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Zusammenfassung

Unternehmen, deren Finanzinstrumente an einem regulierten Markt in der EU
notiert sind, missen ihre Jahresfinanzberichte fir Geschéaftsjahre ab 2020 als
XHTML-Dokument einreichen. Dariiber hinaus missen die IFRS-Konzernabschliisse
im iXBRL-Format gekennzeichnet werden (sogenanntes iXBRL-Tagging), damit diese
Angaben maschinell auswertbar sind. Diese europaische Vorgabe des European
Single Electronic Format (ESEF) ergibt sich aus Art. 4 Abs. 7 der EU-
Transparenzrichtlinie und der begleitenden Delegierten Verordnung (ESEF-
Verordnung). Zur Implementierung der Vorgabe in deutsches Recht, liegt seit
Januar 2020 der Regierungsentwurf (RegE) zur Umsetzung der EU-
Transparenzrichtlinie-Anderungsrichtlinie im Hinblick auf ein einheitliches
elektronisches Format fiir Jahresfinanzberichte (ESEF-Einfithrungsgesetz) vor.

Das Deutsche Aktieninstitut begriiSt sehr die Fortschritte des Regierungsentwurfs
zum ESEF-Einflhrungsgesetz im Vergleich zum Referentenentwurf (RefE) aus dem
September 2019.

1. Wir begriiBen insbesondere, dass der RegE eine Offenlegungslésung fir
die Implementierung des ESEF-Formats wahlt. Der RefE hatte dagegen das
ESEF-Format bereits in der Aufstellung des Jahresabschluss verankert, was
unter anderem zusatzliche Rechtsrisiken geschaffen hatte.

Weiterhin ungel6st sind jedoch folgende Punkte:

2. Zeitpunkt der Erstellung der XHTML/iXBRL-Datei: Der RegE fordert die
unverzigliche Vorlage der XHTML/iXBRL-Datei beim Abschlussprifer nach
der Aufstellung des Jahresabschlusses. Diese Vorgabe kénnte im Ergebnis
die Kapitalmarktkommunikation ungewollt verzégern. Hintergrund ist,
dass die Erstellung der Offenlegungsdatei sowohl zeitliche als auch
personelle Ressourcen bendtigt. Wenn also sowohl der Abschluss erstellt,
als auch die Offenlegungsdatei zeitgleich angefertigt werden muss, werden
Unternehmen ihre Prozesse unter Umstanden zeitlich strecken. Dem
Kapitalmarkt blieben so Informationen ldnger vorenthalten.

3. Priifungspflicht: Der RegE geht davon aus, dass die XHTML/iXBRL-Datei
vom Abschlusspriifer gepriift und in das Bilanzkontrollverfahren
einbezogen wird. Damit folgt der Gesetzgeber einer umstrittenen
Rechtsauffassung der EU-Kommission. Zum jetzigen Zeitpunkt ist jedoch
nicht klar, ob auch andere Mitgliedstaaten dieser Rechtsauffassung folgen
werden. Mit einer vorzeitigen Festlegung besteht die Gefahr, dass deutsche
Emittenten strengeren Auflagen unterliegen werden als ihre Konkurrenz in
den anderen EU-Mitgliedsstaaten. Wir praferieren daher weiterhin den
Verzicht auf eine Priifungspflicht — jedenfalls zum jetzigen Zeitpunkt. Der
Gesetzgeber kdnnte die Entscheidung liber die Notwendigkeit einer



Prifungspflicht vorerst vertagen, denn die Begriindung sieht ohnehin eine
Uberpriifung der Regelungen in drei Jahren vor. Sollte sich dabei
herausstellen, dass die eingereichten XHTML/iXBRL-Dateien stark
fehlerhaft sind, konnte eine Priifungspflicht auch in drei Jahren noch
etabliert werden. Das hatte zusatzlich den Vorteil, dass bis dahin ein
Uberblick iiber die Gesetzgebung anderer EU-Lidnder sowie die Nutzung des
neuen Formats durch die Investoren besteht.

Wenn der Gesetzgeber zum jetzigen Zeitpunkt dennoch auf die
Prufungspflicht nicht verzichten will, kime alternativ auch eine
nachgelagerte formelle Priifung der erfolgten Offenlegung der ESEF-
Berichte in Frage. Dies wiirde die Prozesse nicht weiter belasten.

Technische Aspekte: Um unnétige Rechtsunsicherheit zu vermeiden,
bedarf es es noch technischer Klarstellungen vonseiten des Gesetzgebers.

So sollte es Emittenten z.B. auch kiinftig rechtssicher moglich sein, in ihren
freiwillig erstellten Geschaftsberichten im PDF-Format und den
Druckexemplaren einen Bestatigungsvermerk abzudrucken. § 328 HGB-E ist
in dieser Hinsicht missverstandlich.



Aufstellung, Offenlegung und Prifung

a. Offenlegungslosung angemessen, Verzicht auf Aufstellungslésung
positiv

Der RegE wahlt fir die Implementierung die sogenannte Offenlegungslosung.
Danach ist das ESEF-Format allein auf die zur Offenlegung im Bundesanzeiger
bestimmte Datei anzuwenden. Nicht dem ESEF-Format unterliegt dagegen die
Aufstellung des Jahresabschlusses, die entsprechend weiterhin nach den
herkémmlichen Prozessen erfolgen kann.

Durch die Trennung der Aufstellung des Jahresabschlusses von der Erstellung des
Jahresfinanzberichts in XHTML/iXBRL zum Zwecke der Offenlegung wurden einige
wichtig offene Fragen gekldrt. So wird ein technischer Fehler beim Tagging nun
nicht mehr dazu fiihren, dass der gesamte Abschluss falsch aufgestellt wurde. Die
Gefahr, dass der aufgestellte Abschluss erneut gebilligt und geprift werden muss,
besteht damit nicht mehr.

Das Deutsche Aktieninstitut begriiBt diese Entscheidung sehr, denn damit werden
Rechtsrisiken u.a. fir Vorstand und Aufsichtsrat vermieden, die sich nach dem RefE
noch ergeben hatten. Ein zentraler Kritikpunkt des Deutschen Aktieninstituts am
RefE wird damit aufgenommen und ein Eingriff in funktionierende und bewadhrte
Prozesse der Abschlusserstellung vermieden.

b. Uber Priifungspflicht spiter entscheiden: Evaluierungsklausel nutzen

Wie im RefE bleibt der RegE jedoch dabei, dass die zur Offenlegung vorgesehene
XHTLM/iXBRL-Datei einer Priifung durch die Abschlussprifer unterzogen werden
muss (siehe: § 317 Abs. 3b HGB-E). Aus der Gesetzesbegriindung ergibt sich, dass
der Abschlusspriifer zu beurteilen hat, ob die Wiedergaben in allen wesentlichen
Belangen ,,ESEF-konform“ erstellt worden sind. Hierliber ist in einem eigenen
Abschnitt des Bestatigungsvermerks gesondert zu berichten.

Mit der Etablierung der Prifungspflicht folgt der Gesetzgeber einer umstrittenen
Rechtsauffassung der EU-Kommission. Hinzu kommt, dass liber eine etwaige
Priifungspflicht im politischen Prozess auf EU-Ebene niemals aktiv diskutiert wurde
und zuséatzliche Prifungskosten auch in der Kostenschatzung der ESMA nicht
bericksichtigt wurden. Nicht klar ist zudem zum jetzigen Zeitpunkt, ob auch andere
EU-Mitgliedstaaten dieser Rechtsauffassung folgen werden, so dass es moglich
erscheint, dass deutsche Emittenten strengeren Auflagen unterliegen werden als



andere europdische Emittenten. Konkret kann sich eine Inlanderdiskriminierung in
Bezug auf § 114 WpHG-E ergeben, der die Offenlegung von Jahresfinanzberichten
fur Emittenten aus dem Ausland regelt. Eine Priifungspflicht fiir solche
Auslandsemittenten ergibt sich nach dem Wortlaut des deutschen Gesetzes hier
nicht. Sie wiirde sich nur dann indirekt ergeben, wenn auch das Heimatland des
Auslandsemittenten eine Prifungspflicht verankern wirde.

Wir halten auch die Sorge, nicht Uberpriifte XHTML/iXBRL-Dateien kénnten zu
Verwerfungen am Kapitalmarkt fihren, weiterhin fiir Gbertrieben. Emittenten
haben ein groRRes Eigeninteresse daran, dass die XHTLM/iXBRL-Datei sorgfaltig fur
die Offenlegung erstellt wird. Auch in anderen Fallen sorgt das Eigeninteresse fir
eine verlassliche Kapitalmarktkommunikation. Beispielsweise geniefen ungepriifte
Quartals- und Ad-hoc-Mitteilungen das Vertrauen der Kapitalmarktteilnehmer.
Diese Kommunikationsmittel sind nicht minder bedeutsam, wenn inzwischen nicht
sogar — aufgrund der deutlich niedrigeren Komplexitat — bedeutsamer. Eine
Prifungspflicht durch den Abschlusspriifer besteht hier allerdings nicht — ohne dass
dies zu Vertrauensdefiziten fihren wirde. Auch zeigt die Nachfrage der
Abschlussadressaten nach aktuellen und nicht gepriften Informationen, dass diese
fur die kurz- und mittelfristige Entscheidungsfindung viel relevanter sind als
maschinenlesbare Konzernberichte.

Aus unserer Sicht kdnnte daher der Gesetzgeber die ohnehin vorgesehene
Evaluierung des Gesetzes (siehe Kapitel VII. des RegE, S. 19) nach drei Jahren
nutzen, um erst zu diesem Zeitpunkt Gber die Etablierung einer Priifungspflicht zu
entscheiden. Auf Grundlage der bis dahin gesammelten Erfahrungswerte konnte
die Qualitat der XHTML/iXBRL-Dateien verlasslich bestimmt und die Umsetzung in
den anderen EU-Mitgliedstaaten eingehend beobachtet werden. Es hatte auch den
Vorteil, die Unternehmen in der Implementierungsphase des neuen Formats nicht
auch mit einem zusatzlichen Priifungsprozess zu belasten.

c. Alternative: Nachgelagerte formelle Priifung fiir mehr zeitliche
Reserven in den Prozessen und ziigige Kapitalmarktkommunikation

GemaR der Gesetzesbegriindung soll der Vorstand verpflichtet werden, die
elektronischen Dokumente zusammen mit den aufgestellten Abschliissen und
Lageberichten vorzulegen. Daran ankniipfend verlangt § 320 Abs. 1 Satz 1 HGB-E
die unverziigliche Vorlage nach der Aufstellung, wodurch auch die XHTML/iXBRL-
Dokumente unverziiglich nach Ende des Aufstellungsprozesses vorgelegt werden
missten. Da das ESEF-Dokument nach § 322 Abs. 1 Satz 4 HGB-E zudem expliziter
Bestandteil des Bestatigungsvermerks sein soll und dieser auf der Bilanzsitzung des
Aufsichtsrats vorliegen muss, bedeutet dies fiir die Praxis, dass das ESEF-Dokument
bereits vor der Bilanzsitzung vorgelegt werden muss.



Im Ergebnis wird sich der Aufstellungsprozess unter Umstanden verlangsamen, da
schon heute die zeitlichen und personellen Kapazitdten in der Phase der
Abschlusserstellung ausgeschopft sind. In jedem Fall wird durch die Gleichzeitigkeit
der Prozesse der Aufstellung des Abschlusses und der Konvertierung in das ESEF-
Format sowohl die Aufstellung als auch die Prifung unter groRerem Zeitdruck mit
entsprechend hoherem Fehlerpotenzial stattfinden. Sollte es im Ergebnis dazu
kommen, dass die Feststellung der Abschliisse dadurch spater erfolgt als heute,
kann es auch zu einer Verzogerung der Kapitalmarktkommunikation kommen,
was auch nicht im Interesse des Gesetzgebers sein kann. Diese erfolgt heute
zeitlich sehr eng an der offiziellen Feststellung des Abschlusses durch den
Aufsichtsrat.

Auch ohne Verzicht auf eine Priifungspflicht konnte man dieses Problem durch
eine nachgelagerte formelle Priifung der XHTML/iXBRL-Datei heilen. Der
Abschlussprifer konnte auch noch nach der Veroffentlichung im Bundesanzeiger
prifen, ob eine Datei im XHTML/iXBRL-Format eingereicht wurde. Auch hiervon
wiirden zuséatzliche Anreize ausgehen, XHTML/iXBRL-Dateien sorgfiltig zu erstellen.
AuRerdem hatte dies den Vorteil, dass die Diskussion auf européischer Ebene, ob
und gegebenenfalls wie eine Priifung von XHTML/iXBRL-Dateien nétig ist,
abgewartet werden konnte.

d. Bei Nachtragspriifung auf Wesentlichkeit achten

Selbst wenn der Gesetzgeber bei der Entscheidung fiir eine Prifungspflicht der
XHTML/iXBRL-Dateien nach dem Muster des RegE bleibt, erscheinen die
Regelungen zur Nachtragspriifung nach § 316 HGB-E unangemessen weit.

So ist jetzt eine Nachtragsprufung fur den Fall vorgesehen, dass die XHTML/iXBRL-
Dateien nachtraglich, etwa in Folge von Auszeichnungsfehlern, gedndert wurden.
Fiir die Behandlung eines Fehlers in der iXBRL-Auszeichnung sollte aber in jedem
Fall das Konzept der Wesentlichkeit gelten, damit ein einzelner
Auszeichnungsfehler keine Nachtragspriifung erforderlich macht. Dies ist im
jetzigen Entwurf noch nicht klar.

Einfacher ware ohnehin, dass Korrekturen allein dadurch vorgenommen werden
kdnnen, indem die eingereichte XHTML/iXBRL-Datei beim Bundesanzeiger ersetzt
wird. So wird es auch in den USA gehandhabt. Jedenfalls erachten wir es nicht als
notwendig, dass ein technischer Fehler in einem wiedergegebenen Abschluss die
gleiche Behandlung erfdhrt wie ein grober Bilanzierungsfehler.



e. Auf Einbeziehung in die Bilanzkontrolle verzichten

XHTML/iXBRL-Dateien werden zukiinftig explizit der Bilanzkontrolle durch die
Deutsche Prifstelle fir Rechnungslegung (DPR) und die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) unterworfen. Auch dies scheint uns zu
weitgehend, zumal auch diese Frage im Legislativprozess auf europdischer Ebene
niemals aktiv erértert worden ist.

Mit der Bilanzkontrolle kommt ein zusatzlicher Priifungsaspekt hinzu, der aus
unserer Sicht lGber das urspriingliche Ziel des Enforcement, namlich die
Verhinderung von groben Bilanzfehlern, deutlich hinausgeht. Der zuséatzliche
Blrokratieaufwand, steht in keinem angemessenen Verhaltnis zum Nutzen, der
sich aus der Kontrolle ergeben wiirde.

Bleibt es bei der Einbeziehung in die Bilanzkontrolle sollte der Gesetzgeber noch
folgenden Aspekt berticksichtigen: Unklarheiten fur die Unternehmen ergeben sich
daraus, dass nicht ganz klar ist, bis zu welchem Zeitpunkt die DPR ESEF-Dateien
prifen kann. § 342b Abs. 2 HGB-E ermdglicht sowohl eine Priifung der zuletzt
festgestellten als auch der zuletzt offengelegten Abschliisse und Lageberichte. Dem
Wortlaut nach kénnte das bedeuten, dass die DPR den offengelegten Abschluss
vom Vorjahr noch priifen kann, obwohl der neue Abschluss bereits festgestellt aber
noch nicht offengelegt wurde. Es sollte in jedem Fall vermieden werden, dass die
Prifung sich auf zwei verschiedene Abschliisse gleichzeitig beziehen kann.



Offene Fragen zu anderen Teilen der jahrlichen
Berichterstattung

a. Veroffentlichung von nichtpriifungspflichtigen Teilen des
Geschaftsberichts in XHTML moglich?

Das ESEF-Format bezieht sich auf die Offenlegung des Jahresabschlusses, des
Einzelabschlusses nach § 325 Abs. 2a HGB, des Konzernabschlusses, des Lage- oder
Konzernlageberichts und der Erklarungen nach § 264 Abs. 2 Satz 3 HGB, § 289 Abs.
1 Satz 5 HGB, § 297 Abs. 2 Satz 4 HGB oder § 315 Abs. 1 Satz 5 HGB.

Die Offenlegungspflicht im Bundesanzeiger erstreckt sich aber noch auf weitere
Unterlagen (gem. § 325 Abs. 1 HGB den Bestatigungsvermerk, den Bericht des
Aufsichtsrats und die nach § 161 des Aktiengesetzes vorgeschriebene Erklarung
sowie gem. § 325 Abs. 1b HGB den Beschluss liber die Ergebnisverwendung), die
bisher auf Grund ihrer inhaltlichen Nahe zu den Abschliissen und Lageberichten
gemeinsam mit diesen in einem Dokument offengelegt werden. Es ist unseres
Erachtens unklar, ob diese weiteren Unterlagen ebenfalls im XHTML-Format beim
Bundesanzeiger eingereicht werden kdnnen. Wir empfehlen entsprechend die
Erganzung einer Klarstellung, dass auch diese Unterlagen sowie weitere freiwillig
erstellte Berichte (z.B. ein Corporate Governance-Bericht), die zusammen mit den
Abschliissen und Lageberichten offengelegt werden, im XHTML-Format enthalten
sein durfen, ohne prifungsrelevant zu werden. In jedem Fall sollte eine
Dokumententrennung unbedingt verhindert werden.

b. § 328 Abs. 2 HGB-E: Verbot des Abdrucks des Bestatigungsvermerks in
PDF-Geschiftsberichten?

§ 328 Abs. 2 HGB-E hat nach dem RegE jetzt folgenden Wortlaut:

(2) Werden Abschlisse in Veroffentlichungen und Vervielfaltigungen, die
nicht durch Gesetz, Gesellschaftsvertrag oder Satzung vorgeschrieben
sind, nicht in der nach Absatz 1 vorgeschriebenen Form oder dem
vorgeschriebenen Format wiedergegeben, so ist jeweils in einer

Uberschrift darauf hinzuweisen, daR es sich nicht um eine der gesetzlichen
Form oder dem gesetzlichen Format entsprechende Veroffentlichung

handelt. Ein Bestdtigungsvermerk darf nicht beigefligt werden. [...]

Emittenten veroffentlichten heute typischerweise Geschaftsberichte im PDF-
Format, die unter anderem den Konzernabschluss des Emittenten nebst dem



Bestatigungsvermerk enthalten. Auch werden Druckexemplare davon verteilt bzw.
auf der Hauptversammlung ausgelegt.

Die Erganzung in § 328 Abs. 2 HGB-E kdnnte dem Wortlaut nach dazu fiihren, dass
ein Abdruck des Bestatigungsvermerkes in einem solchen PDF-Bericht (bzw.
Druckexemplar) nicht mehr moglich ist, denn Abs. 2 Satz 2 (,Ein
Bestatigungsvermerk darf nicht beigefligt werden.”) verbietet das Beifligen des
Bestatigungsvermerkes jetzt auch dann, wenn der Abschluss nicht das gesetzliche
Format (also ESEF) hat. Wir gehen davon aus, das dies sicher nicht gewollt ist, weil
es auf eine unnotige Beschrankung der Kapitalmarktkommunikation hinauslauft.

Aus unserer Sicht sollte der Gesetzgeber bei der alten Regelung bleiben, wonach
das Verbot der Beifligung des Bestatigungsvermerkes nur auf eine abweichende
Form bezieht.

c. Verfolgung von RechtsverstoRen durch die BaFin fragwiirdig

Nicht erschlieRt sich uns auch die Anderung des § 334 HGB. Danach soll fiir
borsennotierte Unternehmen die Zustandigkeit fir die Verfolgung von VerstdRen
gegen die handelsrechtlichen Rechnungslegungsvorschriften vom Bundesamt der
Justiz auf die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) Gibergehen.
Mit dem Ubergang der Rechtsverfolgung auf die BaFin gehen auch héhere Kosten
bei der BaFin einher. Anders als das Bundesamt fir Justiz wird die BaFin jedoch von
den beaufsichtigen Unternehmen mittels einer Umlage finanziert, so dass direkte
Zusatzkosten fiir die Unternehmen drohen.

Wir haben bereits jetzt erhebliche Zweifel, ob alle von der BaFin beaufsichtigten
Unternehmen angemessen an der Finanzierung der BaFin beteiligt und den
Unternehmen die entstehenden Kosten sachgerecht zugerechnet werden. Seit der
Novellierung des FInDAG im Jahr 2012 stieg bei zahlreichen Unternehmen der
Umlagebeitrag um ein Vielfaches an. Es ist davon auszugehen, dass es derzeit zu
erheblichen ungerechtfertigten Mehrbelastungen verschiedener
Umlageverpflichteten kommt. Bevor das Umlagesystem nicht modernisiert wurde
und es so zu einer nachvollziehbaren und verursachungsgerechteren
Umlagefinanzierung gekommen ist, sollte daher keine Kompetenzerweiterung der
BaFin vorgenommen werden.!

! N3heres zur Problematik enthilt die Stellungnahme des Deutschen Aktieninstitut zur 2.
FiMaNoG, abrufbar unter https://www.dai.de/de/das-bieten-
wir/positionen/positionspapiere.htm|?d=463.
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