, Konsolidierungsfehler
9 Conergy 2007 Bilanzierungsfehler (falsche Ertragsrealisation)
10 Wirecard Ausweis der falschen Bilanzposition

Tab. 5: Art der Fehler bei den Fundstellen

Aufgabe der DPR st es fiir eine erhohte Verlasslichkeit der Informationen an die Kapi-

talmarktteilnehmer zu sorgen.

Betrachtet man die berichteten Fehler, so kam es in keinem der Falle zu einer wesentli-

chen Verzerrung des Jahresliberschusses oder der Eigenkapitalquote. Alle ,,Fehler”

dirften aus Sicht der Kapitalmarktteilnehmer entscheidungsunerheblich gewesen sein.

Vor diesem Hintergrund sollte die ,,erfolgreiche* Téatigkeit der DPR relativiert werden.
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5 Vergleich der Geschaftsberichtsempirie mit den Tatigkeits-
berichten der DPR

5.1 Geprufte und berichtende Unternehmen

In Kapitel 3.2.1 wurde die Anzahl der von der DPR gepruften Unternehmen des jewei-
ligen Index der HDAX 110-Unternehmen dargestellt (vgl. Abb. 3). Die 13 Fundstellen

der empirischen Analyse’* werden nun diesen Ergebnissen gegeniiber gestellt.

Vergleicht man die abgeschlossenen bzw. eingeleiteten Prifungen der DPR in den Ge-
schaftsjahren 2006 bis 2008 mit den empirischen Befunden der Geschéftsberichte, er-
gibt sich folgendes Bild:

Vergleich der Fundstellen mit den Angaben der DPR

35
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Abb. 14: Vergleich der Fundstellen mit den Angaben der DPR

Lediglich 15% der DAX-Unternehmen (3 von 20 Konzernen), die von der DPR ab-
schlieend geprift wurden, konnten demzufolge fiir den Untersuchungszeitraum empi-
risch sichtbar gemacht werden. Bei den MDAX-Unternehmen bel&uft sich diese Quote
auf lediglich 11%, d. h. nur 4 von 35 Unternehmen nehmen in ihren Geschéftsberichten
Angaben Uber den Enforcement-Prozess auf. Die TecDAX-Unternehmen schnitten mit
einer Publizitétsquote von 20% bezogen auf die drei Segmente des HDAX-110 noch am

besten ab.

™ Vgl Kapitel 4.2, Tab. 2.
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5.2 Beanstandete und berichtende Unternehmen

Vergleicht man weiterhin die von der DPR festgestellten Fehler’® mit der Berichterstat-
tung Uber diese Beanstandungen’®, ergibt sich fiir den MDAX eine Quote von 33% und
fur den TecDAX von 40%.

Fehler laut DPR berichtete Beanstandungen Quote
2006-2008 2006-2008
DAX 0 0
MDAX 6 2 33%
TecDAX 5 2 40%
Summe HDAX 11 4 36%

Tab. 6: Fehler laut DPR und Berichterstattung der HDAX-Unternehmen

Mitunter muss hier aber die zeitverzogerte Berichterstattung beachtet werden, die die
soeben ermittelten Ergebnisse aufgrund einer Darstellung in spateren Geschaftsjahren
(Geschaftsberichte ab 2009) noch verzerren kénnte. Daruber hinaus kann es geringe
Verschiebungen dahingehend geben, als dass sich die Beanstandungen und Priifungen
der Geschéaftsjahre 2005 mangels konkreter Angaben im Tatigkeitsbericht der DPR
nicht nachvollziehen lassen. Dennoch liefern die hier dargestellten Ergebnisse eine gute
Tendenz fir die Einschatzung der Quantitdt und der Qualitat der Publizitat (ber den
Enforcementprozess. Dies muss - gerade bei Beanstandungen - als insgesamt mangel-

haft eingestuft werden.

6 Zusammenfassung

Ziel des vorliegenden Arbeitspapiers war es festzustellen, wie die Konzerne des HDAX-
110 im Geschaftsbericht bei einer Untersuchung der DPR tatsachlich ex-post Giber deren
Folgen und Auswirkungen berichten.

Bis Ende 2008 wurden insgesamt 389 Prufungen durch die DPR abgeschlossen. Teilt
man die bis zum 31.12.2008 abgeschlossenen Priifungen bei den Unternehmen nach

Indizes auf, spielen die hier untersuchten HDAX-Konzerne allerdings nur eine kleinere

" vgl. Kapitel 3.2.3, Tab. 1.
" vgl. Kapitel 4.3.
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Rolle. Bei 13 Geschéftsberichten der empirisch erforschten Unternehmen wurden eine

oder mehrere Fundstellen gesichtet.

Uber eine Beanstandung der DPR berichten dabei insgesamt vier der 13 Konzerne. Alle
im TecDAX bzw. MDAX gelisteten Unternehmen erklarten sich mit den aufgedeckten
Méngeln einverstanden und korrigierten diese Fehler umgehend. Im DAX konnte hin-
gegen kein Unternehmen mit einer Beanstandung durch die DPR ausfindig gemacht

werden, sodass sich eine Fehlerberichterstattung eriibrigt.

Vergleicht man die empirischen Angaben mit den Angaben in den Téatigkeitsberichten,
zeigt sich, dass nur ein relativ kleiner Teil der Konzerne berhaupt von einer Prifung
durch die DPR berichtet. Dies gilt selbst dann, wenn es zu Beanstandungen durch die
DPR kommt. Falls Angaben vorhanden sind, ist deren Quantitdt und Qualitat des Weite-
ren sehr unterschiedlich, so dass ein standardisierter Umgang mit der Prifung und dar-
aus resultierenden moglichen Beanstandungen in den Geschéftsberichten der HDAX-

110 Unternehmen kaum erkennbar ist.

Die Zeitspanne zwischen der Prifung durch die DPR und der tatsdchlichen Publizitat im

Geschéftsbericht kann dariiber hinaus mitunter mehr als zwei Jahre betragen.”’

Eine zusatzliche Informationssichtung der zwingend durchzufiihrenden Fehlerbekannt-
machung, wie es 8 37q Il WpHG bspw. im elektronischen Bundesanzeiger vorschreibt,
scheint vor diesem Hintergrund fiir potentielle Investoren und sonstige Adressaten der
Rechnungslegung also angebracht und auch dringend nétig.”® Um unnétige Imagesché-
den abzuwehren, ist es ratsam, die zusatzliche Mdglichkeit der Berichterstattung im

Geschaftsbericht zu nutzen.”

Anzumerken bleibt natirlich, dass die berichteten Fehler aus Sicht der Anleger vermut-

lich kaum als entscheidungsrelevant gelten kdnnen.

T vgl. Kapitel 4.2, Tab. 2.

8 Erstaunlich ist hierbei, dass laut einer jiingsten empirischen Untersuchung nur 30% der Finanzana-

lysten mit dem zweistufigen Enforcementverfahren vertraut sind; vgl. Kéhler, Annette G./ Marten,
Kai-Uwe/ Schlereth, Dieter: DB 2009, S. 1477ff.

Vgl Kapitel 2.7.
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Enforcement in der Rechnungslegung:
Eine empirische Untersuchung der HDAX 110-Unternehmen

Das Arbeitspapier untersucht die Arbeit der Deutschen Priifstelle fiir Rechnungslegung (DPR) zwischen
2006 und 2008. Ihr Tatigkeitsbericht wird verglichen mit Informationen, die HDAX 110-Unternehmen in
ihren Geschaftsberichten iber DPR-Priifungen und deren Ergebnisse anfilhren. Hier lassen sich erheb-
liche Liicken feststellen.

Empirical analyses of the enforcement disclosure quality in Germany’s publicly traded HDAX-110
companies

The Financial Reporting Enforcement Panel (FREP) has been examining financial reporting of companies
listed in the regulated market in Germany since 1.7.2005. The paper analyzes the enforcement disclosure
quality between 2006 and 2008 by comparing the published activity reports of the panel with the annual
reports of Germany’s publicly traded HDAX-110 companies
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