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Praxis der DPR-Abschlussprifungen und
kapitalmarktrechtliche Auswirkungen

Die Deutsche Prufstelle fur Rechnungslegung DPR e.V. (DPR) bleibt weiterhin
sehr aktiv. Im letzten Jahr stellte sie bei insgesamt 110 Prifungen in jedem vier-
ten Fall Fehler in der Rechnungslegung fest. Die anschlielRende Veroffentli-
chung der festgestellten Fehler birgt fur die betroffenen Unternehmen die Ge-

fahr erheblicher Reputationsschaden.

Kommt es zu einem Prufverfahren,
sollten Unternehmen grundsétzlich ko-
operieren und versuchen, die DPR von
der Richtigkeit der Rechnungslegung
zu Uberzeugen. Rechtliche Schritte zur
Vermeidung einer Veroffentlichung hat-
ten bisher nur selten Erfolg.

Schliel8lich missen betroffene Unter-
nehmen das Kapitalmarktrecht im Blick
haben: Ein Prifverfahren kann zu ver-
schiedenen Zeitpunkten eine Ad hoc
Veroffentlichungspflicht auslosen.

Prifung durch DPR und BaFin

Durch das Bilanzkontrollgesetz aus dem Jahr 2004 ist ein
zweistufiges Enforcement-Verfahren zur Prufung der Ab-
schlusse kapitalmarktorientierter Unternehmen eingefiihrt
worden. Auf der ersten Stufe erfolgt eine Prifung durch die
Deutsche Prufstelle fur Rechnungslegung DPR e.V. (DPR),
auf der zweiten Stufe durch die Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin).

Die DPR - die haufig auch als "Bilanzpolizei" bezeichnet
wird — pruft stichprobenartig, anlassbezogen oder auf Ver-
langen der BaFin die ver6ffentlichten Abschlisse kapital-
marktorientierter Unternehmen. Dabei kann die DPR auch
Dritte, insbesondere Wirtschaftsprufer, mit (Teilen) der

Uberblick

B Die DPR prift die Abschliisse kapitalmarktorien-
tierter Unternehmen; in einem Index gelistete Un-
ternehmen werden alle 4 bis 5 Jahre stichproben-
artig gepruft.

B 2011 stellte die DPR in jedem vierten Fall eine
fehlerhafte Rechnungslegung fest.

B Hauptfehlerquelle waren die unzureichende Be-
richterstattung zu den Auswirkungen der Finanz-
krise sowie die Anwendung einzelner IFRS.

B Unternehmen kdnnen schwierige Bilanzierungs-
fragen mit erheblicher Bedeutung vor der Aufstel-
lung der Abschliisse mit der DPR klaren.

B Prifungsschwerpunkte in 2012 werden u.a. die
Risikoberichterstattung, die fair value Bewertung
und die Abbildung von Unternehmenszusammen-
schlussen sein.

Prifung beauftragen. Die DPR hat keine hoheitlichen Be-
fugnisse und ist bei der Prifung auf die freiwillige Mitwir-
kung des gepriften Unternehmens angewiesen. Halt die
DPR die Rechnungslegung nach einer Priifung fir feh-
lerhaft und stimmt das geprifte Unternehmen diesem Er-
gebnis zu, gilt der Fehler als festgestellt. Die DPR teilt ihr
Prifungsergebnis dann der BaFin mit. Diese ordnet die
Veroffentlichung des Fehlers an, wenn ein offentliches
Interesse besteht. Die Verdéffentlichung muss anschlieRend
durch das betroffene Unternehmen selbst erfolgen.

Da die DPR keine hoheitlichen Befugnisse hat, kann das
Unternehmen bereits die Mitwirkung an der Priifung ver-
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weigern oder jedenfalls der Feststellung eines Fehlers
widersprechen. Zu einer Prufung bzw. Fehlerfeststellung
durch die DPR kommt es dann nicht. Allerdings zeigt die
DPR die Weigerung des Unternehmens bzw. dessen ab-
weichende Auffassung hinsichtlich der Fehlerfeststellung
der BaFin an. Diese fiihrt die Priifung dann eigensténdig
durch (zweite Stufe des Enforcement-Verfahrens); die
BaFin wird dabei hoheitlich tatig, auf die freiwillige Mitwir-
kung des Unternehmens ist sie nicht angewiesen. Stellt die
BaFin bei der Prufung fest, dass die Rechnungslegung
einen Fehler enthéalt, ordnet sie bei 6ffentlichem Interesse
dessen Veroffentlichung an. Die Veréffentlichung muss
wiederum durch das gepriifte Unternehmen selbst erfolgen.

Die einem gepriften Unternehmen drohenden Sanktionen
sind also letztlich auf beiden Stufen des Enforcement-
Verfahrens gleich.

Was tun? — Klassische
Rechtsbehelfe vs. Mitwirkung

Rechtsbehelfe gegen die Einleitung einer Prifung durch die
DPR bestehen grundsétzlich nicht, sind aber auch nicht
erforderlich. Da die DPR — wie dargestellt — privatrechtlich
organisiert ist und keine hoheitlichen Befugnisse hat, kann
ein betroffenes Unternehmen bereits die Mitwirkung an der
Prifung verweigern oder jedenfalls der Feststellung eines
Fehlers widersprechen und damit eine Prifung bzw. Feh-
lerfeststellung durch die DPR verhindern. In diesem Fall
bleibt der DPR nur, den Fall an die BaFin abzugeben.

Die Erfahrung lehrt aber, dass der Ubergang des Verfah-
rens auf die BaFin dem betroffenen Unternehmen kaum
Vorteile bringt; in der Regel wird das Ergebnis der DPR
durch die BaFin bestatigt. Die BaFin hat 2011 insgesamt
funf Prufungen abgeschlossen, in denen die Zustimmung
zur Fehlerfeststellung von dem jeweiligen Unternehmen
verweigert wurde. In vier Féllen wurde das Ergebnis der
DPR bestatigt und die Veroffentlichung der Fehler ange-
ordnet. Nur in einem Fall ordnete die BaFin keine Verdffent-
lichung an — dies aber nur deshalb, weil das offentliche
Interesse an der Verdffentlichung des Fehlers wegen eines
Delistings des betroffenen Unternehmens entfallen war.
Das offentliche Interesse beurteilt sich aus dem Blickwinkel
eines objektiven Kapitalmarktteiinehmers. Es fehlt regel-
maRig nur dann, wenn ein Versto3 gegen Rechnungsle-
gungsvorschriften keinerlei Auswirkungen auf den Boérsen-
kurs der Wertpapiere des zu prifenden Unternehmens hat.
Im Zweifel wird die BaFin jedoch annehmen, dass ein 6f-
fentliches Interesse gegeben ist.

Bei der Prifung durch die BaFin stehen dem gepriften
Unternehmen zwar Rechtsbehelfe zur Verfligung, Erfolg
haben diese in der Praxis jedoch nur selten. Zudem haben
Rechtsbehelfe gegen die Anordnung der Veréffentlichung
eines Fehlers keine aufschiebende Wirkung. Das bedeutet:
Betroffene Unternehmen missen den festgestellten "Feh-
ler" auch dann veréffentlichen, wenn Uber die Richtigkeit
der Rechnungslegung noch nicht abschlieRend entschie-
den wurde. Soll die Veroffentlichung abgewendet werden,
bleibt nur die Mdglichkeit eines Eilantrags beim OLG Frank-
furt am Main.

Angesichts dessen lohnt es sich fiir betroffene Unterneh-
men selten, die Mitwirkung an einer Prifung durch die DPR
zu verweigern und auf der zweiten Stufe des Enforcement-
Verfahrens den Rechtsweg zu beschreiten. Leitet die DPR
eine Prifung ein, sollte das betroffene Unternehmen viel-
mehr grundsatzlich kooperieren und versuchen, die DPR
durch schlissige Argumentation von der Richtigkeit der
Rechnungslegung zu Uberzeugen.

Praventive Arbeit der DPR

AuRerhalb von konkreten Prifungen im Rahmen des
Enforcement-Verfahrens besteht seit dem Jahr 2009 die
Mdoglichkeit, der DPR konkrete Voranfragen zu einzelnen
Rechnungslegungssachverhalten zu stellen. Fur eine sol-
che Voranfrage sind ein hinreichend konkretisierter Sach-
verhalt, die vom Unternehmen vorgeschlagene bilanzielle
Behandlung sowie eine Stellungnahme des Abschlusspri-
fers vorzulegen. Die DPR informiert die BaFin Uber solche
Voranfragen.

Dieses proaktive Verfahren wird in der Praxis noch selten
genutzt — in 2011 ging nur eine einzige Voranfrage bei der
DPR ein. Dies mag damit zusammenhangen, dass es an
einer gesetzlichen Regelung und einer detaillierten Verfah-
rensordnung fehlt — ferner daran, dass Auskiinfte der DPR
auf Voranfragen keine Bindungswirkung entfalten (dazu
sogleich).

Nimmt die DPR eine fallbezogene Voranfrage an, teilt sie
ihre Auffassung in einem Unternehmensgesprach mit. In
einem moglichen spéateren Enforcement-Verfahren sind
allerdings weder die DPR noch die BaFin an diese Ein-
schatzung gebunden. Selbst wenn die DPR in einer der
Anfrage nachgelagerten Priifung ihre Rechtsauffassung zu
der Rechnungslegungsfrage bestétigt, kann die BaFin
dieses Ergebnis verwerfen. Dennoch haben Voranfragen
eine hohe Indizwirkung und kénnen Auslegungs- oder
Meinungsverschiedenheiten rechtzeitig aufdecken. Sie
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sollten daher durchaus haufiger in Erwagung gezogen
werden als derzeit der Fall ist.

Ad hoc Veroffentlichungs-
pflicht

Im Rahmen des Enforcement-Verfahrens stellt sich zu
verschiedenen Zeitpunkten die Frage, ob das betroffene
Unternehmen zu einer Ad hoc Verdffentlichung verpflichtet
ist. Denkbar wére es, bereits in der Einleitung einer Priifung
durch die DPR eine veroffentlichungspflichtige Insiderin-
formation zu sehen; die bloRe Einleitung des Verfahrens
durfte aber in aller Regel keine hinreichend konkretisierte
Information mit Kursrelevanz sein. Die Frage nach der Ad
hoc Veroffentlichungspflicht stellt sich dann aber bei allen
weiteren Verfahrensschritten, insbesondere

B bei der Entscheidung des Unternehmens, an der Pri-
fung mitzuwirken oder nicht;

B bei der Bekanntgabe des Prifungsergebnisses durch
die DPR;

B bei der Entscheidung des Unternehmens, der Fehler-
feststellung zuzustimmen oder nicht; und

B gegebenenfalls bei allen weiteren Verfahrensschritten
im Rahmen einer Prifung durch die BaFin.

Angesichts der Komplexitét des Verfahrens und der Unter-
schiedlichkeit der zugrunde liegenden Sachverhalte schei-
det eine pauschale Antwort auf die Frage, wann und mit
welchem Inhalt eine Ad hoc Verdffentlichung erfolgen muss,
aus. Dies kann nur im Einzelfall beurteilt werden.

Gelangt man zu dem Ergebnis, dass eine Verdffentli-
chungspflicht besteht, ist weiter zu priifen, ob die Voraus-
setzungen einer Selbstbefreiung erfullt werden kénnen.

Ausweitung der Ad hoc Verof-
fentlichungspflichten durch
den EUGH?

Der BGH hat in der Sache Daimler AG dem EuGH Fragen
zur Auslegung des Begriffs der Insiderinformation im Rah-
men eines Vorabentscheidungsverfahrens vorgelegt
(Rechtssache C-19/11 beim EuGH). In seinen Schlussan-
trdgen vom 21. Mérz 2012 (ZIP 2012, S. 615) legt der Ge-
neralanwalt beim EuGH Paolo Mengozzi den Begriff der
verodffentlichungspflichtigen Insiderinformation weit aus. Bei
einem zeitlich gestreckten Vorgang kdnnen seiner Meinung

nach bereits Tatsacheninformationen tber Zwischenschritte,
die mit der Verwirklichung eines bestimmten Ereignisses
verknupft seien, als verdffentlichungspflichtige Insiderinfor-
mationen anzusehen sein. Dabei sei es nicht erforderlich,
dass das am Ende der Kette stehende Ereignis mit tber-
wiegender oder hoher Wahrscheinlichkeit eintreten werde.
Wenn bereits die Information Uber die Zwischenschritte in
hohem MalRe geeignet ist, den Borsenkurs zu beeinflussen,
soll es genligen, dass der Einritt des am Ende der Kette
stehenden Ereignisses mdglich ist, solange er weder un-
moglich noch unwahrscheinlich ist.

In der Praxis folgt der EuGH haufig — allerdings nicht immer
(anders z.B. in der Cartesio-Entscheidung zur Niederlas-
sungsfreiheit) — den Ausfihrungen des Generalanwalts.
Eine Entscheidung im Daimler-Verfahren ist wohl fur den
Sommer dieses Jahres zu erwarten.

Auch wenn das Verfahren vor dem EuGH unmittelbar inter-
ne Entscheidungen in Unternehmen betrifft (konkret ging es
um die Nachfolge des damaligen Vorstandsvorsitzenden
der Daimler AG, Jirgen Schrempp), kdnnte eine weite
Auslegung des Begriffs der Insiderinformation durch den
EuGH auch fir die Frage Bedeutung erlangen, wann im
Rahmen von DPR-Priiffungen eine Ad hoc Vertffentli-
chungspflicht entsteht. Auch in DPR Verfahren ist es mog-
lich, dass Informationen Uber Zwischenschritte in hohem
MalRe geeignet sind, den Bdorsenkurs zu beeinflussen.

Haufige Fehlerquellen in 2011

Die DPR fuhrt in ihrem Téatigkeitsbericht 2011 die bei der
Erstellung der Abschlisse gemachten Fehler vor allem auf
zwei wesentliche Ursachen zuriick: Zum einen die unzurei-
chende Berichterstattung in Lagebericht und Anhang, ins-
besondere beziiglich etwaiger Auswirkungen der Finanzkri-
se auf die Unternehmenssituation. Zum anderen auf offen-
bar bestehende groRere Schwierigkeiten bei Umfang und
Anwendung verschiedener Einzelvorschriften der IFRS.
Insbesondere bei der Bilanzierung von Finanzinstrumenten
und Ertragen, bei der Erstellung der Kapitalflussrechnung
sowie bei der bilanziellen Behandlung von Unternehmens-
erwerben stellt die DPR haufig Fehler fest.

Die genannten VerstdRe gegen die Rechnungslegungsvor-
schriften werden gleichermaRlen in kleinen und mittelstan-
dischen wie in grofRen Unternehmen begangen. Allerdings
hat sich die Fehlerhdufigkeit bei in einem Index gelisteten
Unternehmen gegenuber Unternehmen, die in keinem
Index gelistet sind, in der jingeren Vergangenheit deutlich
reduziert.
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Die haufig geduRerte Befiirchtung, dass die IFRS aufgrund
ihrer Komplexitat und des hohen Tempos, mit dem das
IASB (vielfach auch grundlegende) Anderungen des Rech-
nungslegungssystems verabschiedet, nur noch von hoch-
spezialisierten Abteilungen in GroRRkonzernen richtig ange-
wendet werden kdénnen, scheint sich damit zu bewahrheiten.
Unternehmen, die sich solche Abteilungen nicht leisten
wollen oder kdénnen, sollten auch und gerade bei Fragen
der Bilanzierung nach den IFRS verstérkt auf den Rat ex-
terner Wirtschaftspriifer und Rechtsanwalte zuriickgreifen.

Prifungsschwerpunkte fur
2012

Die DPR veréffentlicht seit 2006 regelmafig die Prifungs-
schwerpunkte fir das jeweils nachste Prifungsjahr. Hiermit
soll Unternehmen die Mdglichkeit gegeben werden, ihre
Rechnungslegung in diesen Punkten besonders sorgfaltig
zu Uberprifen. Die genannten Schwerpunkte werden —
soweit entsprechende Sachverhalte vorliegen und fur das
jeweilige Unternehmen nicht von untergeordneter Bedeu-
tung sind — von der DPR bei jeder Stichprobenprifung
abgearbeitet.

Fir das Prifungsjahr 2012 hat die DPR folgende Priifungs-
schwerpunkte genannt:

B Bilanzierung von Finanzinstrumenten, die von der
Staatsschuldenkrise betroffen sind,

B Chancen- und Risikoberichterstattung im (Konzern-)
Lagebericht,

B Wertminderungen von Vermdgenswerten inkl. Goodwiill,

B Unternehmenszusammenschlisse und

B Bewertung von als Finanzinvestitionen gehaltenen zum
fair value bilanzierten Immobilien.

Im Tatigkeitsbericht der DPR sind hierzu noch weitere
Unterpunkte genannt, die betroffene Unternehmen genau
studieren sollten.

Neben den bereits als besonders fehlertrachtig bekannten
bilanziellen Sachverhalten werden damit 2012 insbesonde-
re Bewertungs- und Berichterstattungsthemen im Zusam-
menhang mit der Staatschuldenkrise als Prifungsschwer-
punkte im Mittelpunkt des Interesses der DPR stehen.
Besonderer Wert wird bei der Prufung laut DPR auf Kriteri-
en wie Plausibilitét und Nachvollziehbarkeit gelegt — das
sollte aber eigentlich eine Selbstverstandlichkeit sein.
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