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I Uberwachung von
Unternehmens-
abschliissen nach

§§ 106 ff. WpHG

[.1 Einfithrung

Seit dem 1. Juli 2005 gibt es mit dem sog. Enforcement-
Verfahren ein weiteres Instrument zur Uberwachung von
Unternehmensabschliissen. Nach internationalen Bilanz-
skandalen — Stichwort Enron und Parmalat — hatte der
deutsche Gesetzgeber gehandelt, um das Vertrauen der
Anleger in die Richtigkeit von Unternehmensabschlis-
sen durch die Einfiihrung eines zuséatzlichen Verfahrens
zur Durchsetzung der Rechnungslegungsvorschriften zu
starken. Dabei wurde ein zweistufiges Verfahren ein-
gefiihrt, das die Aufteilung der Kompetenzen bei der
Bilanzkontrolle zwischen einer privatrechtlich organi-
sierten Stelle — der Deutschen Prifstelle fur Rechnungs-
legung als Vereinsorgan des Deutschen Priifstelle fur
Rechnungslegung DPR e.V. (nachfolgend ,DPR" oder
,Prifstelle”) — und der mit hoheitlichen Befugnissen aus-
gestatteten Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsar
sicht (BaFin) vorsieht. Das Bilanzkontrollgesetz bert

im Gegensatz zu den meisten Kapitalmarktgesetze  ler
jangeren Vergangenheit nicht auf der Umsetzung e _r
europdischen Richtlinie. Allerdings sieht di nsparenz-
richtlinie vor, dass die zustandigen Behdrc.  mit der Be-
fugnis auszustatten sind, zu prifen, o' "2 nationen im
Sinne der Transparenzrichtlinie den einsc en Anfor-
derungen an die Berichterstattung entspreci. Ad im
Falle aufgetretener VerstoBe ~ “~ MaBnahi. :
ergreifen. Die European S« kets Autr,
(ESMA) hat Uberdies ger 5 Art.16 d< 5MA-Verord-
nung (Verordnung (EU) 1095/2¢ ) mit Dz
28. Oktober 2014 teitlinic  urI© \wachung \
informationen (L issen, die g
liche Anforderung n die En. 2ot l
Europaischen Union
Der Emittentenleitfade
men “herblick b

atles ane

n vom
Finanz-
‘cemel isatz-
eme in der
nulieren.
2l den betroffenen Unterneh-
‘e wichtigsten Fragen bei der
Auslegung u. andur. ‘er einschlagigen Enforce-
ment-Bestimmunge:. _ abei beschrankt sich der
Leitfaden weitgehend auf die Bestimmungen des Wert-
papierhandelsgesetzes (WpHG), da diese das Verfahren
bei der Bundesanstalt regeln.

[.2 Betroffene Unternehmen und
Abschliisse, § 106 WpHG

[.2.1 Anwendungsbereich
Dem Enforcement-Verfahren unterliegen nach § 106

WpHG Unternehmen, fir die als Emittenten von zuge-
lassenen Wertpapieren die Bundesrepublik Deutschland

der Herkunftsstaat ist. Unternehmerin dies 2 Sinne
sind Unternehmen aus dem privatw «chen Be-
reich, die zur Rechnungslegung verpt: ‘ind. Der
Bilanzkontrolle unterliegen dagegei. ich. schaf-

ten des offentlichen Rechts wie Bund und Lar. A

internationale Organisationer "~ Weltbank ¢
die Europaische Investitior .k, Jec ‘s soweit dic
nicht vergleichbar einen’  Ivatunterr® 1en am Wett-
bewerb teilnehmen. Em  nten, fi* = die Bi 'es-
republik Herkunftsstaat.  verc” in§2 Abs.  WpHG
definiert” ~rup®  allen i ndere Aktier .nd
Schuldtite -nten mit Sitz ‘and et otierung
im Inland m anderen Mity... _.aat der Europa-
“en Union oae m anderen Vertragsstaat des Ab-
N ns Uber den': ‘schen’ rtschaftsraum sowie
Driti. ~emittenten 1. .ng im Inland. Unter

bestimn. riteren Vorausscwzungen bestehen hier
auch Wahlmi “eiten fiir den Herkunftsstaat. Nicht
- die Bilanzx "'e fallen gemaB § 1 Abs. 3 WpHG

dac Unternehn. ., die ausschlieBlich Anteile und
A 2nc  “enepnInvestmentvermdgen im Sinne des

I Abs. 4 talanlagegesetzbuchs (KAGB) notiert
haben.
‘orausse’  ng fur die Bilanzkontrolle nach §§ 106 ff.

die Zulassung der Wertpapiere zum Handel
am organisierten Markt. ESMA veréffentlicht auf ihrer
Internetseite eine Liste der organisierten Markte. Nicht
zu den organisierten Markten gehort etwa der Freiver-
kehr an inlandischen Borsen.
Dem Enforcement unterliegen nur Unternehmen, deren
Wertpapiere am regulierten Markt zugelassen sind,
nicht aber Unternehmen, deren Wertpapiere nach § 33
Borsengesetz (BorsG) lediglich zum Borsenhandel an
diesem Markt einbezogen sind. Wahrend der Emittent
der Wertpapiere eine Zulassung selbst beantragen muss,
reicht es fur eine Einbeziehung nach § 33 BorsG aus,
wenn ein Handelsteilnehmer diese beantragt oder die
Geschéftsfihrung von Amts wegen die Einbeziehung
veranlasst. Es kommt darauf an, dass die Zulassung nach
§ 32 B6rsG zum Zeitpunkt der Einleitung des Enforce-
ment-Verfahrens besteht.
Das Verfahren zur Uberwachung von Unternehmensab-
schlussen setzt grundsatzlich eine bestehende Notierung
voraus; die Prifung kann aber trotz des Wegfalls der Zu-
lassung fortgesetzt werden. Dies gilt nach § 107 Abs. 1
Satz 7 WpHG insbesondere dann, wenn Gegenstand

Emittentenleitfaden | Stand 9. August 2018

Modul A | 4



der Priifung ein Fehler ist, an dessen Bekanntmachung
ein offentliches Interesse besteht. Auch bei Wegfall der
Zulassung noch vor einer Fehlerfeststellung kommt eine
Fortsetzung des Verfahrens in Betracht, falls ein entspre-
chendes 6&ffentliches Interesse besteht.

1.2.2 Sachlicher Priifungsgegenstand

Gegenstand der Prifung sind grundsatzlich der zuletzt
festgestellte Jahresabschluss und der zugehérige Lage-
bericht, der zuletzt gebilligte Konzernabschluss und der
zugehorige Konzernlagebericht, der zuletzt veroffent-
lichte verkirzte Abschluss und der zugehdrige Zwischen-
lagebericht sowie der zuletzt veréffentlichte Zahlungs-
oder Konzernzahlungsbericht, § 107 Abs. 1 WpHG. Aber
auch Abschlisse und Berichte, die das davor liegende
Geschéftsjahr zum Gegenstand haben, kommen nach

§ 107 Abs. 2 WpHG als Priifungsgegenstand in Betracht.
Auch Abschlisse, die zu einer Zeit aufgestellt oder gebil-
ligt wurden, zu der die Wertpapiere noch nicht im orga-
nisierten Markt zugelassen waren, kénnen bei Vorliegen
der sonstigen Voraussetzungen Gegenstand der Priifung
sein. Denn es gibt kein gesetzliches Tatbestandsmerk-
mal, das eine zeitliche Ubereinstimmung von Abschluss
und Bdérsennotierung fordert. Weiterhin muss vermieden
werden, dass eine zeitliche Liicke entsteht, bei der bei
einem bodrsennotierten Unternehmen selbst bei starks
Anhaltspunkten fir UnregelméaBigkeiten keine Bilar
kontrolle méglich ware.

[.2.3 Prifungsmafdstab

Nach § 106 WpHG wird im Bilanzkont 2 ahren
Uberprift, ob die Abschliisse und Berich. 2ils ein-
schlieBlich der zugrunde liegenden Buchfiihi ‘en
gesetzlichen Vorschriften eine “4 der Grurn

ze ordnungsmaBiger Buck™ .iung o 1 sonstige
durch Gesetz zugelasser Jungsstandaras
entsprechen. Fir Unterr Zim Inl=" {sind
hier u.a. die Rechrungsle q9s*  chriften de  ritten
Buches des Hant  7esetz. s (HGB), des’  .en-
gesetzes (AktG) ui ir Konze. o
tional Financial Repc
Der Begriff der ,geset.

Rechnuns
mnen mji’

2 Interna-
9 Standaras .. .«5) mafB3geblich.
an Vorschriften” ist dabei nicht

auf @ ‘m formellei. ne beschrénkt, sondern
umfasst etw.. ~mitt.  r anwendbare EU-Verord-
nungen.

Fir Unternehmen mit Sitz in auBereuropdischen Aus-
land kommen neben den IFRS und den United States
Generally Accepted Accounting Principles (US-GAAP)

1 OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 09.08.2017 - WpUG 1/16,
WpUG 2/16.

auch die durch die jeweiligen nationalen Gesetze vor-
geschriebenen Bilanzstandards in Betracht.

1.3 Zweistufiges Bilanzkontrollverfahren
[.3.1 Grundlagen

In Deutschland wurde ein zweistufiges Enforcement-
Verfahren etabliert, das sowohl die 7=iifunc’ rch eine
privatrechtliche Einrichtung als auci .mmten Fal-
len eine Priifung durch die mit hoheit “ompeten-
zen ausgestattete BaFin vorsieht. Do ver: dieser
beiden Enforcement-Institutionen stellt sich ¢ ‘a
folgt dar:
In der Regel werden Prifu
leitet. Die DPR fuhrt die/ fung von/
abschlissen nach einer.  ‘gelegte
und weisungsunabhang,  rck
zuderZ' mm’ <etzung
Grundlag. auf deren In.
Die DPR k § 342b Abs. 2 Sa -
aine Prufung an:
. it konkrete A.

andure. PR einge-
2rnehmens-

erfahrer” wrdnung

ahere Infor

R und ihren

~ito ~

tionen
_htlichen
Jich.?
.+aB in drei Fal-
inkte/ einen VerstoB ge-
ge. “nungsleguny .en vorliegen (auch als
JAnlas: 1g" bezeichney,
= auf Verlang v BaFin;
2e besonde. »lass als stichprobenartige Pri-
g
P* Zinc
.chlichei

‘asspriifung missen konkrete Umstande tat-
orliegen, bloBe Vermutungen, Speku-
ationen o r Hypothesen reichen nicht aus.? Die kon-
reten Ar' ltspunkte konnen sich auf unterschiedliche
eise ergeben, etwa aus eigener Recherche,
aus viedienberichten oder auch aus Mitteilungen und
Hinweisen von Behorden, juristischen und nattrlichen
Personen.
Eine Prifung auf Verlangen der BaFin wird eingeleitet,
wenn der BaFin ihrerseits konkrete Anhaltspunkte fur
RechnungslegungsverstdBe vorliegen und sie von der
DPR nach § 108 Abs. 2 WpHG die Durchfiihrung einer
Prufung der Rechnungslegung verlangt. Fiir Hinweise
an die BaFin hat diese eine eigene Hinweisgeberstelle
eingerichtet.*
Die Entscheidung, welche Unternehmen ohne besonde-
ren Anlass geprift werden, trifft die DPR in eigener Ver-
antwortung. Die DPR entscheidet hier nach den von ihr
gemaB § 342b Abs. 2 Satz 5 HGB aufgestellten ,Grund-
satze(n) fUr die stichprobenartige Priifung gemaB § 342b

2 www.frep.info.

BT-Drs. 15/3421, S. 14.

4 https://www.bafin.de/DE/Aufsicht/Uebergreifend/Hinweisgeberstelle/
hinweisgeberstelle_node.html.

w
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Abs. 2 Satz 3 Nr. 3 HGB".> Diese Grundsatze beruhen auf

einem gemischten Modell, bei welchem ein risikobasier-

ter Ansatz mit einem Stichprobenverfahren bzw. einem

Rotationsprinzip kombiniert wird. Stichprobenartige Pri-

fungen der verkirzten Abschllsse und zugehorigen Zwi-

schenlageberichte sowie Zahlungsberichte finden nicht

statt, § 342b Abs. 2 Satz 4 HGB.

Die BaFin fiihrt aufgrund der Anerkennung der DPR nur

dann selbst Bilanzkontrollverfahren durch, wenn

= jhr die Prifstelle berichtet, dass ein Unternehmen
seine Mitwirkung bei einer Priifung verweigert oder
mit dem Ergebnis der Priifung nicht einverstanden ist
(§ 108 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 WpHG ) oder

= erhebliche Zweifel an der Richtigkeit des Prifungser-
gebnisses der Prifstelle oder an der ordnungsgema-
Ben Durchfiihrung der Priifung durch die Prifstelle
bestehen (§ 108 Abs. 1 Satz 2 Nr. 2 WpHG).

Unbeschadet hiervon kann die BaFin die Prifung jeder-

zeit an sich ziehen, wenn sie selbst eine Prifung nach

§ 44 Abs. 1 Satz 2 Kreditwesengesetz (KWG), § 14 Satz 2

Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) oder § 306 Abs. 1

Nr. 1 Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) durchfiihrt

oder durchgefiihrt hat und die Prifungen denselben

Gegenstand betreffen.

[.3.1.1 Verweigerung der Mitwirkung

Die Prifstelle ist mangels hoheitlicher Befugnisse a

die Mitwirkung des zu prifenden Unternehmens ¢
gewiesen. Falls dieses hierzu nicht bereit ist, unterr.

tet die Prifstelle die BaFin Uber diesen Sa¢’  ‘halt. Die
BaFin fuhrt dann selbst die Prifung durch'  d kann die
fur die Prifung erforderlichen Ermittl: 2 uch mit
hoheitlichen Mitteln durchsetzen. Eine Vi arung der
Mitwirkung fuhrt daher allenfalls zu einer Ve. 1ng
des Verfahrens, andert aber ri der Durchi a9
der Prifung als solcher ur®  .nrt au.
dem betroffenen Unterr.  men die K
rens nach § 17c des Fine ~ lienstle’
setzes (FinDAG) urmittel auf

2 dazu, ac
_n des Verfah-
ngsaufe™ tsge-
gt werden  1nen.
1.3.1.2 Offen. hesInc 2
retem Anlass ist sowohl fur
als auch fur die der Pruf-

offentliches Interesse an
Jen, in denen es Hinweise

Fir eine Prifung aus k
die F Jurch die Be
stelle Vorau.. dass
der Prifung besteht. .

auf Fehler in der Rechnungsiegung gibt, wird daher von
einer Prifung abgesehen, wenn die Auswirkungen des
Fehlers erkennbar belanglos sind, etwa weil dieser auch

5 http://www.frep.info/docs/rechtliche_grundlagen/20161215_
grundsaetze_stichprobenartige_pruefung.pdf.

bei Zutreffen der Anhaltspunkte ganz offensichtlich un-
wesentlich ist.

[.3.1.3 Priifungshindernisse
Nach § 107 Abs. 3 WpHG und § 342b Abs. 3 HGB findet

eine Prufung durch die BaFin bzw. die Prifstelle nicht
statt, solange gleichzeitig eine Nichtigkeitsklage nach

den dort genannten Vorschriften de® AktG< 'angig ist
oder fiir den Prifungsgegenstand ¢ " 107 Abs. 3
Satz 2 WpHG bzw. § 342b Abs. 3 Satz 1leichzeitig
ein Sonderprifer bestellt worden ist. int L ist hier

die Vermeidung von Doppelprifungen und a. an-
den Entscheidungen.

1.3.2 Fehlerfestst’ angsver” .ren

[.3.2.1 Fehlerfest:
ler/ R

lup’  verfahre oei

1.3.2.1.1
\orfela einer
< atzlichen Pru.
also.
gestellte.
stelle beschi

sseinleitung u... aurchfiihrung
= stellt die Prifstelle sicher, dass
“rausssingen vorliegen,
andere keine >chnitt 1.3.1.3 dar-
~hlussgriinde vorhanden sind. Die Prif-
<h ihrer Verfahrensordnung durch
Ausschiisse 'ie Einleitung eines Enforcement-
Vel s und teilt < Absicht, eine Priifung einzulei-
t de ' nach § 342b Abs. 6 Satz 1 Nr. 1 HGB mit.
as Untei « - wird nach der Verfahrensordnung vor
3eginn de ’rifung um Erklarung gebeten, ob es nach
342b A" 4 HGB bei der Prifung mitwirkt. Sofern das
nen gegeniber der DPR seine Mitwirkung er-
klart nat, sind dessen gesetzliche Vertreter und die von
diesen benannten Auskunftspersonen verpflichtet, rich-
tige und vollstandige Unterlagen vorzulegen und richtige
und vollstandige Auskiinfte zu erteilen. Falls Unterlagen
vom Unternehmen insgesamt nicht herausgegeben und
Informationen nicht erteilt werden, liegt darin die Ver-
weigerung der Mitwirkung, es sei denn, ein Auskunfts-
pflichtiger macht zuldssigerweise von seinem Verweige-
rungsrecht nach § 342b Abs. 4 Satz 2 HGB Gebrauch.

[.3.2.1.2 Priifungsabschluss; Fehlerfeststellung
Die DPR teilt dem Unternehmen das Ergebnis der Pri-
fung mit. Im Fall einer als fehlerhaft beurteilten Rech-
nungslegung wird das Priifungsergebnis begriindet;
gleichzeitig wird das Unternehmen unter Bestimmung
einer angemessenen Antwortfrist um Erklarung gebe-
ten, ob es mit dem Priifungsergebnis einverstanden

ist. Das Présidium der DPR informiert die BaFin iber
das Prifungsergebnis sowie gegebenenfalls dariiber,
ob sich das Unternehmen mit dem Priifungsergebnis
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einverstanden erklart hat. Das Prifungsverfahren ist da-
mit fir die Prufstelle abgeschlossen.

Das Einverstandnis oder dessen Verweigerung kann nur
die gesamte Feststellung der Priifstelle umfassen; eine
JTeileinverstandniserklarung” ist nicht moglich. Denn
nach dem Wortlaut des § 108 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 WpHG
kommt es darauf an, ob das Unternehmen mit dem Er-
gebnis der Priifung einverstanden ist. Das Ergebnis ist
jedoch die gesamte Feststellung der Prifstelle. Wenn
das Unternehmen mit einigen Fehlerfeststellungen nicht
einverstanden ist, stimmt es deswegen dem Ergebnis der
Prifung als solchem nicht zu.

1.3.2.2 Fehlerfeststellungsverfahren bei
der BaFin

[.3.2.2.1 Priifungseinleitung

Die BaFin leitet ihre Priifungen durch eine formliche Pri-
fungsanordnung nach § 107 Abs. 1 Satz 1 bis 3 WpHG
ein. Es handelt sich dabei um einen belastenden Ver-
waltungsakt, gegen den als férmlicher Rechtsbehelf der
Widerspruch statthaft ist. In der Prifungsanordnung
soll nach § 107 Abs. 1 Satz 3 WpHG auch der Umfang
der einzelnen Prufung festgelegt werden. In der Praxis
erstreckt sich die Prifung der BaFin wie auch die der
DPR schon aus Kapazitatsgriinden durchgangig nur auf
ausgewabhlte Teile der zu prifenden Abschlisse und
Berichte. Dies sind regelméBig die Bereiche, in denr
Anhaltspunkte fir Fehler in der Rechnungslegung -
liegen bzw. die Prifstelle gegebenenfalls bereits at

erster Stufe Fehler in der Rechnungslegune  igestellt
hat. Im Falle der Fortsetzung einer stichprc  :nartigen
Priifung der DPR durch die BaFin kon . ich bereits
festgelegte Prifungsschwerpunkte in Be. Die BaFin

ist jedenfalls nicht gehindert, den Prifungsu. zu

erweitern, wenn sich im Lauf.~' “:ng weiterc
fungsbedarf ergibt, weil si¢  .veitere . ““spunkte .
Fehler in der Rechnungs’ ung des ¢ Jften Unterneh-

mens ergeben.®

In unmittelbarem zeitlick.~ 7us®  nenhangn der An-
ordnung der Pr&. 1 entsc « die BaFin 2° i Uber
eine mogliche Ver.  atlichung S nordnung

nebst Begriindung r.
ist in den Fallen moglic
Zuse Heit mit de.

§ 107 Abs. 1+ _uz 5 WpHG. Dies
1 denen das Unternehmen die
‘ifstelle verweigert hat oder
mit dem Erg< nicht einverstanden war.
Da diese Tatsachen «. n ein wichtiges Warn-
signal fur den Kapitalmarkt uarstellen kénnen, kann hier
bereits eine Verodffentlichung angezeigt sein. Jedoch
ist hier das Interesse des Kapitalmarktes an einer Infor-
mation auch gegen das Interesse des Unternehmens

=Prin

abzuwagen, nicht bereits vorzeitig in Misskredit ge-
bracht zu werden.

.3.2.2.2 Durchfiihrung der Prifung

Die BaFin beginnt die Durchfiihrung ihrer Prifung auf
zweiter Stufe mit einer ersten Analyse der Unterlagen
aus dem Prufungsverfahren der DPR, die diese der BaFin
nach § 342b Abs. 6 Satz 1 Nr. 3 HGB und ggf. § 108

Abs. 1 Satz 3 WpHG Ubermittelt.

Nachdem sich die BaFin aufbauena crkenntnis-
sen der DPR einen Uberblick tiber dat ige Pruf-
verfahren verschafft hat, betreibt sic Jwe -andig

die weitere Sachverhaltsaufklarung, etwa durc
kunfts- und Vorlageersuchen > =107 Abs. 5 v
sind nicht nur das Unterns > Mitgliede,
seiner Organe und die P .dern auch die
Abschlussprifer verpflic 2zuertz" »nund
Unterlagen vorzulegen, -
+ DIt Verpfli orufer

- Pflicht zur V¢ Spapiere

~die weitere Sac... ..aitsaufklarung

.cN S€eic
_haftigten
t, Auski’

Ait 7 rlr die Pri
. der Abschl!

dar A

g er-
forderlic’
schlieBt ac
ein, sowei’
25tigt werder.

[.3.2
Die BaFn
lung an das <

Oriifungsav ~ehlerfeststellung
det die Prufuiy entweder mit der Mittei-
ehmen, dass die Prifung keine Be-
ndungen €. _ ©.109 Abs. 3 WpHG) oder mit der
Fes ':ng des Feti. 5 (§ 109 Abs. 1 WpHG). Gelangt
¢ sar der (orlaufigen) Auffassung, dass die Rech-
Jangslegy ._ Jnternehmens fehlerhaft ist, so wird
sie das Un  rnehmen regelmaBig zunéchst anhéren und
'm dam’ .elegenheit zur Stellungnahme geben.
alerfeststellung handelt es sich um einen fest-
stellenden Verwaltungsakt, der zusammen mit einer Be-
grindung dem Unternehmen bekannt zu machen ist.
Ein Fehler im Sinne dieser Vorschrift liegt vor, wenn die
Rechnungslegung gegen die gesetzlichen Vorschriften
einschlieBlich der Grundsétze ordnungsmaBiger Buch-
fihrung oder die sonstigen durch Gesetz zugelassenen
Rechnungslegungsstandards verstoBt. Klargestellt hat
der Gesetzgeber, dass auch die zugrunde liegende Buch-
fihrung Gegenstand der Priifung ist und auch insoweit
ein Fehler in der Rechnungslegung festgestellt werden
kann. Eine unklare oder umstrittene Rechtslage in Bezug
auf einzelne Rechnungslegungsstandards allein hindert
die BaFin nicht daran, einen Fehler in der Rechnungs-
legung festzustellen. Denn Auslegungsfragen liegen im
Bilanzrecht — ebenso wie in anderen Rechtsgebieten —
nicht im ,Ermessen” des Rechtsanwenders, sondern sind
im Streitfall verbindlich durch die dafir zusténdigen
Gerichte zu entscheiden. Der BaFin obliegt es deswegen

6 BT-Drs. 15/3421,S.17.

7 OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 29.11.2007 — WpUG 2/07.
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auch vor dem Hintergrund der Durchsetzung einer ein-
heitlichen Rechnungslegung in Europa, eine Rechtsfrage
bis zur abschlieBenden gerichtlichen Klarung im Verwal-
tungsverfahren zu entscheiden.®

Die Feststellung eines Fehlers setzt voraus, dass die Ver-
stdBe einzeln oder in der Gesamtbetrachtung wesentlich
sind. Dies ist dann der Fall, wenn sie aus Sicht der Anle-
ger und der am Kapitalmarkt beteiligten Institutionen fur
diese relevant sind, also insbesondere die Darstellung der
Geschaftsentwicklung sowie die daraus ableitbaren Ein-
schatzungen kiinftiger Entwicklungen des Unternehmens
beeinflussen kdnnen.? Es handelt sich dabei um eine Be-
trachtung des Einzelfalls, fir welche sowohl auf qualita-
tive wie quantitative Aspekte abzustellen ist. Allgemein-
glltige Grenzwerte kdnnen demgeman nicht festgesetzt
werden; weder die Fehlerfeststellung noch die Fehlerbe-
kanntmachungsanordnung sind auf ergebniswirksame
VerstoBe beschrénkt. Auch mehrere untergeordnete Ab-
weichungen kdnnen zu einer als fehlerhaft festzustellen-
den Rechnungslegung fiihren, wenn das Gesamtbild der
Rechnungslegung entsprechend beeintrachtigt ist.™

Die Bedeutung der Fehlerfeststellung besteht zunachst
darin, dass sie gemal § 109 Abs. 2 Satz 1 WpHG Vor-
aussetzung fir die durch die BaFin erfolgende Anord-
nung der Fehlerveroffentlichung ist. Darliber hinaus wird
durch die Fehlerfeststellung auch fir zukiinftige Rech-
nungslegungsperioden verbindlich festgestellt, dass
gepriiften Unternehmensabschliisse und -berichte /.
gesetzlichen Vorschriften einschlieBlich der Grund,

ze ordnungsmaBiger Buchfihrung oder den sonstic
durch Gesetz zugelassenen Rechnungsleg:
nicht entsprechen. Daraus ergibt sich die
des Unternehmens, den Fehler im Ein'" =
ellen Rechnungslegungsvorschriften zu n
Fortflhrung einer als fehlerhaft beurteilten r
legung in einem spdteren Ge=
andertem Sachverhalt kar
neuerlichen Feststellung’  1er fehlerk
gung fiihren." Dies gilt.  h dann
men Widerspruch«ingel  hat
Wirkung des Wit
lung nicht angeor.
schlieBlich bestands.
standskraft auch auf a

standards
pflichtung
)it materi-
ren. Die
ngs-
“hr bei sons -
2 weitere.
2n Rechnungsle-
.An das!" ‘erneh-
er die aufs'  :bende
oruchs a die Fehlerf  stel-
ist.”? Wi. Toblt cstellung
“ig, erstrecku .c.i ulese Be-
‘eschwerdeverfahren vor dem

<swedge.

8 Vgl. jeweils OLG Franktu:. eschluss vom 07.01.2016 —
WpUG 1/15 und 2/15.

9 OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 22.01.2009 - WpUG 1/08 und
3/08.

10 OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 22.01.2009 - WpUG 1/08 und
3/08.

11 OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 09.08.2016 - WpUG 1/16 und
2/16.

12 OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 09.08.2016 - WpUG 1/16 und
2/16.

Wertpapiererwerbs- und Ubernahmesenat des zusténdi-
gen Oberlandesgerichts Frankfurt am Main.™

1.3.3 §109 Abs. 2 WpHG - Bekannt-
machung des Fehlers

[.3.3.1 Grundlagen

Mit der Anordnung der Bekanntmas~ung n° 1 § 109
Abs. 2 WpHG wird der Fehler dem i arkt bekannt
gemacht. So soll der Kapitalmarkt Gb “tretene
RechnungslegungsverstdBe informic uric < Ver-

trauen der Anleger gestarkt werden. Daneber. »
Fehlerveroffentlichung aber 227 "2 sanktionie:

de Wirkung firr das Unterr “ar Einflbhru,
des Enforcement-Verfah' s ergabern® i hier gehauft
Diskussionen mit den U rnehme’ .ie desw~
Veroffentlichung vermeic. wo! .. Inzwisch¢  ind
eine gar’  Reih gendurchd' OLG
Frankfurt “ochatt eine
bestandic

en. v
an eine

on Zwe,
In ausgeraun.
‘ngspraxis etabuc.

i 2 Anordy ler
Yehlerbek. aung
Die Anordnu = Fehlerbekanntmachung ist als ein
“tender Verv. asakt der BaFin vorbehalten; dies
gih ahmslos auc .n den Féllen, in denen das Un-
t chi ait den Feststellungen der Prifstelle einver-
.anden v aie BaFin daher nicht auf zweiter Stufe
-atig wurd
‘achtsgr’  llage fur die Anordnung der Fehlerbekannt-
st § 109 Abs. 2 Satz 1 WpHG. Danach ordnet
die sundesanstalt an, dass das Unternehmen den von
der Bundesanstalt oder den von der Prifstelle im Ein-
vernehmen mit dem Unternehmen festgestellten Fehler
samt den wesentlichen Teilen der Begriindung der Fest-
stellung bekannt zu machen hat. Aus der Formulierung
,ordnet an” ergibt sich, dass der BaFin hier kein Ermes-
sen zusteht; eine Anordnung erfolgt zwingend, es sei
denn, einer der nachfolgend dargestellten Ausnahmetat-
bestande greift ein.

1.3.3.3 Offentliches Interesse

Die BaFin hat von Amts wegen, also ohne Antrag des
Unternehmens, zu priifen, ob an der Fehlerveroffent-
lichung ein 6ffentliches Interesse besteht. Dieses 6ffent-
liche Interesse wird nicht allein durch das Interesse des
Kapitalmarkts an der zutreffenden Information anstelle

13 OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 09.08.2016 - WpUG 1/16 und
2/16.
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der fehlerhaften Rechnungslegung bestimmt. Vielmehr
sind auch generalpréventive Aspekte, wie eine unklare
Rechtslage oder Wiederholungsgefahr eines Fehlers bei
anderen Unternehmen, zu beriicksichtigen.™

Besteht kein solches 6ffentliches Interesse, sieht die
BaFin nach § 109 Abs. 2 Satz 2 WpHG von der Anord-
nung ab. Schon aus der Gesetzesformulierung und dem
Zweck des Enforcement-Verfahrens, den Kapitalmarkt
Uber festgestellte Fehler zu informieren, folgt, dass eine
Veroffentlichung des Fehlers der Regelfall ist.™ Nach der
Gesetzesbegriindung zu § 109 Abs. 2 WpHG kann ein
offentliches Interesse etwa dann entfallen, wenn es sich
um Bagatellfalle handelt, also offensichtlich unwesent-
liche VerstdBe gegen Rechnungslegungsvorschriften.®
Das offentliche Interesse entféllt aber nicht alleine auf-
grund eines eingetretenen groBeren Zeitabstandes zu
dem Jahr des gepriften Abschlusses. Denn eine langere
Dauer des Prifungsverfahrens ist bereits durch das vor-
gesehene zweistufige Verfahren regelmaBig der Fall.

Das offentliche Interesse an der Fehlerverdffentlichung
entféllt auch nicht dadurch, dass der beanstandete
Abschluss gerade mit einem eingeschrankten Bestati-
gungsvermerk versehen ist, auch wenn sich die Fehler-
feststellung auf diese Einschrankung bezieht."” Auch eine
anderweitige Information des Kapitalmarktes auB3er-
halb des in § 109 Abs. 2 WpHG gesetzlich geregelten
Verfahrens lasst das offentliche Interesse an einer Feh
lerveroffentlichung in aller Regel nicht entfallen. Ing
sondere ist es nicht ausreichend, wenn der festges  te
Fehler in einem nachfolgenden Abschluss beriicksic gt
und korrigiert wurde, auch wenn dieser Ak
reits veroffentlicht worden ist. Denn Sinn t
Bilanzkontrollverfahrens verlangen eir
Information Uber die festgestellten Bilari.
wesentlichen Griinden, die durch einen in en
Publikation ,versteckten” Hip:
den kann. Das OLG Frankf
dass eine Korrektur bear indeter Re
verstoBe und Nachholui interlas
Folgeabschluss all2in jea lIs it ausreicht
einer Fehlerbeke  machu. ordnung ab:
SchlieBlich macht. eine Ac Mkt
Art. 17 Abs. 1 1. Unt.

uss be-
I Zweck des
s rlckliche
s samt
deren
St erreicht |
antschiea.
.ungslegungs-
erAnga” nim

am Mau.

um von
2hen.™
J nach
s. der Marku...surauchsver-

14 OLG Frankfurt a:. <hlu am 31.05.2012 - WpUG 2/12 und
3/12, sowie Beschluss vo. o - WpUG 1/16, WpUG 2/16.

15 OLG Frankfurt am Main, Beschlus. vom 14.06.2007 - WpUG 1/07;
OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 22.01.2009 - WpUG 1/08 und
3/08.

16 Begriindung RegE Bilanzkontrollgesetz (BilKoG), BT-Drs. 15/3421,
S.18.

17 OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 31.05.2012 - WpUG 2/12 und
3/12.

18 OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 22.01.2009 - WpUG 1/08 und
3/08.

ordnung (MMVO) eine Verdffentlichung nach § 109
Abs. 2 WpHG nicht entbehrlich. Grundsatzlich laufen
das Verfahren der Ad-hoc-Publizitat und das Bilanzkon-
trollverfahren unabhangig voneinander. Es ist jedoch
denkbar, dass die Einleitung einer anlassbezogenen
Prifung oder die Feststellung eines erheblichen Feh-
lers im Bilanzkontrollverfahren in Einzelféllen eine nach
Art. 17 MMVO veroffentlichungspflichtige Information
sein kann.

[.3.3.4 Antrag auf Absehen »
Veroffentlichung

““anden Vorau.
arnehmens

Neben den von Amts wegen =
zungen kann die BaFin au”  .irag uc
nach § 109 Abs. 2 Satz 3 pHGvon e” . Anordnung
der Bekanntmachung a. hen, we®  lie Veré” nt-
lichung geeignet ist, ber.  “igte" iteressen ¢
nehmen’ sck adelt es sich
Ermessen. RaFic
des Kapita
M Unternehmi
S uwagen hat.
matic Kapitalmark.
Verfahre. sang einzuraui.en. Als berechtigte
Interessen ko iedenfalls nicht mit Erfolg die Konse-
zen geltenc cht werden, die typischerweise
mit Fehlervero. itlichung einhergehen und unver-
r Jba " Ein/Mertrauensverlust in die Rechnungsle-
Jng des .nmens und damit verbundene nega-
iive Effekt/ ‘Ur die Reputation und die Bewertung der
‘lertpapi’ : des Unternehmens sind als vom Gesetz-
. .auf genommene Folgen regelméBig mit der
Bilanzkontrolle verbunden und damit dem Unternehmen
zumutbar. Als berechtigte Interessen, die einen Grund
fur das Absehen von einer Verdffentlichungsanordnung
darstellen, werden auch die Einwande nicht bertcksich-
tigt, dass andere Unternehmen vergleichbare Fehler
gemacht hatten oder dass das Unternehmen nur eine
geringe GroBe habe. Keine Rolle spielen in diesem Zu-
sammenhang auch subjektive und verschuldensabhan-
gige Faktoren, wie etwa groBer Zeitdruck beim Auf-
stellen des Abschlusses oder eine besonders aktive
Mitwirkung des Unternehmens im Prifverfahren.

Unter-
2n. Hier. 1 eine
ieidung, bei ¢ . Interesse
an einer Verdfie.... ..ung gegen die

:etragenen berechtigten Interes-
Atzlick » hierbei der Infor-
des Enforcement-

[.3.3.5 Inhalt der Fehlerbekanntmachung

und der Anordnung der BaFin

Die Fehlerveroffentlichung hat nach § 109 Abs. 2 Satz 1
WpHG den Fehler samt den wesentlichen Teilen der
Begriindung der Feststellung zu enthalten. Dement-
sprechend bezeichnet die BaFin im Tenor ihrer Bekannt-
machungsanordnung den Fehler und gibt dort auch die
wesentlichen Griinde an, die das Unternehmen ebenfalls
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zu veroffentlichen hat. Dies gilt unabhangig davon, ob
die DPR oder die BaFin selbst den Fehler festgestellt hat.
In der eigentlichen Begriindung des Bescheides folgen
die Darstellung der tatsachlichen Grundlagen und eine
rechtliche Wirdigung.

Eine nur teilweise Veroffentlichung von Rechnungs-
legungsverstdBen kommt grundsatzlich nicht in Be-
tracht, weil der Kapitalmarkt Gber die festgestellten
Verst6Be auch insgesamt zu informieren ist, wenn sich
die Rechnungslegung nach Uberpriifung als fehlerhaft
erwiesen hat. Das gilt auch, soweit flir sich genommen
als nicht gravierend einzustufende EinzelverstoBe zu
dem Gesamturteil einer fehlerhaften Rechnungslegung
beitragen.™

§ 109 Abs. 2 WpHG sieht zwar nicht vor, dass die BaFin
dem Unternehmen den exakten Wortlaut der Fehler-
veroffentlichung vorgibt, die inhaltlichen Vorgaben der
BaFin fur die Veroffentlichung sind jedoch bindend. Der
Wortlaut der Veroffentlichung muss dem Ziel des Bilanz-
kontrollverfahrens gerecht werden und eine objektive
und wahrheitsgetreue Information des Kapitalmarktes
Uber festgestellte Fehler ermoglichen. Es sind daher alle
Formulierungen zu unterlassen, die diesem Zweck zu-
widerlaufen oder den vom Gesetzgeber durchaus ge-
wollten Sanktionscharakter der Verdffentlichung unter-
laufen. Ebenso unzulassig ist die Aufnahme zusatzlicher
Angaben, die den Eindruck erwecken, als seien sie vor
DPR oder BaFin Uberprift worden. Nicht zulassig si
danach Kommentierungen oder relativierende ode
anderer Weise abschwachende Aussagen, die den ' alt
der Fehlerfeststellung verwassern oder ver
runter fallen insbesondere auch Zusatze, ¢
eines Fehlers abstreiten oder dessen [
terspielen.

Nicht akzeptiert werden daher beispielsweisc Un-
ternehmen eigenmachtig hin=
dass etwa ,diese Feststellr
ragenden Geschéftsenty  .lung des!
vergangenen Jahr nahe;  eine Al
Eine Fehlerveroffeatlichu. hac!
kein zuldssiger 1

sig sind auch Kom
etwa dass es sich na
schon um keinen Fehl
die E “ hier geirrt

siern. Da-
die Existenz
i 1ng herun-

= Formulie n,
‘2r hervor
2rnehmens im
.rkunger habe.
109 Abs. 2. HG ist
rvon ‘botschaften’ 1zulds-
‘tierunge oM entlichung,
uffassung uc. ciiternehmens
andele und die Priifstelle oder
ten. Gleiches kann gelten,
wenn ein Ui on de =hler im Konjunktiv oder
anderweitig so dars.c 2r Kapitalmarkt nicht
eindeutig erkennen kann, ou tatsachlich ein Fehler in
der Rechnungslegung aufgetreten ist.?° Eine unzuldssige

Jegenu

19 OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 09.08.2016 - WpUG 1/16 und
2/16.
20 OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 31.08.2010 — WpUG 3/10.

Relativierung der Fehlerverdffentlichung stellt in diesem
Zusammenhang auch die Aufnahme von Hinweisen auf
den prozessualen Verfahrensstand in die Fehlerverof-
fentlichung dar, etwa dahingehend, dass das betroffene
Unternehmen Widerspruch oder Beschwerde gegen die
Fehlerfeststellung eingelegt hat.?'

1.3.3.6 Unverziigliche Veroéffentlichung in
den vorgesehenen Medie:

Nach § 109 Abs. 2 Satz 4 WpHG muss ‘“anntma-
chung durch das Unternehmen kun' ativ ‘ Medi-
en erfolgen: Im Bundesanzeiger und zusatzlic. 2der
in einem Uberregionalen Bors= " tblatt oder ¢

ein in der Finanzwirtschaft s elektro-
nisch betriebenes Inforn’  onsverbre” .gssystem. Die
Veroffentlichung hat zu. aunver:®  .ich zu e 1lgen,
das heil3t ohne schuldha 767 (8121 BuU  rliches
Gesetzb BG

wveru.

1.3.3.7 setzung der

deke rachungsanordnung

Kor. » Unternehme .nntmachungsanord-
h oder verstow. ule Verdffentlichung —
“ssiger Zusatze — gegen die Be-
tmachungsc ung, kann die BaFin diese mit
der aln der Verv.  .ungsvollstreckung durchset-
7. Jdnc 2 ein/7wangsgeld in Hohe von bis zu
.5 Millioi androhen und ggf. festsetzen oder
Jie Veroffc tlichung auf Kosten des Unternehmens
albst vor  hmen lassen. Die Zuwiderhandlung stellt zu-
Jrdnungswidrigkeit dar, die mit einer Geldbu-

Be von bis zu 50.000 Euro geahndet werden kann.

nung nic.
atwa wegen

21 OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 31.08.2010 — WpUG 3/10.

Emittentenleitfaden | Stand 9. August 2018

Modul A | 10



[T Zusammenarbeit der
BaFin mit anderen in-
landischen offentlichen
Einrichtungen im
Rahmen des Enforce-
ment-Verfahrens

(§§ 17,21, 110 WpHG)

Die BaFin ist berechtigt und verpflichtet, im Rahmen
des Bilanzkontrollverfahrens mit anderen Behérden und
offentlichen Stellen zusammenzuarbeiten. Die Zusam-
menarbeit besteht vorwiegend im Austausch von Infor-
mationen, die die BaFin bzw. die anderen Einrichtungen
fur die Erfullung ihrer Aufgaben bendtigen. Sie dient
dem Zweck, sowohl die Enforcement-Aufsicht der BaFin
als auch die Tatigkeit der betreffenden anderen Stellen
effektiver zu gestalten, als dies bei einem voneinander
isolierten Vorgehen maoglich ware. Die Zusammenarbeit
findet aber dort ihre Grenze, wo die Vertraulichkeit von
Informationen und der Schutz personlicher Daten Vor
rang haben. Fir die Beteiligten eines Bilanzkontroll:
fahrens ist es wichtig zu wissen, in welchem Umfal

und mit welchen Einrichtungen die BaFin im Enforc

ment-Bereich Daten austauscht und welch iteren
Folgen dies fiir die Unternehmen zeitigen' nn.
[.1 Zusammenarbeit mit Strai lgungs-

behorden -§ 110 Abs. 1,8 21 1
Satz 3 Nr. 1 WpHC

Werden der BaFin im Ra’ en der Bil=  (ontrolle Tat-
sachen bekannt, aufgrul derersic . dem V7 acht
einer Straftat ,im Zusami har' Jit der Rec’  ings-
legung eines Uri. ehmer. nmt, so mus e die zu-
standige Staatsanv. :chaft hic infa ren, damit

diese ggf. ein Verfah
der Straftat einleiten k
die v =~ Darstellur.

zur Aufklaruig wnd Ahndung
Solche Straftaten sind z.B.
ar Verhaltnisse einer Kapital-
gesellscharu < ~s Ko, ns nach § 331 HGB oder
§ 400 AktG. Urkunae.. . Betrug oder Insolvenz-
straftaten kommen ebenfalls in Betracht, wenn diese
Taten durch eine falsche Rechnungslegung erméglicht
werden sollen oder mit ihrer Hilfe eine falsche Rech-
nungslegung herbeigefihrt wurde.
Die BaFin wird von dem Verdacht einer Straftat ausge-
hen, wenn sie aufgrund ihrer tatsachlichen Feststellun-
gen und nach ihrer Erfahrung einen konkreten Verstof3

gegen ein strafrechtlich bewehrtes Verbot fir moglich
hélt. Einen bestimmten Tater muss sie zwar noch nicht
ins Auge gefasst haben, aber bloBe Vermutungen ohne
tatsachliche Belege reichen nicht aus, um eine Mit-
teilungspflicht an die Staatsanwaltschaft nach § 110

Abs. 1 WpHG auszul6sen.

Neben einer Mitteilungspflicht bei konkretem Verdacht
raumt das Gesetz die Moglichkeit einer befugten Weiter-

gabe von Informationen an die Stac'=anwa! shaften ein:
§ 21 Abs. 1 Satz 3 Nr. 1 WpHG legt > die BaFin

nicht gegen ihre an sich bestehende iegenheits-
pflicht verstoBt, wenn sie Strafverfoi_ .ng- len oder

fur Straf- und BuBgeldsachen zustdndige Ger. her

Tatsachen informiert, die sie in="= " 2en ihrer Aui.
tatigkeit gewonnen hatur’ e die g aten Steller.
fur die Erfillung ihrer Al aben bené’  _n. Wann die

BaFin eine solche Mittel g vornir' , entsch® det sie
nach pflichtgemaBem Er ser
2ahr’ . der Pt h bei
refugten Info. Jabe er-
sdricklich, dass <. . "personen-
ittelt werden drfen.
nicht/ Hinblick auf még-
s ist Aufgabe der
“sbehdrden. s yeht also lediglich darum,
die Erkenntr.. ‘e die BaFin bei der Erfiillung ihrer
aben gewir. die Staatsanwaltschaft nutzbar
ZU - an, nicht abc aarum, Ermittlungsarbeit fir die
S over ngsb=horden zu leisten.
e Einleii . atsanwaltlicher Ermittlungen hat im
Jbrigen ki hen Einfluss auf den Fortgang des Enforce-
2ent-Ver irens. Beide Vorgange verfolgen unter-
¢ Ziele: Kapitalmarkttransparenz im einen,
Ahnaung personlich vorwerfbaren Fehlverhaltens im
anderen Fall.

Sowohl cteilung, als

einer son: nawail
laubt das /
‘ogene Dater,
L “in wird Sachy
liche ~ten weiter au

Strafvenic

[1.2 Zusammenarbeit mit der Abschluss-
priferaufsichtsstelle - § 110 Abs. 2
Satz 1, § 21 Abs. 1 WpHG

Ausdriicklich gesetzlich geregelt ist in § 110 Abs. 2

Satz 1 WpHG eine Pflicht der BaFin, die Abschluss-
priferaufsichtsstelle (APAS) beim Bundesamt fiir Wirt-
schaft und Ausfuhrkontrolle (BAFA) Uiber Tatsachen in
Kenntnis zu setzen, die ,auf das Vorliegen einer Berufs-
pflichtverletzung durch den Abschlussprifer schlieBen
lassen”. Hierbei diirfen auch personenbezogene Daten
der Verdachtigten oder mdéglicher Zeugen Gbermittelt
werden. Flr die Frage, ob derartige Tatsachen vorliegen,
kommt es auf die Sicht der BaFin an. Hauptanwendungs-
fall ist nach der Regierungsbegriindung die Feststellung
eines Fehlers in einem gepriften Abschluss, den ein
Abschlussprifer mit einem uneingeschrankten Bestati-
gungsvermerk versehen hat.
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Eine Mitteilungspflicht der BaFin kann aber auch schon
vor Abschluss eines Enforcement-Verfahrens entstehen.
Entscheidend ist, dass durch die Ubermittlungspflicht
eine moglichst effektive Uberwachung der Abschluss-
prifer erreicht werden soll, indem die Erkenntnisse von
DPR und BaFin fir die Aufsicht Giber Abschlusspriifer
nutzbar gemacht werden. Auf der anderen Seite lasst
sich eine Mitteilung der BaFin nur dann sinnvoll nutzen,
wenn sich daraus tatsachlich Anhaltspunkte flr weitere
Nachforschungen der APAS ableiten lassen. Zudem wiir-
de eine Uberzogene Meldepflicht sowohl die Ressourcen
der BaFin als auch moglicherweise zu Unrecht verdach-
tigte Abschlussprifer mehr als nach Sinn und Zweck der
Regelung vertretbar belasten.

Umgekehrt kann auch die APAS der Bundesanstalt ver-
trauliche Informationen Gibermitteln, soweit es zur Erfll-
lung der Aufgaben der BaFin erforderlich ist.

[1.3 Zusammenarbeit mit den Borsen-
aufsichtsbehorden und Handels-
liberwachungsstellen - § 110 Abs. 2
Satz 2,§ 17 Abs. 2 WpHG, § 21 Abs. 1
Satz 3 Nr. 2 WpHG

Im Rahmen eines Enforcement-Verfahrens kann es vor-
kommen, dass die BaFin Tatsachen feststellt, die einen
Verstol3 des gepriften Unternehmens gegen borsen-
rechtliche Vorschriften moglich erscheinen lassen. I
BaFin kann einem solchen Verdacht nicht weiter ni -
gehen, denn die Aufsicht Gber die Bérsen und die »

wicklung des Bérsenhandels nach den Vorg  ften des
Borsengesetzes und der Borsenzulassungs  rordnung
ist Aufgabe der Borsenaufsichtsbehor <. 2 zur Ver-
waltung der Lander gehdren. Die Borser. “tsbehor-

den verfiigen Uiber die notwendigen Kompe. um

bdrsenrechtliche Sachverhalt= “'Arenund ¢

Uber der Borse und den H®  .clstelini. ‘n Anordi.
gen zur Durchsetzung e’ s ordnuncg’  naBen Borsen-
handels und einer ordni sgema”  Abwick!" g der

Borsengeschafte 7: treff
Durch die Mittei : der Be
relevante Verdach. 'e werde.
‘tzt, einen Oiu..wiigsgemaBen
isten und die Unternehmen,
‘tteilnehmer borsenrecht-

Jich
Sasad \sichts-

der borsenrs
behorden darin unte
Borsenhandel zu gewe
die ¢ 2nten oder |
liche Anforuc 'n haben, besser zu
kontrollieren. Die ba . diesem Zweck auch
personenbezogene Daten vun Verddchtigen oder mog-
licherweise als Zeugen geeigneten Personen Uber-
mitteln.

Abgesehen von ihrer Pflicht zu Meldungen muss die
BaFin nach § 17 Abs. 2 WpHG den Borsenaufsichts-
behdrden und den Handelstiberwachungsstellen bei den
Borsen alle Beobachtungen und Feststellungen mitteilen,

i er.

die diese fur ihre Aufsichtstatigkeit bendtigen. Diese um-
fassende Zusammenarbeitspflicht erstreckt sich ebenfalls
auf personenbezogene Daten. Auf eine Anfrage der Bor-
senaufsichtsbehorde hin muss (und darf) die BaFin Infor-
mationen, die sie etwa in einem Enforcement-Verfahren
gewonnen hat, Ubermitteln. Umgekehrt sind auch die
Borsenaufsichtsbehdrden und Handelstiberwachungs-
stellen berechtigt und verpflichtet, die bei ihnen vorlie-

genden Erkenntnisse und Daten der'RaFin == Verfiigung
zu stellen, wenn diese sie flr ein Bil ollverfahren
oder eine ihrer anderen Aufgaben be Nie Ver-
schwiegenheitspflicht der BaFin in B._ug« chéfts-

und Betriebsgeheimnisse und personenbezoy ten
verbietet es nach § 21 Abs. 1.5 = ~'r 2 WpHG 1.
entsprechende Informatio® . mit a.
schen, die kraft Gesetze/  fer im 6ffe
mit der Uberwachung v, Bérsen
ten betraut sind, an den.  ‘inar

2llen auszu

chen Auftrag
 anders" Mark-
strumente/ handelt
werden

1.4 Zur
Buiddes.
and ander.

1 WpHG

narbeit mit ... _.csbank,
Tamt, Gewerbeaufsicht
llen -~ 717 Abs. 2,

Wie in allen'. “en ihrer Aufsichtstatigkeit, so ist die
~auch im ke der Bilanzkontrolle dazu ver-
pfh mit Bundes ik, Bundeskartellamt, der Bun-
d et +ur und den Gewerbeaufsichtsamtern, die
.e Vermi Versicherungen und Investmentantei-
en Uberw hen, alle Informationen auszutauschen, die
‘ie jewei' ndere Seite fiir die Wahrnehmung ihrer Auf-
. 10tigt. Im Interesse einer effektiven staatlichen
Kontrolle der Finanzmarkte, wie sie auch vom europai-
schen Gemeinschaftsrecht vorgeschrieben wird, gilt hier
eine umfassende Pflicht zur Kooperation und gegenseiti-
gen Unterstltzung.
Die Verschwiegenheitspflicht der BaFin in Bezug auf
Informationen, die an sich im Interesse eines Dritten
geheim gehalten werden missen, tritt auch dann zu-
riick, wenn Daten — auch aus Enforcement-Verfahren —
an andere Aufsichtsbehorden des Kapitalmarkts, an die
Europaische Zentralbank oder andere Zentralbanken
oder an die mit der Liquidation oder dem Insolvenzver-
fahren Uber das Vermdgen eines Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmens oder eines organisierten Marktes
befasste Stellen weitergegeben werden, sofern diese
Einrichtungen der Daten fir die Erflllung ihrer Aufgaben
beddrfen.
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[1I Rechtsschutz gegen
Mafdnahmen der BaFin
im Enforcement-
Verfahren

[II.1 Mafdnahmen der DPR

Das deutsche Verfahren zur Uberwachung von Unterneh-
mensabschlissen ist zweistufig ausgestaltet. Auf der ers-
ten Stufe prift die DPR Unternehmensabschlisse im Rah-
men einer Stichprobe, auf Verlangen der BaFin oder bei
konkreten Anhaltspunkten flr einen Verstol3 gegen Rech-
nungslegungsvorschriften. Als privatrechtliche Einrichtung
ist die DPR dabei auf die Bereitschaft der Unternehmen
angewiesen, an dieser Prifung mitzuwirken. Andernfalls
kann die DPR keine rechtsverbindlichen Entscheidungen
treffen. Wirkt das Unternehmen zunéchst mit und stellt
die DPR das Ergebnis ihrer Priifung fest, so unterliegt

es erneut der freien Entscheidung des Unternehmens,
sich mit diesem Ergebnis einverstanden zu erklaren oder
dieses Einverstandnis zu verweigern. Indem ein Unter-
nehmen an einer Priifung der DPR von vornherein nicht
mitwirkt oder sich mit dem Ergebnis schlicht nicht einy
standen erklart, kann es das Enforcement-Verfahren

der ersten Stufe verhindern oder ohne nachteilige [ 1en
beenden, ohne dass es ein formliches Rechtsschutz .-

fahren betreiben musste. Das Gesetz sieht or keine
Rechtsmittel gegen MaBnahmen der DPR

[I1.2 Mafdnahmen der BaFin

Ein hoheitliches Prifverfahren <t auf der . n
Stufe des Enforcement-Ve' .rens ac "= BaFin €.
geleitet werden. Denn d° 3aFin steh< _ntsprechende
Befugnisse erst dann zu. :nnein’ _ernehm seine
Mitwirkung an eipar Prii di  die DPRve ceigert
oder mit dem Ei_ nis die. ifung nicht < erstan-
den ist oder die Bc  erheblic. il .ufungs-

ergebnis oder Priufu.
Stufe des Enforcemen.
Satz =\ Sie ist mi

lurchflhruny «ai der ersten

-fahrens hat (§ 108 Abs. 1

setzlichen Befugnissen aus-

gestattet, ui.. “fung s Abschlusses anzuord-
nen (§ 107 Abs. 1 Saw. NpHG), die Prifungsan-
ordnung zu veréffentlichen (3 107 Abs. 1 Satz 5 WpHG),
Auskinfte der Unternehmen oder die Vorlage von Un-
terlagen einzufordern (§ 107 Abs. 5 WpHG), Grundstiicke
und Geschaftsraume zu betreten (§ 107 Abs. 6 WpHG),
von der DPR die Erlauterung ihrer Priifung und die Vor-
lage eines Prufberichts oder die Einleitung einer Prifung
zu fordern (§ 108 Abs. 1 Satz 3 sowie Abs. 2 WpHG),

Fehler in Unternehmensabschliissen festzustellen (§ 109
Abs. T WpHG) und die Bekanntmachung eines festge-
stellten Fehlers anzuordnen (§ 109 Abs. 2 Satz 1 WpHG);
letzteres ist auch dann Aufgabe der BaFin, wenn es

nicht zu einem Enforcement-Verfahren auf zweiter Stufe
kommt. Zudem kann sie gemaB § 17 Abs. 1 FinDAG die
von ihr getroffenen Verwaltungsakte mit den Mitteln des
Verwaltungsvollstreckungsrechts durchsetzen, indem sie

z.B. ein Zwangsgeld festsetzt oder £'ne Ers7 vornahme
auf Kosten des verpflichteten Unter > anordnet
oder eine Verdffentlichung nach § 6 £ ‘VpHG auf

Kosten des Unternehmens vornimn

[11.2.1 Widerspruch

3107, 108 und
nternek~ 2n bzw.
h§8112W  Gzur

die allgeme
272

Gegen Verwaltungsakte/ ' BaFin nar
109 WpHG kann sich d¢  etroffer
die DPR mit einem Wide  uch
Wehrse® ~ Hi
schriften |
Verwaltur
“ts Abweiche.
L an kdnnen so - _
“tigkeiten der
» Ge- oder Veruuts beinhalten, nicht mit
angegriffen werden.
falls unzula: ~d Widerspriiche mit dem Ziel,
ein: warteten) Vi valtungsakt vorsorglich anzu-
rochsar nicht wirksam erlassen worden ist,
Adressaten noch nicht in der gesetzlich
»enen Weise bekanntgegeben worden ist.
.. 1 Satz 2 WpHG ist darlber hinaus klarge-

. es kein weiteres Vorverfahren gibt, wenn der
ursprungliche Verwaltungsakt bereits einmal in einem
Widerspruchsverfahren berpriift wurde und erstmalig
im Abhilfe- oder Widerspruchsbescheid zusatzliche be-
lastende Regelungen getroffen werden, gegen die der
Beschwerdeflhrer vorgehen mochte.

Jr gelte n Vor-
serfahren nac. .80 Abs. 1
~ordnung (VWG<,,  _weitim WpHG
cregelt ist.
ate sck "t hoheitliche Ver-
walte <eine verbindliche
Regeluny

dem Widers,.

o en,
wa weil
sorgeschr
18112/

[11.2.1.1 Widerspruchsbehorde

Der Widerspruch mit dem Ziel, den Verwaltungsakt auf-
zuheben, muss bei der BaFin als zustédndiger Wider-
spruchsbehoérde eingelegt werden. Denn aus § 73 Abs. 1
Nr. 2 VwGO ergibt sich, dass die Behorde, die den Ver-
waltungsakt erlassen hat, auch tber die Widerspriiche zu
entscheiden hat, wenn die ndchsthohere Behorde eine
oberste Bundesbehorde ist. Das Bundesministerium der
Finanzen, welches die Rechts- und Fachaufsicht Gber

die BaFin flhrt, ist also nicht fir die Bearbeitung von
Widerspriichen gegen Verfligungen der BaFin zusténdig.
Innerhalb der BaFin wird der Widerspruch in einer ande-
ren Organisationseinheit bearbeitet als die Ausgangsver-
fugung.
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[11.2.1.2 Widerspruchsbefugnis

Der Widerspruch darf nur vom Adressaten der BaFin-
Verfligung eingelegt werden. Dies wird in der Regel
das der Enforcement-Priifung unterliegende Unterneh-
men sein. Es kommen aber auch die Mitglieder seiner
Organe, Beschaftigte des Unternehmens oder dessen
Abschlussprifer in Betracht, wenn die BaFin von ihnen
Auskunft oder die Vorlage von Unterlagen verlangt.
Dritte Personen, die nicht Adressat des Verwaltungs-
aktes sind, haben auch dann keine Widerspruchs-
befugnis, wenn sie etwa als Aktionare mittelbar be-
troffen sind. Da die Fehlerfeststellung lediglich fir die
Verfahrensbeteiligten, also die BaFin und das gepriifte
Unternehmen, Bindungswirkung entfaltet, kdnnen
Dritte — bspw. der Abschlussprifer — nicht die Verlet-
zung eigener Rechte anflhren. Dritte konnen die BaFin
auch nicht im Rahmen einer Verpflichtungsklage auf die
Feststellung eines Fehlers in Anspruch nehmen, da die
Bilanzkontrolle ebenso wie die gesamte Aufsichtstatig-
keit der BaFin ausschlieBlich im 6ffentlichen Interesse
stattfindet.

I11.2.1.3 Frist

Der Widerspruch muss innerhalb einer Frist von einem
Monat, gerechnet ab der Bekanntgabe des Verwaltun
aktes an den Adressaten, bei der BaFin eingegange

sein. Die Frist verlangert sich nach § 70 Abs. 1 Satz
i.V.m. § 58 Abs. 2 VWGO nur dann auf ein Jahr, wer .er
Ausgangsbescheid keine oder keine fehler”  Beleh-
rung Uber die richtige Einlegung eines Rec  sbehelfs
enthélt. Fir die Fristberechnung sind = rtagsrege-
lungen an den Dienstsitzen der BaFin, Bc 1 Frank-
furt, zu beriicksichtigen; im Ubrigen richtet s. .

Fristberechnung nach den Re- ~.in §§ 18/ .
Wird die Frist schuldhaft v sumt, w. > Verflgu,
der BaFin unanfechtbar.

[11.2.1.4 Form

Der Widerspruch & schriftiic Pactt r Tele-/

t oder zur Inicaoischrift bei der
‘erwendung der deutschen

Computerfax iberm

BaFin erklart werden. v

Spra hligatorisch.

Die BaFin uic *MAglic it an, elektronische Doku-

mente rechtswirksar:. des § 3a Verwaltungsver-

fahrensgesetz (VWVfG) zu uuermitteln.

Fir die rechtswirksame Ubermittlung elektronischer

Dokumente im Sinne des § 3a VWV{G eroffnet die BaFin

den Zugang ausschlieBlich tber folgende Kommunika-

tionsadressen:

= Fir die Ubermittlung qualifiziert elektronisch signierter
Dokumente per E-Mail: ges-posteingang@bafin.de

= Fir die Ubermittlung per De-Mail: poststelle@bafin.
de-mail.de

Die Einlegung eines Widerspruchs auf miindlichem, ggf.

telefonischem Wege ist hingegen ausgeschlossen.

[11.2.1.5 Priifung der BaFin

Die BaFin priift jeweils nur die Einzelverfiigung, deren

RechtmaBigkeit vom Beschwerdefik-er in F© e gestellt
wird. Wendet sich der Beschwerdet. JW. gegen

die Forderung der BaFin, bestimmte ¢ “e zu ertei-
len oder Unterlagen vorzulegen, so*. .d . Recht-

und ZweckmaBigkeit dieser MaBnahmen zur - =
haltsermittlung einer erneute= " na unterzoge
Die Frage, ob bereits die F/ ‘orcement-
Priifung nicht hatte ang’ dnet werd® .Urfen, wird
nicht noch einmal aufge  ffen. Ist< 2 Fehler® :tstel-
lung rechtskréftig gewol so’ .gdasbetr :ne
2r Wide n gegen die’  ordnung
wung einlege:. cich darin
2. die zugrunden., ..ue Fehlerfest-
zutreffend gewesen.
'‘ng av’  2n Streitgegenstand
Jkeit der angegriffe-
in vollem Uniiang. Sie bertcksichtigt
stragenen Einwande des Beschwerde-
2rs, muss ab. 4 dann den urspriinglichen Ver-
wa; 'akt aufhebe wenn sie diesen aus nicht vom
“ihrengertigten Griinden als rechtswidrig
e Ausgangsverfligung auf einer Ermes-
idung der BaFin beruht, die Anordnung also
lich zwingend vorgegeben ist, wird auch die
sausubung im Widerspruchsverfahren erneut
Uberpruft.
Fur die Recht- und ZweckmaBigkeitsprifung kommt es
auf den Sachverhalt und die Rechtslage an, wie sie sich
in dem Zeitpunkt darstellen, in dem die BaFin tUber den
Widerspruch entscheidet.?2 Andern sich die rechtlichen
Vorgaben oder die tatsachlichen Umstande, die Grund-
lage des Verwaltungsaktes waren, so kann sich dies
zugunsten oder zum Nachteil des Beschwerdefiihrers
auswirken.
Stellt die BaFin fest, dass der Ausgangsbescheid rechts-
widrig war oder im Zeitpunkt der Entscheidung tber den
Widerspruch die urspriingliche Verfligung nicht mehr
aufrechterhalten werden kann, so hilft sie dem Wider-
spruch ab. Halt sie den Widerspruch hingegen fiir unbe-
grindet, so weist sie diesen in Form eines Widerspruchs-
bescheids kostenpflichtig zurtick.

lung o

Unterne’
zur Bekar.
nicht dare
'lung sei sche
I 2lb dieser Bes.
Uber,
nen Veric
dabei die ne.

n s

lie BaFin die

P* _nw
kennt. & .

sensentscl
icht ges

22 OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 09.08.2016 — WpUG 1/16 und
2/16.
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[11.2.1.6 Kein Suspensiveffekt

Nach § 112 Abs. 2 WpHG sind die oben unter I11.2 aufge-
fihrten Verfiigungen der BaFin im Rahmen der Bilanz-
kontrolle sofort vollziehbar. Der tblicherweise mit der
Einlegung eines Rechtsmittels einhergehende Suspensiv-
effekt gilt hier nicht, d.h. die Anordnung ist auch dann
bereits mit ihrer Bekanntgabe an den Adressaten zu
befolgen und kann von der BaFin mit den Mitteln des
Verwaltungszwangs vollstreckt werden, wenn die Wider-
spruchsfrist noch nicht abgelaufen oder ein Widerspruch
fristgerecht eingelegt worden ist. Mit dieser Regelung
wird sichergestellt, dass das Interesse des Kapitalmarkts
an schnellstmdglicher Transparenz durch ein Rechtsmit-
telverfahren nicht beschrénkt wird. Die Adressaten einer
Enforcement-Verfligung kénnen aber beim OLG Frank-
furt am Main beantragen, die aufschiebende Wirkung
ihres Widerspruchs anzuordnen (l11.2.3).

[11.2.2 Beschwerde

Adressaten von Verwaltungsakten der BaFin im Rahmen
der Bilanzkontrolle kénnen ein gerichtliches Beschwer-
deverfahren betreiben, wenn ihrem Widerspruch durch
die BaFin nicht (vollstandig) abgeholfen worden ist oder
der Widerspruchsbescheid erstmalig eine Beschwer ent-
halt (111.2.1).

Grundsatzlich moglich ist eine Beschwerde auch de
wenn sich der Streit zwischenzeitlich erledigt hat, «
Beschwerdeflhrer aber ein berechtigtes Interesse ¢ er

Feststellung geltend machen kann, dass di Afugung
der BaFin rechtswidrig war. Eine solche Fo.  2tzungsfest-
stellungsbeschwerde nach § 113 Abs 2 Gin Ver-
bindung mit § 56 Abs. 2 Satz 2 Wertpapic rbs- und

Ubernahmegesetz (WpUG) kommt etwa in b. t,

wenn sich ein Auskunftsverlas BaFin gegy

Uber einem Unternehmen®  :r seine. schlusspro
dadurch erledigt hat, da’  fie Auskur® ereits erteilt
wurde, der Verpflichtete  er weite  shnliche® aBnah-
men befiirchtet.

[11.2.2.1 Zusta. ges Ge.

er Enforcement-Beschwerden
in Verbindung mit § 48

Fur die Entscheidunge
ist n¢ 2. Abs. 2 W
Abs. 4 Wpuc “tiaBlic 3s Oberlandesgericht in
Frankfurt am Main zc. ort entscheidet der Senat
fur Wertpapiererwerbs- una Jbernahmerecht und es
gelten die in § 113 Abs. 2 WpHG genannten Verfahrens-
vorschriften des WpUG entsprechend. Gegen den Be-
schluss des OLG Frankfurt am Main ist kein weiteres
Rechtsmittel gegeben; will das Gericht aber von der
Rechtsprechung eines anderen Oberlandesgerichts oder
des Bundesgerichtshofes abweichen, so muss es die

Sache dem BGH zur Entscheidung vorlegen (Divergenz-
vorlage entsprechend § 56 Abs. 6 WpUG).

[11.2.2.2 Beschwerdebefugnis

Gegen Verfigungen der BaFin im Rahmen des Enforce-
ments (l11.2), in der Regel in Gestalt eines Widerspruchs-
bescheids, kdnnen die dadurch in ihren Rechten un-

mittelbar Betroffenen eine Beschwe e ein!* =n. Dies
wird in der Regel das der Bilanzkon: erliegen-
de Unternehmen sein, es kommen ab andere
Adressaten, etwa von Auskunftserst. .en ~in oder

die DPR als Adressatin einer Anordnung zur + -
einleitung, in Betracht. Mittelk “+hetroffene s
dagegen — entsprechend . wiae.
nicht beschwerdebefugt’ .2.1.2).

“sverfahre:.

[11.2.2.3 Fristenun. orr° .en

Die Besch = Mo
kanntgabr

“en; diese Friv
s "t sich eine we.

muss innerha. ab Be-
‘arspruchsbescric.._ sei Gericht ein-
nicht verlangert werden. Hieran
ist vor’ n1em Monat an, in-
nerfic er die Besch .undet werden muss.
Diese Fri.

den.Indertc

2 vom Gerichuaut Antrag verlangert wer-
dung muss erklart werden, inwieweit
Sericht den ‘tungsakt abandern oder aufhe-

bei ‘a. Hier kani. er Beschwerdefiihrer den Streit-

o 2ns. auf Toile der BaFin-Verfligung begrenzen,

.dem er Auskunftsverlangen der BaFin nur in
3ezug auf nzelne Fragen aus einem ldngeren Katalog
agreift ¢ r nicht die Feststellung aller, sondern nur
2r von der BaFin festgestellter Fehler zum Ver-
fahrensgegenstand macht. Zudem sind die tatsachlichen

Umstande zu erldutern, auf die sich die Beschwerde

stutzt, und hierflr Beweismittel anzugeben.

[11.2.2.4 Verfahren

Der Beschwerdefiihrer muss sich vor Gericht von einem
Rechtsanwalt oder einem Rechtslehrer an einer deut-
schen Hochschule mit Befdhigung zum Richteramt
vertreten lassen. Das Einverstdndnis der Beteiligten
vorausgesetzt, kann das Gericht auf eine miindliche Ver-
handlung verzichten. Eine Entscheidung kann auch dann
ergehen, wenn die Beteiligten trotz ordnungsgemaBer
Benachrichtigung nicht mit ihrem Anwalt zur miind-
lichen Verhandlung erschienen sind. Die Offentlichkeit
kann nach MaBgabe von § 58 Nr. 1 WpUG in Verbin-
dung mit § 172 Gerichtsverfassungsgesetz (GVG) von
der miindlichen Verhandlung ausgeschlossen werden.
Das Beschwerdegericht ist verpflichtet, den Sachver-
halt von Amts wegen zu ermitteln. In diesem Rahmen
kann es Sachverstandige hinzuziehen, um besonders
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komplizierte Sachverhaltsfragen aufzuklaren. Es ent-
scheidet durch Beschluss nach § 56 Abs. 1 Satz 1 WpUG.
Dabei darf es liber das vom Beschwerdefiihrer definierte
Klagebegehren nicht hinausgehen, so dass der Beschluss
keine Uber den angegriffenen Verwaltungsakt hinausge-
hende Belastung enthalten darf.

Soweit das Beschwerdegericht zu dem Ergebnis kommt,
dass die Verfiigung rechtswidrig war, hebt es diese auf.
Die Rechtswidrigkeit der Verfligung kann nach § 56 Abs. 4
WpUG darin begriindet sein, dass die BaFin von dem ihr
gesetzlich eingerdumten Entscheidungsermessen fehler-
haft Gebrauch gemacht hat, indem sie etwa die Grenzen
des Ermessens Uberschritten oder Sinn und Zweck der Bi-
lanzkontrolle verletzt hat. Im Falle einer Fortsetzungsfest-
stellungsbeschwerde (I11.2.2) stellt es die Rechtswidrigkeit
der Verfiigung im Beschluss fest. Ist die Verfligung recht-
maBig, weist das OLG die Beschwerde zurtick.

Der Beschluss bindet lediglich die Verfahrensbeteiligten.
Mittelbar betroffene Dritte unterliegen nicht der Bin-
dungswirkung.

[11.2.3 Eilverfahren

Nach § 113 Abs. 1 Satz 2 WpHG ist mit einer Beschwerde
gegen Verwaltungsakte der BaFin in Enforcement-An-
gelegenheiten kein Suspensiveffekt verbunden. Die Ver-
figungen, auch in Gestalt eines Widerspruchsbescheir'
kdnnen im Interesse des Kapitalmarkts an schnellstn” -
licher Transparenz sofort vollzogen werden, ohne ¢
Ergebnis des Beschwerdeverfahrens abzuwarten (lll: o).

Dies bedeutet, dass die BaFin ihre Verfigun .ch vor
dem rechtskraftigen Abschluss eines Recht  ittelverfah-
rens durchsetzen kann, indem sie den- 2 aten fur
den Fall, dass er der Anordnung keine Fo._ tet, ein

Zwangsgeld in Hohe von bis zu 2,5 Millionen n-

droht und festsetzt oder die o« “~ Handlung

die Bekanntmachung eine’  .lerfesc g, auf Ko.
des Verpflichteten selbst’  rnimmt.

Um sich gegen die sofo, e Vollzi©  arkeit z= :hutzen,
steht den von derBaFin- “ig:®  unmittelbi 1 ihren
Rechten betroffe Perso. qa gerichtlich®  Zilver-
fahren zur Verfigt.  Weder 1, e .m WpUG,

‘Ur das Besciiv.iueverfahren
'ie BaFin selbst die sofortige
‘ngen beseitigen konnte.
Das Beschw. “ht (I 1) kann auf Antrag ge-
maB § 113 Abs. 2 Wi, $ 50 Abs. 3 WpUG die
aufschiebende Wirkung eines Widerspruchs oder einer
Beschwerde anordnen. Voraussetzung ist, dass der An-
tragsteller Tatsachen glaubhaft machen kann, aufgrund
derer das Gericht ernstliche Zweifel an der RechtmaBig-
keit des angefochtenen Verwaltungsaktes der BaFin er-
kennt oder zu dem Schluss kommt, dass die Vollziehung
dieses Verwaltungsaktes eine unbillige und nicht durch

dessen Verfahrensre
gilt, ist vorgesehen, dz
Vollz it jhrer Ver,

Uberwiegende 6ffentliche Interessen gebotene Harte zur
Folge hatte.

An die Annahme ernstlicher Zweifel an der RechtmaBig-
keit stellt das OLG Frankfurt am Main erhebliche An-
forderungen. Sie kommen in Betracht, wenn das Ge-

richt nach einer summarischen, das heiBt auch einer
geringeren Kontrolldichte unterliegenden, Priifung der
Erfolgsaussichten des Widerspruchs oder der Beschwerde

zu dem Ergebnis kommt, dass eine / :fhebi + des ange-
griffenen Verwaltungsaktes im spate ptverfahren
Uberwiegend wahrscheinlich ist. Daftr * es nicht,
wenn die entscheidungserhebliche k= .nts. “an jst.?

[V Pflicht zv Finz -
berichtei ta* ung
(s 14 bis '8W ,HG)

i\ “inleitung

Die 8§ 1.
herichten na.

118 WpHG regycin den Inhalt von Finanz-
1 WpHG, die in Zusammenhang mit
n besteheri. Yichten zu Veroffentlichung und
Spe 1ing sowie «.  Jiesbezliglichen Befreiungsmaog-
li“ ‘eitv. manzherichte im Sinne dieser Vorschriften
nd der ) anzbericht (§ 114 WpHG), der Halbjah-
‘esfinanzb icht (§ 115 WpHG) und der Zahlungsbericht
ST16 W G).

. Mutterunternehmen verpflichtet ist, einen
Konzernabschluss und einen Konzernlagebericht zu
erstellen, so werden die Vorgaben der §8 114 und
115 WpHG zur Finanzberichterstattung nach MafBgabe
des § 117 WpHG modifiziert. Der Konzernzahlungsbe-
richt istin § 116 WpHG geregelt.

In § 118 WpHG finden sich schlieBlich Ausnahmen von
der Finanzberichterstattungspflicht nach WpHG.

Rechtliche Grundlagen und Gesetzgebungsgeschichte
Die wesentlichen rechtlichen Grundlagen der §§ 114 ff.
WpHG bilden die Vorgaben der Transparenzrichtlinie
(Richtlinie 2004/109/EG [TRL]). Die einschldagigen Bestim-
mungen finden sich hauptsachlich in den Art.4 bis 8 TRL.
In Deutschland erfolgte die Umsetzung dieser Vorgaben
insbesondere durch das Transparenzrichtlinie-Umset-
zungsgesetz (TUG), welches die Vorgaben der Richtlinie

23 OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 07.01.2016 — WpUG 1/15
und 2/15; OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 09.08.2016 —
WpUG 1/16 und 2/16.
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im WpHG sowie in der Wertpapierhandelsanzeige-
verordnung (WpAV) umsetzte. Von den durch das TUG
geschaffenen maBgeblichen Rechtsverordnungser-
machtigungen wurde auch durch die Transparenzricht-
linie-Durchfiihrungsverordnung (TranspRLDV)* Ge-
brauch gemacht. Mit der am 27. November 2013 in

Kraft getretenen Transparenzrichtlinie-Anderungsricht-
linie (Richtlinie 2013/50/EU) wurde die TRL Uberarbei-

tet. Die Umsetzung der Vorgaben in nationales Recht
erfolgte mit Wirkung zum 26. November 2015. Mit der
Transparenzrichtlinie-Anderungsrichtlinie ist die bisher
fur Aktienemittenten bestehende Pflicht zur Erstellung
und Veroffentlichung von Zwischenmitteilungen der Ge-
schaftsflihrung oder eines Quartalsfinanzberichts entfal-
len (§ 37x WpHG a.F.). Neu eingefiihrt wurde die Pflicht
fir Unternehmen, die in bestimmten Rohstoffsektoren t&-
tig sind, der Offentlichkeit einen Zahlungs- bzw. Konzern-
zahlungsbericht zur Verfligung zu stellen (§ 116 WpHG).

IV.2 Geltungsbereich

Die Pflichten der §§ 114 ff. WpHG gelten nur fir Inlands-
emittenten gemaB § 2 Abs. 14 WpHG. Der Kreis der
Verpflichteten wird zusatzlich dadurch beschrankt, dass
nur Unternehmen als Verpflichtete in Betracht kommen.
Daher sind beispielsweise der Bund und die Lander als
Emittenten nicht erfasst. Weitere Beschrankungen des
personlichen Anwendungsbereiches ergeben sich
mittelbar aus §§ 115 und 116 WpHG.

MaBgeblicher Zeitpunkt flr das Bestehen der Inlan

emittenteneigenschaft ist die Zulassung de’  rtpapiere
zum Handel an einem organisierten Mark  Dabei ist

nicht der Zeitpunkt des Antrages auf” s ng, sondern
der Zeitpunkt der tatsachlichen Zulassur._ <heidend.

Eine Berichtspflicht besteht ab dem Zeitpunx 7u-

lassung fir den aktuellen und ‘~enden Be
zeitraume. Eine Berichtspf' . peste:. \Weiteren
auch fir einen vorherge’ iden Beric"  _eitraum, so-
fern die Zulassung nock. thrend # jeweils = 3geb-
lichen Veroffentlichungs.  aur’  erfolgt. Dic  licht
zur Berichterstat. 1 ende. «em Wirksar®  :rden
des Widerrufes de. 'assung. ichet rden

Zeitraum, innerhalb
wirksam wird, ist, im G
unm’ ‘arangegan
erforderlicr.

:en ein Wiae: .. uer Zulassung
nsatz zum Bericht Gber den
an Berichtszeitraum, nicht

24 Verordnung zur Umsetzung der Richtlinie 2007/14/EG der Kommis-
sion vom 08.03.2007 mit Durchfiihrungsbestimmungen zu bestimm-
ten Vorschriften der Richtlinie 2004/109/EG zur Harmonisierung
der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen tber Emit-
tenten, deren Wertpapiere zum Handel an einem geregelten Markt
zugelassen sind.

Beispiel

Die Zulassung der Wertpapiere des Emittenten
erfolgt am 1. August (Geschaftsjahr = Kalender-
jahr). Dann besteht auch die Pflicht zur Erstellung
und 6&ffentlichen Zurverfligungstellung eines
Halbjahresfinanzberichtes, da die Zulassung noch
innerhalb des maBgeblichen Versffentlicungs-
zeitraumes erfolgte.

Wird die Boérsenzulassung dage: . « hL-
gust wirksam widerrufen, so ist zwar noc.
Halbjahresfinanzbericht zu er<tallen und dei
Offentlichkeit zur Verfi: . da diese.
Berichtszeitraum ab¢ e Finanz-
berichterstattungsp 14 WpHG
mussen dagegen nic Jllt werde

o e
_hlossen is’
1ten nac!
nehr

Im Falle e
HG wie folgt

fgeschaftsjahre. . _ci die §§8 114 ff.
dung: Am Ende eines Rumpf-

% “ftsjahres sina anzbe’ terstattungspflich-

114 WpHG zu auch hinsichtlich der

“inanzberichteiswattung bestehen im Falle
iftsjahres grundsétzlich keine Beson-
siten; allera. * keine zusatzliche unterjéhrige

Bel stattung er. uerlich, wenn das Ende des Be-

mes it dem Ende des Rumpfgeschaftsjah-

ten .
unterjah,
eines Rumpi¢

r Sze
_S zusan

2l
3

Ein am 1. Juli beginnendes Geschaftsjahr wird
mit Wirkung zum 1. Januar des Folgejahres

dem Kalenderjahr angepasst. Fiir den Schluss
des Rumpfgeschéftsjahres zum 31. Dezember
sind die Finanzberichterstattungspflichten nach

§ 114 WpHG bis spatestens zum 30. April des
Folgejahres zu erfillen. Eine Pflicht zur Erstel-
lung und 6ffentlichen Zurverfiigungstellung des
Halbjahresfinanzberichtes fiir den Zeitraum vom
1. Juli bis 31. Dezember besteht nicht. Erfolgt die
Anpassung demgegentiber mit Wirkung zum

1. Februar des Folgejahres, sind sowohl fir den
Schluss des Rumpfgeschaftsjahres zum 31. Januar
des Folgejahres die Finanzberichterstattungs-
pflichten nach § 114 WpHG zu erfiillen als auch
ein Halbjahresfinanzbericht fiir den Zeitraum
vom 1. Juli bis 31. Dezember zu erstellen und der
Offentlichkeit zur Verfiigung zu stellen.
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Geltung der §§ 114 ff. WpHG fiir insolvente Gesell-
schaften

Die Pflichten nach §§ 114 ff. WpHG mussen auch von
Emittenten eingehalten werden, fiir die ein Antrag auf
Ero6ffnung des Insolvenzverfahrens gestellt wurde oder
Uber deren Vermogen bereits ein Insolvenzverfahren
eroffnet worden ist. Der Insolvenzverwalter (auch der
vorlaufige) hat diese Emittenten bei der Erfillung ihrer
kapitalmarktrechtlichen Verpflichtungen zu unterstitzen,
insbesondere im Hinblick auf die hierzu notwendigen
Mittel (§ 24 WpHG).

Ausnahmen vom Geltungsbereich gema

§ 118 WpHG

Das WpHG regelt in § 118 eine Reihe von Ausnahmen
vom Anwendungsbereich der §§ 114 ff., welche die Emit-
tenten von einzelnen Pflichten oder aber dem gesamten
Anwendungsbereich der Normen ausnehmen.

IV.3 Finanzberichterstattungspflichten nach
den §§ 114 bis 117 WpHG

IV.3.1 Offentliches Zurverfiigungstellen des
Finanzberichts

IV.3.1.1 § 114 WpHG - Jahresfinanzbericht
Nach § 114 WpHG sind Unternehmen, die als Inlan¢

emittenten Wertpapiere begeben, verpflichtet, fir. 1
Schluss eines jeden Geschéftsjahres einen Jahresfir. .-

bericht zu erstellen und spatestens vier Mc® = nach
Ablauf des jeweiligen Geschaftsjahres der'  entlichkeit
zur Verfligung zu stellen, sofern nicht r dereits eine
Verpflichtung zur Offenlegung derin § » 2 WpHG
genannten Rechnungslegungsunterlagen na. rdels-
rechtlichen Vorschriften besta'

Fir die Uberwachung der/  _nt zur « ‘2gung de.
Rechnungslegungsunter  en nach § . Abs. 2 WpHG
von Inlandsemittenten 1 Sitzin ¢ Sundes:” blik
Deutschland ist das Bunc mt<  Justizdiez  andige
Aufsichtsbehéra 114 A atz THs. 2 VG, siehe
auch Beschluss de. G Frank. Mo m 28, Juni

2012 - WpUG 8/11).
Ausléndische Inlandse.
beric ~tens vier N

enten haben den Jahresfinanz-
ate nach Ablauf jedes Ge-
schaftsjahre. Inte tseite der Offentlichkeit
zur Verfiigung zu ste.. Jsatzliche Veroffentli-
chung auf anderem Wege ist zuldssig, aber nicht not-
wendig. Ebenfalls nicht erforderlich ist es, den Bericht
auf der Internetseite des jeweiligen Unternehmens ein-
zustellen. Ausreichend ist vielmehr auch die Einstellung
auf einer anderen Seite, wobei eine Veroffentlichung auf
der Seite des Unternehmens aufgrund groBerer Sach-
nahe aus Grinden der Transparenz vorzugswurdig ist.

IV.3.1.1.1 Inhalt des Jahresfinanzberichts

Der Jahresfinanzbericht muss gemaB § 114 Abs. 2 WpHG

mindestens

= den gepriiften Jahresabschluss (Nr. 1),

= den gepriften Lagebericht (Nr. 2),

= die Entsprechenserkldrung gemal §§ 264 Abs. 2 Satz 3,
289 Abs. 1 Satz 5 HGB (Nr. 3) und

= ggf. eine Bescheinigung der Wirtschaftspriferkammer

gemal § 134 Abs. 2a der Wirtscha*spriif< rdnung
(WPO) Uber die Eintragung des A prufers oder
eine Bestatigung der Wirtschaftspri mer gemal
§ 134 Abs. 4 Satz 8 WPO Uber die" _rre. n der
Eintragungspflicht (Nr. 4)
umfassen.
Eine Erweiterung des Beric® 5 umw Inhalte ist
moglich, solange dieser, in§114 A 2Nr.1-3
WpHG genannten Minc  bestand” 2 enthd!”
Gepriift ‘ahr’ oschluc 14 Abs. 2 N  WpHG)
Inlandsen ‘n mit Sitz inc Mitalit aat der
Europaisc! ».oder in einem .. . _.ygsstaat des

“ommens Ubc
. den Jahresab.

“uropaischen Wirtschaftsraum
nach # in ihrem Sitzstaat

gelte Regeln aufzu. ie prifen zu lassen
und mit« “astatigungsvererk oder dem Vermerk
iiber dessen *ung zu versehen (bei Inlandsemitten-
ait Sitz in de desrepublik Deutschland ist dies
dei ‘ifte Abschic. nach §§ 242, 264 Abs. 1 Satz 1
E)n ‘~emi**enten mit Sitz in einem Drittstaat
aben de . abschluss nach den Vorgaben des HGB
aufzustelle  sowie prifen zu lassen und mit dem Besta-
‘qungsvs 1erk oder dem Vermerk Uiber dessen Versa-

arsehen.

Gepriifter Lagebericht (§ 114 Abs. 2 Nr. 2 WpHG)
Der Lagebericht von Inlandsemittenten mit Sitz in einem
Mitgliedstaat der Europaischen Union oder in einem
Vertragsstaat des Abkommens liber den Europdischen
Wirtschaftsraum ist nach den in ihrem Sitzstaat gelten-
den Regeln aufzustellen und zu prifen (bei Inlands-
emittenten mit Sitz in der Bundesrepublik Deutschland
ist dies der geprufte Lagebericht nach § 289 HGB). In-
landsemittenten mit Sitz in einem Drittstaat haben den
Lagebericht nach den Vorgaben des HGB aufzustellen
und zu prifen.

Entsprechenserklarung gemaB §§ 264 Abs. 2 Satz 3,
289 Abs. 1 Satz 5 HGB - sog. Bilanzeid - (§ 114

Abs. 2 Nr. 3 WpHG)

Mittels der Entsprechenserkldrung versichern die ge-
setzlichen Vertreter des Unternehmens, dass der Jahres-
abschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage
vermittelt sowie im Lagebericht der Geschéftsverlauf
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einschlieBlich des Geschéftsergebnisses und die Lage
der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tat-
sachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermit-
telt wird und die wesentlichen Chancen und Risiken

der voraussichtlichen Entwicklung beschrieben sind.

Die Erkldrung erfolgt unter der Einschrankung der Aus-
sage nach bestem Wissen. Sollte der Jahresabschluss
aufgrund besonderer Umstande kein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild vermitteln, ist zu
erklaren, dass der Anhang zusatzliche Informationen
enthalt.

Die Formulierung der Entsprechenserklarung kann durch
Anpassung an das Muster des Deutschen Rechnungsle-
gungsstandards Nr. 16 zum konsolidierten Abschluss er-
folgen (Bekanntmachung der Anderung des Deutschen
Rechnungslegungsstandards Nr. 16 [DRS 16] — Halbjah-
resfinanzberichterstattung — des Deutschen Rechnungs-
legungs Standards Committees e.V., Berlin, nach § 342
Abs. 2 des HGB vom 21. Juni 2016).

Bescheinigung oder Bestédtigung der Wirtschafts-
priiferkammer gemaB § 134 WPO (§ 114 Abs. 2 Nr. 4
WpHG)

Jahresfinanzberichte mussen eine Bescheinigung der
Wirtschaftspriiferkammer gemaB § 134 Abs. 2a WPO
Uber die Eintragung des Abschlusspriifers oder eine Be-
statigung der Wirtschaftspriferkammer gemal3 § 134
Abs. 4 Satz 8 WPO Uber die Befreiung von der Eintr
gungspflicht enthalten, wenn insbesondere ein Ak
schlussprufer aus einem Drittstaat den Bestdtigung  _r-
merk fir den Abschluss eines Unternehme it Sitz in
einem solchen Staat erteilt hat. Dies ist jec falls dann

nicht der Fall, wenn der Abschlusspri . autschland
offentlich bestellt ist.

IV.3.1.1.2 Konzern

Sofern ein Mutterunterne!”  _n verp.. “ist, einer.

Konzernabschluss und e n -lagebe!” . zu erstellen,
wird § 114 WpHG durch 17 Wp!  .nder W e
modifiziert, dass d=r Jahi aar’ _richtauch.
gepruiften, im Ei.. ag mit arordnung (¥

Nr. 1606/2002 aur_  ellten Kc beo'" | den Kon-
zernlagebericht, einc. 1 Vorgaben .. 53 297 Abs. 2
Satz 4,315 Abs. 1 Satz 'GB entsprechende Erklarung
und<_ »Rescheinig, ' der Wirtschaftspriferkam-
mer geman . "=.2a . 0 Uberdie Eintragung

des Abschlusspriters Bestatigung der Wirt-
schaftspriiferkammer gemai> § 134 Abs. 4 Satz 8 WPO
Uber die Befreiung von der Eintragungspflicht zu enthal-
ten hat. Diese Bestandteile sind neben den genannten
Teilen des Jahresfinanzberichtes anzugeben und bilden
mit diesen gemeinschaftlich den Jahresfinanzbericht
i.S.d. § 114 WpHG. Es besteht somit nur ein einheitlicher
Finanzbericht.

Der Konzernabschluss ist im Einklang mit der Verord-
nung (EG) Nr. 1606/2002, d.h. nach den von der EU
Ubernommenen IAS/IFRS, aufzustellen. Nach WpHG
besteht fiir den Konzernabschluss, nicht jedoch flr den
-lagebericht, eine Prifungspflicht. Letztere ergibt sich fir
Emittenten mit Sitz in der Bunderepublik Deutschland
allerdings aus § 316 Abs. 2 Satz 1 HGB. Aus § 315 HGB
ergeben sich des Weiteren auch Vorgaben flr den Inhalt
des Konzernlageberichtes.

IV.3.1.2 § 115 WpHG - Halbj- finanz-
bericht

§ 115 WpHG verpflichtet Unte: an, die als In

landsemittenten Aktien or"  chuia. ~d.§2

Abs. 1 WpHG begeben die erster’  chs Monate

eines jeden Geschaftsja
bericht zu erstellen und sasts

s einen/  ojahresfit \nz-
drei Mona  hach
Ablauf @° ‘ewe’ an Beric craums der ¢ :nt-
lichkeit zt .gung zu stelic saenc” ensind
allerdings 0 von mit Aktie.. - jieichbaren An-
‘an una Aktie tenden Hinterlegungsscheinen
« =. 1 Nr. 2 Wp. vie solt , die Schuldtitel
emit die ein zumn 1gtes Recht auf den
rtpapieren nacii s 2 Abs. 1 Nr. 1 oder
‘nden. Der Kreis der Berichtspflich-
's bei der Jahresfinanzbericht-

Erwerb v
Nr. 2 WpHG
List somit e,
ers. .
roda asfinanzbericht ist auf einer Internetseite
ar Offen . zur Verfligung zu stellen. Eine zusatz-
iche Ver6: 'ntlichung auf anderem Wege ist zulassig,
ber nich’ otwendig. Ebenfalls nicht erforderlich ist es,
it auf der Internetseite des jeweiligen Unter-
nehmens einzustellen. Ausreichend ist vielmehr auch
die Einstellung auf einer anderen Seite, wobei eine Ver-
offentlichung auf der Seite des Unternehmens aufgrund
groBerer Sachnahe aus Griinden der Transparenz vor-
zugswirdig ist.

IV.3.1.2.1 Inhalt des Halbjahresfinanzberichts

Der Halbjahresfinanzbericht muss gemal § 115

Abs. 2 WpHG mindestens

= einen verklrzten Abschluss (Nr. 1),

= einen Zwischenlagebericht (Nr. 2) und

= eine den Vorgaben der §§ 264 Abs. 2 Satz 3, 289 Abs. 1
Satz 5 HGB entsprechende Erklarung (Nr. 3)

enthalten.

Verkiirzter Abschluss (§ 115 Abs. 2 Nr. 1 WpHG)
Der verkirzte Abschluss muss gemaB § 115 Abs. 3
Satz 1 WpHG mindestens eine verkirzte Bilanz, eine
verkirzte Gewinn- und Verlustrechnung sowie einen
Anhang enthalten.
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Auf den verkirzten Abschluss sind die fiir den Jahres-
abschluss geltenden Rechnungslegungsgrundsatze
anzuwenden. Dies gilt nicht, sofern bei der Offenle-
gung an die Stelle des Jahresabschlusses ein Einzelab-
schluss i.S.d. § 325 Abs. 2a HGB tritt. In diesem Falle
sind auf den verkiirzten Abschluss nach § 115 Abs. 3
Satz 3 WpHG die von der EU ibernommenen Standards
IAS/IFRS anzuwenden.

Zwischenlagebericht (§ 115 Abs. 2 Nr. 2 WpHG)

Den Mindestinhalt des Zwischenlageberichtes definiert
§ 115 Abs. 4 Satz 1 WpHG. Danach sind mindestens die
wichtigen Ereignisse des Berichtszeitraumes und ihre
Auswirkungen auf den verkirzten Abschluss anzuge-
ben sowie die wesentlichen Chancen und Risiken fiir die
dem Berichtszeitraum folgenden sechs Monate des Ge-
schaftsjahres zu beschreiben. Demnach ist sowohl Gber
vergangene als auch zukinftige Ereignisse zu berichten.
Daneben missen Emittenten von Aktien die wesent-
lichen Geschafte mit ihnen nahestehenden Personen an-
geben, wobei diese Angaben auch im Anhang gemacht
werden konnen. Die Entscheidung, welche Informa-
tionen in den Zwischenlagebericht aufgenommen wer-
den, obliegt den gesetzlichen Vertretern des Emittenten.
Eine Hilfestellung zum Inhalt der Zwischenberichterstat-
tung bietet allerdings DRS 16.

Entsprechenserkldrung -Bilanzeid- (§ 115 Abs. 2 .3
WpHG)
In Bezug auf die Entsprechenserklarung gelten die

Ausflhrungen zum Jahresfinanzbericht ent’  :chend.
Die Formulierung kann ebenfalls durch Ar. ssung an
das Muster des DRS 16 zum konsolid: > bschluss
erfolgen.

Priiferische Durchsicht (§ 17~ =~ WpHG)

§ 115 Abs. 5 Satz 1 WpHG® it die . che Durc.
sicht fuir den verkirzten/  schluss up®  en Zwischen-
lagebericht nicht zwinge  vor. Wi :ine pri” ische

Ist diese sc  1zu-
srufsausiibu’  ausge-
.schluss

Durchsicht jedoch«durch.  “hrt
legen, dass bei ¢ ssenha
schlossen werden 1, dass G iz
und der Zwischenlag  richt in wesc.....cnen Belangen
den anzuwendenden i nungslegungsgrundsatzen
wide 2n Der Prifc. huss demnach nur zu einer
negativ fori. gelangen, die in Form
einer Bescheiniguny ¢ n mit dem Halbjahres-
finanzbericht zu verdffentlicrien ist.

Der Emittent kann den Prifer auch mit einer § 317 HGB
entsprechenden Prifung beauftragen. Ist dies der Fall,
so ist der Bestatigungsvermerk oder der Vermerk tber
dessen Versagung vollstandig wiederzugeben und ge-
meinsam mit dem Halbjahresfinanzbericht zu veroffent-
lichen (§ 115 Abs. 5 Satz 5 WpHG).

Alssc

Sofern auf die priferische Durchsicht ebenso wie auf die
§ 317 HGB entsprechende Priifung verzichtet wird, ist
dies im Halbjahresfinanzbericht anzugeben (§ 115 Abs. 5
Satz 6 WpHG).

IV.3.1.2.2 Konzern

Sofern ein Unternehmen als Mutterunternehmen zur
Erstellung eines Konzernabschlusses und eines Konzern-
lageberichtes verpflichtet ist, so moifiziert: %17 Nr. 2
Satz 1 WpHG § 115 WpHG dahinge. .ss der Halb-
jahresfinanzbericht fir das Mutterunt en und die
Gesamtheit der einzubeziehenden 7. ate. =hmen
zu erstellen und zu verdffentlichen ist. Ein ges ar
Halbjahresfinanzbericht fir da== “arunternehn.

nicht erforderlich.

IV3.1.3 §116 Wp! -Zab' .gsberi ht

«chtet U lands-

oapiere bege. wveder
rines Tochterurice. . _..nens in der

dustrie im Sinne des § 341r Nr. 1
>schlar

§116 Wi Sve
emittente
selbst ode
reralgewinne,
i "*ig sind oder Primarwaldern im
“341r Nr. 2 h en, der Offentlichkeit
rach Ablauf acs Berichtszeitraums einen
 Verfiigung zu stellen, sofern nicht
 bereits el ~flichtung zur Offenlegung des
Zal sherichts nac nandelsrechtlichen Vorschriften
F* eh.  =nach.ist fiir die Uberwachung der Pflicht
ar Offent | .es Zahlungsberichts von Inlandsemit-
:enten mil itz in der Bundesrepublik Deutschland das
‘undesar  flr Justiz die zustandige Aufsichtsbehdrde
.1 Satz 1 Nr. 2 WpHG).
Diese Pflicht gilt erstmalig fur Zahlungsberichte fir ein
nach dem 26. November 2015 beginnendes Geschafts-
jahr.
Der Zahlungsbericht ist auf einer Internetseite der
Offentlichkeit zur Verfligung zu stellen. Eine zusatzliche
Veroffentlichung auf anderem Wege ist zuldssig, aber
nicht notwendig. Ebenfalls nicht erforderlich ist es, den
Bericht auf der Internetseite des jeweiligen Unterneh-
mens einzustellen. Ausreichend ist vielmehr auch die
Einstellung auf einer anderen Seite, wobei eine Verof-
fentlichung auf der Seite des Unternehmens aufgrund
groBerer Sachnahe aus Griinden der Transparenz vor-
zugswdrdig ist.
Die Bundesanstalt kann gemaB § 116 Abs. 3 Sétze 1 und
2 WpHG ein Unternehmen zur Erkldrung dartber auf-
fordern, ob es im Sinne des § 341r HGB in der mineral-
gewinnenden Industrie tatig ist oder Holzeinschlag in
Primarwaldern betreibt, und eine angemessene Frist zur
Abgabe dieser Erklarung setzen. Gibt das Unternehmen
innerhalb der Frist keine Erklarung ab, so wird vermutet,
dass das Unternehmen in den Anwendungsbereich des

:hmen, die &’
A Ain

Sinnc
sechs Mic
Zahlungsber.
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§ 116 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG fallt. § 116 Abs. 3 Satze 1
und 2 WpHG sind entsprechend anzuwenden, wenn

die Bundesanstalt Anlass zu der Annahme hat, dass ein
Tochterunternehmen des Unternehmens in der mineral-
gewinnenden Industrie tatig ist oder Holzeinschlag in
Primarwaldern betreibt.

IV.3.1.3.1 Inhalt des Zahlungsberichts

Der Zahlungsbericht ist grundsatzlich entsprechend

den Vorgaben der §§ 341r bis 341v HGB zu erstellen.

In dem Zahlungsbericht hat die Kapitalgesellschaft ge-
mal § 341t HGB unter anderem anzugeben, welche
Zahlungen sie im Berichtszeitraum an staatliche Stellen
im Zusammenhang mit ihrer Geschéftstatigkeit in der
mineralgewinnenden Industrie oder mit dem Betrieb des
Holzeinschlags in Primarwaldern geleistet hat. Andere
Zahlungen durfen in den Zahlungsbericht nicht einbezo-
gen werden. Hat eine Kapitalgesellschaft an keine staat-
liche Stelle Zahlungen geleistet, muss sie im Zahlungs-
bericht nur die Tatsache der Geschéftstatigkeit an sich
angeben. Zahlungen, die einzeln oder in ihrer Gesamt-
summe 100.000 Euro im Berichtszeitraum nicht tberstei-
gen, sowie staatliche Stellen, an die im Berichtszeitraum
insgesamt weniger als 100.000 Euro gezahlt worden
sind, missen im Zahlungsbericht nicht berlcksichtigt
werden. Zahlungen und Tatigkeiten dirfen nicht kiinst-
lich mit dem Ziel aufgeteilt oder zusammengefasst wr
den, die Anwendung der hier beschriebenen Vorsct

ten zu umgehen.

Es muss kein Zahlungsbericht erstellt werden, weni .
Kapitalgesellschaft in den von ihr oder eind. nderen
erstellten Konzernzahlungsbericht einbez¢  :n ist. In die-

sem Fall hat die Kapitalgesellschaft im=" %= g des Jah-
resabschlusses anzugeben, bei welchem aehmen
sie in den Konzernzahlungsbericht einbezog. “ind

wo dieser erhaltlich ist.

Im Falle eines zur Zahlung®  iichters. g verpflic.

teten Unternehmens mit .z in einer” .deren Mitgliea-
staat der Europaischen on oder
Vertragsstaat des Abkon as° o den Eurof  chen
Wirtschaftsraum: en ans er entsprec!’”  den
Anwendung der §. s bis 34 At Umsetzung
von Kapitel 10 der k= ‘inie 2013/54, o< ues Europa-
ischen Parlaments unc. = Rates vom 26. Juni 2013
Uber “rasabschlus =n konsolidierten Abschluss
und damit ve 2= Be. ‘e von Unternehmen
bestimmter Rechtstu. zur Anderung der Richt-
linie 2006/43/EG des Europaischen Parlaments und des
Rates und zur Aufhebung der Richtlinien 78/660/EWG
und 83/349/EWG des Rates (ABI. L 182 vom 29. Juni
2013, S. 19) erlassenen nationalen Rechtsvorschriften
des Sitzstaats.

2inem a’ 2ren

IV.3.1.3.2 Konzern

Wenn ein Mutterunternehmen oder eines seiner Tochter-
unternehmen in der mineralgewinnenden Industrie tatig
ist oder Holzeinschlag in Primarwaldern betreibt, hat es
gemaB § 341v HGB jéhrlich einen Konzernzahlungsbe-
richt zu erstellen. Auf den Konzernzahlungsbericht sind
die §§ 341s bis 341u HGB entsprechend anzuwenden.

Es sind konsolidierte Angaben tber alle Zahlungen an
staatliche Stellen zu machen, die vo:.den e” »ezogenen
Unternehmen im Zusammenhang . iatigkeit in
der mineralgewinnenden Industrie oc dem Holz-
einschlag in Primdrwaldern geleiste. orc L

Es muss kein Konzernzahlungsbericht erstellt

wenn das Mutterunternehmern “ceits als Toc
unternehmen in einen Gbs .ordne.
lungsbericht eines Mutt.  aternehms
einem Mitgliedstaat del  ropaisc’
einem Vertragsstaat des.  om
ischen \** =cha  aqum eir.

§ 293 HGL -er Aufstellung Yon=
ses befrei*

azernzah-
mit Sitz in
Jnion 2" @rin
as Uber del uropa-
enwird ode’  2maB
abschlus-

v Veroffen. ng eir - Bekannt-

achung (so seisbekannt-
ung)
‘nlandsemit. haben fiir den Jahresfinanzbe-

rict - fir diein's. 4 Abs. 2 (ggf.i.V.m. § 117 Nr. 1)
VoG anter.Rechnungslegungsunterlagen, fir den

albjahre . ericht und fur den (Konzern) Zahlungs-
dericht ge 3B § 114 Abs. 1 Satz 2, § 115 Abs. 1 Satz 2

nd § 117 bs. 2 Satz 1 WpHG eine Hinweisbekannt-

zu verdffentlichen. Demnach haben auch die-

jenigen Emittenten eine Hinweisbekanntmachung zu
veroffentlichen, die nach handelsrechtlichen Vorschriften
zur Offenlegung der in § 114 Abs. 2 (ggf. i.V.m. § 117
Nr. 1) WpHG genannten Unterlagen und eines (Konzern)
Zahlungsberichts verpflichtet sind.
Die Hinweisbekanntmachung muss angeben, ab wann
der Jahresfinanzbericht bzw. die in § 114 Abs. 2 (ggf.
i.V.m. § 117 Nr. 1) WpHG genannten Rechnungsle-
gungsunterlagen, der Halbjahresfinanzbericht und der
(Konzern) Zahlungsbericht unter welcher Internetadresse
offentlich zugénglich sind.
Anzugeben ist der genaue Pfad zu der Internetseite, auf
welcher die Veroffentlichung erfolgt. Der Hinweis auf
eine Internetseite, insbesondere ein Link auf die Investor
Relations-Seite des Unternehmens, von der eine weite-
re Suche notwendig ist, genligt den Anforderungen der
§ 114 Abs. 1 Satz 2, § 115 Abs. 1 Satz 2 und § 116 Abs. 2
Satz 1 WpHG nicht. Noch vertretbar ist es allerdings,
wenn der Pfad auf eine Seite fihrt, von der aus der An-
leger ohne weitere Suche durch einen einzigen weiteren
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.Klick” den jeweiligen Bericht auswahlen bzw. finden
kann.

Die Veroffentlichung der Hinweisbekanntmachung

muss innerhalb derselben Frist erfolgen, in der auch der
Finanzbericht der Offentlichkeit zur Verfiigung zu stellen
ist bzw. in der die Offenlegung nach handelsrechtlichen
Vorschriften zu erfolgen hat. Fur den Jahresfinanzbe-
richt bzw. fur die in § 114 Abs. 2 WpHG (ggf.i.V.m. § 117
Nr. 1 WpHG) genannten Rechnungslegungsunterlagen
ist die Hinweisbekanntmachung spatestens vier Monate
nach Ablauf eines jeden Geschéftsjahrs zu veroffentli-
chen. Fir den Halbjahresfinanzbericht ist sie spatestens
drei Monate nach Ablauf des Berichtszeitraums zu verof-
fentlichen und fur den (Konzern) Zahlungsbericht ist sie
spatestens sechs Monate nach Ablauf des Berichtszeit-
raums zu verdffentlichen.

Die Hinweisbekanntmachung ist vor dem erstmaligen
offentlichen Zurverfiigungstellen des Jahresfinanzbe-
richts bzw. der in § 114 Abs. 2 WpHG (ggf.i.V.m. § 117
Nr. 1 WpHG) genannten Rechnungslegungsunterlagen,
des Halbjahresfinanzberichts und des (Konzern) Zah-
lungsberichts zu veroffentlichen.

Um insoweit die Moglichkeit der rechtzeitigen Kennt-
nisnahme mdglichst vieler Marktteilnehmer von der
bevorstehenden Zurverfigungstellung der Rechnungs-
legungsunterlagen zu eréffnen, wird eine Vorlauffrist von
einer Woche empfohlen.

Sammelmitteilungen gentigen den Anforderungen
Gesetzes, soweit in diesen bereits der jeweils richti
Zeitpunkt und die genaue Internetadresse, zu dem' J
unter der die Finanzberichte der Offentlich’
gung gestellt werden, angegeben werden!
turmeldung ist erforderlich, wenn sich
Termine oder die Pfadangaben andern. ¢. empfoh-
len, Sammelmitteilungen hochstens zwolf Mic ‘m Vo-
raus abzugeben, um einen ze* Pazug zu be °n
und eine Vielzahl spaterer: ‘ermeide,

zur Verfu-
1e Korrek-
2. jegebenen

Jerunge

Art der Veroffentlichu,
Die Veroffentlichung erfc aer
§ 18 WpAV verw
biindel. Die Hinwe
lichung Medien zuzu
denen davon ausgega
Infor ‘=~ der gesal

'§3aWpA' ufden
genannte M .en-
kanntmec icts

Uber ¢
eroffent-
an, einschliew..<.: solcher, bei

n werden kann, dass sie die

1 Europaischen Union und

in den Ubriyc assta 1 des Abkommens Uber
den Europaischen vv.. .um verbreiten. Nach
der Gesetzesbegriindung (bi-Drucksache 16/2498 vom
4. September 2006) gehdren zu den Medien mindestens
ein elektronisch betriebenes Informationsverbreitungs-
system, weiterhin News Provider, Nachrichtenagenturen,
die wichtigsten Printmedien auf nationaler und europai-
scher Ebene sowie entsprechende Internetseiten fiir den
Finanzmarkt.

Welche weiteren Voraussetzungen an die Veroffent-
lichung der Informationen geknupft sind, lasst sich

§ 3a WpAV entnehmen.

Beauftragt der Veroffentlichungspflichtige einen Drit-
ten mit der Veranlassung der Veréffentlichung, gehen
die Pflichten nicht Uber, sondern er bleibt flr die Erful-
lung seiner Veroffentlichungspflicht verantwortlich. Die
Anforderungen des § 3a Abs. 1 bis 3 WpAV sind dann

aber durch den Dritten zu erfillen. }ierbei” darauf zu
achten, dass die Aufbewahrungspfli . nach Weg-
fall (durch z.B. Insolvenz oder Gescha ~be) oder

Wechsel des beauftragten Dritten bo _eh. rt die-

ser Dritte nicht mehr, geht die Verpflichtung v uf
den Emittenten Uber.

_Kannt-
sanst2’

IV.3.3 Mitteilung d Hinwei-
machung ar ie Bur

.tmachu den Jahresf’ 1z-
liein § 114 A. af it 8117
aten Rechnungs.c_ _.\gsunterlagen,
Zbericht und fir den (Konzern)
). asbericht mu. iB8§1" “\bs.1Satz3,§115
Abs. 3und § 117, .2 WpHG gleichzeitig
“antlichung ae: bundesanstalt mitgeteilt
“zeitigkeit ist dabei bereits dann ge-
n, wenn die ndung unmittelbar nacheinander
ert Der Bundesa  .alt muss die Veroffentlichung un-
t© ng 'as Tevtes der Veroffentlichung, der Medien,
1 die die .tion gesandt wurde, sowie des genau-
2n Zeitpur ts der Versendung an die Medien mitgeteilt
‘erden (£ Ji.V.m. § 3c WpAV).

Die Hinv®  hek
bericht bz
Nr. 1) Wp!

den Haibjahit

mit ihrei
werden. Eine

IV.>.4 Ubermittlung der Hinweis-
bekanntmachung an das
Unternehmensregister zur
Speicherung

Die Pflicht zur Ubermittlung der Hinweisbekanntma-
chung an das Unternehmensregister folgt aus § 8b

Abs. 2 Nr. 9, Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 HGB. Die Ubermittlung
der Hinweisbekanntmachung fiir den Jahresfinanzbe-
richt bzw. fur die in § 114 Abs. 2 (ggf. i.V.m. § 117 Nr. 1)
WpHG genannten Rechnungslegungsunterlagen, fiir
den Halbjahresfinanzbericht und fir den (Konzern) Zah-
lungsbericht hat gemaR § 114 Abs. 1 Satz 3, § 115 Abs. 1
Satz 3, § 116 Abs. 2 Satz 2 WpHG unverzuglich zu erfol-
gen, jedoch nicht vor Veroffentlichung der Bekanntma-
chung. Die Unverziiglichkeit bestimmt sich insoweit nach
§ 121 Abs. 1 Satz 1 BGB, d.h. die Ubermittlung muss
ohne schuldhaftes Zogern erfolgen.
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1V.3.5 Ubermittlung des Finanzberichts
an das Unternehmensregister zur
Speicherung

Das Unternehmen ist verpflichtet, den Jahresfinanz-
bericht, den Halbjahresfinanzbericht und den (Konzern)
Zahlungsbericht gemaB § 114 Abs. 1 Satz 4, § 115 Abs. 1
Satz 4 und § 116 Abs. 2 Satz 3 WpHG unverziglich, je-
doch nicht vor Veréffentlichung der Hinweisbekannt-
machung, an das Unternehmensregister zur Speicherung
zu Ubermitteln.

Der Finanzbericht muss gemaB § 20 WpAV fiir mindes-
tens zehn Jahre im Unternehmensregister der Offentlich-
keit zuganglich sein.

Der Inlandsemittent muss den Finanzbericht grundsatz-
lich selbst oder durch einen Dienstleister an das Unter-
nehmensregister Gbermitteln (§ 8b Abs. 3 Satz 1 Nr. 2
HGB). Nur im Falle der Offenlegung der Rechnungs-
legungsunterlagen nach § 114 Abs. 2 (ggf.i.V.m. § 117
Nr. 1) WpHG und des (Konzern) Zahlungsberichts im
Wege der Offenlegung nach den handelsrechtlichen
Vorschriften leitet der Betreiber des elektronischen Bun-
desanzeigers diese an das Unternehmensregister zur
Einstellung weiter (§ 8b Abs. 2 Nr. 4, Abs. 3 Satz 1 Nr. 1
HGB).

Die Einzelheiten der Ubermittlung an das Unterneh-
mensregister werden in der Unternehmensregisterver
ordnung (URV) geregelt.?> Die Erfiillung der in diesr
Verordnung geregelten Pflichten unterliegt nicht ¢
Aufsicht der BaFin.

Die Ubermittlung erfolgt gemé&B § 4 Satz 1 “im Wege
der Datenfernibertragung und nur in Aus.  mefallen
per Telefax (§ 4 Satz 2 URV). Nach § 17 = URV sind
Daten i.S.d. § 8b Abs. 2 Nr. 9 HGB dem ¢ =hmens-

register unverziglich nach der Veroffentlichc wie

Dateni.S.d. § 8b Abs. 2 Nr. 12 ~verziglicr,

der Mitteilung zu Gbermit” ."Nach . 2tz 2 URV
gilt § 10 Satz 2 URV ents  :chend. D7* _n sind Daten
in einem vom Betreiber|  :timmte’ 1 Wirtse'™ ‘tskrei-
sen verbreiteten struktur. »n F  hat, z.B.in.  mder

Extensible Marki ~ anguay 1L), zu Uberr eln.

IV.4 Sprache de  ‘inanzber.c...s und der

Hinweisbeke :tmachung
Die Sprache - 27ber s und der Hinweisbe-
kanntmachung richuc. i § 3b WpAV, auf den § 18
WpAV verweist.

1. Sind Wertpapiere eines Emittenten, fir den die
Bundesrepublik Deutschland nach § 2 Abs. 13 WpHG
der Herkunftsstaat ist, lediglich zum Handel an

25 BGBI. 12007, S. 217.

einem organisierten Markt im Inland zugelassen,

so ist nach § 3b Abs. 2 Satz 1 WpAV die Information
in deutscher Sprache zu veréffentlichen. Sind die
Wertpapiere zum Handel an einem organisierten
Markt im Inland und in einem oder mehreren ande-
ren Mitgliedstaaten der Europaischen Union oder in
einem oder mehreren anderen Vertragsstaaten des
Abkommens tber den Europédischen Wirtschaftsraum

zugelassen, so ist die Informatic®.in de!* <her oder
englischer Sprache und nach W .mittenten
in einer Sprache, die von den zust 2 Behorden
der betreffenden Mitgliedstaate, .er. “schen

Union oder der betreffenden Vertragsstaa

Abkommens ber den Eurs ~an Wirtscha.
raum akzeptiert wird, 7= in eny r Sprache =
veroffentlichen.

2. Ein Inlandsemittent.  d.§2 A" (4 Nr. 2" oHG
muss die Informatior mal b Abs.3V  WVin
deut’ =ro’ ineng sprache veri  ntli-
chen.". ttent, der sen ‘=im!  dhatund

iere nicht im Inia.., _ondern in mehr
itgliedstaat der Europaischen
't des £ tommens (ber den
<um Handel an einem

desser
als einem aric
‘on oder Verti.

L ‘schen Wirtsc,

n Markt zugeiassen sind, hat die Infor-
iner Wahl in einer von den zustan-

‘igen Behorc - betreffenden Mitgliedstaaten
“uropaischei.  nion oder der betreffenden

ser taaten des Abkommens tber den Europa-

orga.
mation 1.

ischer. .aftsraum akzeptierten Sprache oder
in eng  cher Sprache zu verdffentlichen; er kann sie
zusat?  h auch in deutscher Sprache veroffentlichen.

nten, deren Sitz im Ausland ist, oder Emitten-

ten, fur die die Bundesrepublik Deutschland der Her-
kunftsstaat nach § 2 Abs. 13 Nr. 2a WpHG ist oder
die bei der Bundesanstalt einen Prospekt in eng-
lischer Sprache fir die Wertpapiere, auf die sich die
Information bezieht, hinterlegt haben, kénnen nach
§ 3b Abs. 1T WpAV die Verdffentlichung ausschlieBlich
in englischer Sprache vornehmen.

Weiterhin bestehen Besonderheiten bei Emittenten,

die Finanzinstrumente mit einer Mindeststlickelung von

100.000 Euro oder einem entsprechenden Gegenwert

zugelassen haben, bzw. Emittenten, die Finanzinstru-

mente mit einer Mindeststlickelung von 50.000 Euro

vor dem 31. Dezember 2010 zugelassen haben (vgl.

§ 3b Abs. 4 und 5 WpAV).
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IV.5 Ausnahmen nach § 118 WpHG

Ausnahmen nach den § 118 Abs. 1 bis 3 WpHG

Nach § 118 Abs. 1 WpHG sind die §§ 114 bis 117 WpHG
nicht auf Unternehmen anwendbar, welche ausschlieB-
lich zugelassene Schuldtitel nach § 2 Abs. 1 Nr. 3 WpHG
mit einer Mindeststlickelung von 100.000 Euro oder
50.000 Euro — fiir noch ausstehende bereits vor dem

31. Dezember 2010 zugelassene Schuldtitel — oder dem
am Ausgabetag entsprechenden Gegenwert einer ande-
ren Wahrung begeben.

Von der Erfullung der Regelungen zum Halbjahresfinanz-
bericht (§ 115 WpHG) sind gemaB Abs. 2 Kreditinstitute
befreit, welche als Inlandsemittenten Wertpapiere be-
geben, sofern ihre Aktien nicht an einem organisierten
Markt zugelassen sind und sie dauernd oder wiederholt
ausschlieBlich Schuldtitel begeben haben, deren Ge-
samtnennbetrag 100 Millionen Euro nicht erreicht und
fur die kein Prospekt nach dem Wertpapierprospektge-
setz (WpPQG) veroffentlicht wurde.

Ebenfalls von den Pflichten des § 115 WpHG befreit sind
nach § 118 Abs. 3 WpHG die Unternehmen, welche als
Inlandsemittenten Wertpapiere begeben und die be-
reits zum 31. Dezember 2003 existiert haben, sofern

sie ausschlieBlich Schuldtitel begeben, die zum Han-

del an einem organisierten Markt zugelassen sind und
die vom Bund, von einem Land oder von einer seiner,

Voraussetzungen des § 118 Abs. 1 WpHG:

Gebietskorperschaften unbedingt und unwiderruflich
garantiert werden (z.B. Sparkassen und Volksbanken).

Ausnahme nach § 118 Abs. 4 WpHG auf Antrag bei
Gleichwertigkeit der Regelungen eines Drittstaates
Nach § 118 Abs. 4 WpHG kann die Bundesanstalt Unter-
nehmen mit Sitz in einem Drittstaat, welche als Inlands-
emittenten Wertpapiere begeben, auf Antrag von den

Anforderungen der 8§ 114, 115 und<*17 W' 'S ausneh-
men. Voraussetzung hierfir ist, das. .ernehmen
in dem Drittstaat gleichwertigen Rege¢ unterliegt

oder sich solchen unterwirft.
Die Gleichwertigkeit bestimmt sich hierbei grc =
lich nach MaBgabe der §§ 12" = T=anspRLDV, \
che spezifische Vorgaben rrage «
der von einem Drittstaal  :stellten A
die einzelnen Bestandte  der Fina
Vorgaben zur Gleichwer. it ¢
ader :chnung

ichwertigk
derungen an
serichte< thalten.
auf die Abs  Usse
agsgrundsat  anthalt
.edoch nicht." i avf T Rech-
satze bestimmc. . .(staatenrechts-
“ommission die Entscheidung
. getre’ 1 (Entscheidung
.r 2008 (2008/961/EG)
as- und Nacrinuigeentscheidungen zu be-
tan-GAAPs).

anzuwer

die Trans|.

nungsleg!
‘nunger. hat ¢

o aren Gleichwe

der . ‘ssion vom 1c..

sowie A

stimmten Dr.

Folge:

1. AusschlieBliche Emission von an einem orgz rten Markt z

Schuldtiteln (§ 2 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 WpH

Ausnahme von den Pflichten nach
§§ 114 bis 117 WpHG - Finanzberichte

:lassenen

a. mit einer Mindeststlickelung von 7 N,
in anderer Wahrung am Ausgabetag

‘uro oder entspre

insgesamt — (§ 118 Abs. 1 WpHG)
2genwert

b. die noch ausstehen und bereits vor dem 5.

mber 2010 zugelassenen

sind, mit einer Mindeststis'=" =.von 50.000 der dem am Ausgabetag
entsprechenden Geger ren Wahru
Voraussetzungen des § 1 Abs. 2" A4G: Folge:
1. Kreditinstitut, Ausnahme von den Pflichten nach
§ 115 WpHG - Halbjahresfinanzbericht —
2. keine Emission v n einem Torte .rkt zugelassenen Aktien, (§ 118 Abs. 2 WpHG)

3. dauerndes oder wic
Gesamtnennbetrag i

"oltes Begeben ausschlieBlich von Schuldtiteln, deren
lillionen Euro nicht erreicht und fiir die

4. ken. “nach den. PG veroffentlicht wurde.

Voraussetzungen des § 118 Aps. 3 WpHG:

Folge:

Unternehmen hat bereits vor dem 31. Dezember 2003 existiert,

Ausnahme von den Pflichten nach

ausschlieBliches Begeben von Schuldtiteln, die zum Handel an einem organisierten

Markt zugelassen sind und

§ 115 WpHG - Halbjahresfinanz-
bericht - (§ 118 Abs. 3 WpHQ)

vom Bund, von einem Land oder von einer seiner Gebietskorperschaften unbedingt und

unwiderruflich garantiert werden.
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Die Bundesanstalt priift die Gleichwertigkeit anhand der
Regelungen des jeweiligen Drittstaates. Die individuelle
Berichterstattung des Unternehmens ist dagegen uner-
heblich. Kommt die Bundesanstalt zum Ergebnis, dass
eine Gleichwertigkeit gegeben ist, so kann sie das Un-
ternehmen von den Anforderungen der §§ 114 und 115,
ggfs. i.V.m. § 117 WpHG ausnehmen. |hr steht insoweit
nach dem Wortlaut der Norm ein Ermessen zu. Liegt
eine Gleichwertigkeitsentscheidung der EU-Kommis-
sion im Hinblick auf die auf die Abschlisse anwendbaren
Rechnungslegungsgrundsatze vor, so Gbernimmt die
Bundesanstalt diese Entscheidung ohne eigenstandige
Prifung.

Die Bundesanstalt nimmt eine Priifung bzw. Entschei-
dung nur auf Antrag vor. In der Praxis hat es sich mit
Blick auf einen reibungs- und verzégerungslosen Ablauf
des Verwaltungsverfahrens als hilfreich erwiesen, wenn
bereits der Antrag auf die folgenden Fragestellungen
eingeht:

1. Nach welchem Drittstaatenrecht sollen die einzelnen
Bestandteile der Finanzberichte erstellt werden? Ge-
schieht dies aufgrund eines Unterliegens (beispiels-
weise wegen eines Listings in dem betreffenden
Drittstaat) oder eines Unterwerfens (beispielsweise
Bestimmung in der Satzung) unter dieses Drittstaa-
tenrecht?

2. Aufgrund welcher konkreten Vorgaben des Dritt-
staatenrechts sollen die einzelnen Bestandteile
Finanzberichte erstellt werden? (So wiirde auct n
pauschaler Verweis bspw. auf ein gesamtes Ges

nicht ausreichen, da dann nicht zweifelr erkenn-
bar ware, welche konkreten Vorschrifte  lieses Ge-
setzes auf die Finanzberichterstatt 2 s Unterneh-
mens Anwendung finden).

3. Warum ist das auf den Emittenten anwer. Dritt-
staatenrecht gleichwertio~ 2ach deutsc
Recht fir die einzelner’ .standte. : Finanz-
berichte geltenden \' jaben? Dir"  Vergleich ist
nach MaBgabe der¢ ngenar .nVorga" nder

TranspRLDV verzunei 1.
Auch bei Gestat: der A me ist der B _ent
nicht von jeglicher anzberic. e veutsch-
land befreit. Vielmer. :ernach § 1 c.wus. 4 Satz 2
und 3 WpHG verpflich. die nach den Vorschriften des
Dritt rstellten Ini hationen sowie eine Hinweis-
bekanntmac. =3B ¢ maBgeblichen Regelungen
des WpHG und der v, rbreiten. Daneben sind
die Hinweisbekanntmachuny sowie die nach den Vor-
schriften des Drittstaates erstellten Informationen an das
Unternehmensregister zur Speicherung zu Gbermitteln.

IV.6 Aufsichtsrechtliche Mafdnahmen
bei Verstofien gegen die Finanz-
berichterstattungspflichten nach
§§ 114 ff. WpHG

Die Bundesanstalt kann in Fallen der Nichterfullung der
Finanzberichterstattungspflichten nach §§ 114 ff. WpHG
Verwaltungsverfahren (§ 6 Abs. 2 WpHG i.V.m. § 17
FinDAG) mit dem Ziel der Nacherfi :ng de® lichten
(Androhung und ggf. Festsetzung v .gsgeldern
in Hohe von bis zu 2,5 Millionen Euro ‘ichtver-
stoB) und/oder Ordnungswidrigkeitc ver. ‘§ 120
WpHG) mit dem Ziel der Sanktionierung von "an
gegen die Pflichten aus §§ 1147 ~=4G (Geldbu..

bis zu einem Hochstbetrast i1 10 1w
flnf Prozent des Gesam’ 1satzes de
Geschéftsjahrs oder bis.  n Zweif-
Verstol3 gezogenen wirte i’
Variant

an Euro oac
_rausgegangen
sndes 2" dem
. Vorteils; F oei wird
_rmittlung d¢ ,uBgeld-
2zogen) durc, n
»ahmen und Sai... _..cn erforderlich
amaB § 124 WpHG in der Regel
fur den Versto3
internetseite der Bun-

die jewe” hdck
rahmens |
Sollten so'
den, werden
o “iglich unter 1. a1 u.a. ./
lichen Persori.
annt gemacht.  nervon kann ausnahms-
*Abs. 3 Nr. 1 bis 4 WpHG abgewichen
‘an, wenn e, -he Bekanntmachung dem Betei-
ligy ren unverha smaBig groBen Schaden zufiigen
¢’ dic hilitatder Finanzmérkte oder eine laufende
ntersucl ahrden wirde. Der Gesetzgeber geht
‘Ur den Re :lfall von einem Interesse des Anlegerpubli-
ums an/ * Bekanntmachung aus, so dass nur beson-
2ssenlagen, die Uber die Ublichen Folgen einer
Bekanntmachung deutlich hinausgehen, eine Anonymi-
sierung oder einen Aufschub der Bekanntmachung be-
grinden kdnnen.

verai
desansta
weise gemai.

IV.7 Zusammenfassung der
allgemeinen Anforderungen an
die Finanzberichterstattung nach
§§ 114 ff. WpHG

Die Anforderungen an die Finanzberichterstattung nach
§§ 114 ff. WpHG umfassen die folgenden Schritte in der
im nachfolgend dargestellten Schema angegebenen Rei-
henfolge und zeitlichen Abfolge:
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Pflicht Pflichtiger Zeitpunkt Ausnahme Norm
Jahresfinanzbericht
Verdffentlichung einer Unternehmen, das Spatestens vier Monate § 114 Abs. 1
Hinweisbekanntmachung als Inlandsemittent nach Ablauf des Satz 2 WpHG
Wertpapiere begibt. Geschéftsjahrs und
bevor der Bericht selbst
der Offentlichkeit zur
Verfligung gestellt wird.
Mitteilung der Wie vor. Gleichzeitig mit § 114 Abs. 1
Veroffentlichung der Veroffentlichung. S© JHs.1
Hinweisbekanntmachung AG
an die BaFin
Ubermittlung der Wie vor. Unverziglich nach s 1
Hinweisbekanntmachung Verdffentlichung. Satz
zur Speicherung beim WpHG
Unternehmensregister § 8b Abs. ¢
s, 3 Satz 1
ar. 2 HGB
Offentliche Wie vor. Spatestens vier Monate Pflicht z. fenlegu: §1140 s.1
Zurverfligungstellung nach Ablauf des nach § 3z 5B, a! Satz1  OHG
eines Jahresfinanzberichts Geschéftsjahrs. F* »entspi
weisbeka: ~hung
quss erfolgen!
Ubermittlung des Wie vor. Unverz.  “hnach vittlung nach § 8b § 114 Abs. 1
Jahresfinanzberichts Veroffe, g der A 4iV.m. Abs. 3 Satz 4 WpHG
zur Speicherung beim Hinweisbe: achung. Satz ‘4GB. i.V.m. §8b
Unternehmensregister Abs. 2 Nr. 9, Abs.
3 Satz 1 Nr.2
HGB
Halbjahresfinanzbericht
Veroffentlichung einer Unternehmen, das als ¢ estens a nate Untc men, das als § 115 Abs. 1
Hinweisbekanntmachung Inlandsemittent Aktien ch Ablauf ¢ Inlandsemittent entweder Satz 2 WpHG
oder Schuldtitel i.S.v. § 2 richtszei* s u. n: Schuldtitel nach § 2
Abs. 1 WpHG begibt. corde’  richtselt . 5. 1 Nr. 2 WpHG begibt
aer Off¢  chkeit zur oder Schuldtitel, die ein
Verfigy  gestellt wiy zumindest bedingtes
Recht auf den Erwerb von
Wertpapieren nach § 2
Abs. 1 Nr. 1 oder Nr. 2
WpHG begriinden.
Mitteilung der Wie ver ‘=ichzeitig mit Wie vor. § 115 Abs. 1
Veroéffentlichung der “entlichung. Satz 3 Hs. 1
Hinweisbekanntmachung WpHG
an die BaFin
Ubermittlung der lie vor. Unverziglich nach Wie vor. § 115 Abs. 1
Hinweisbekanntmashung Verdffentlichung. Satz 3 Hs. 2
zur Speicherung ! 1 WpHG i.V.m.
Unternehmensreg § 8b Abs. 2 Nr. 9,
Abs. 3 Satz 1
Nr. 2 HGB
Offent'iche Zurver- Nie vor. Spatestens drei Monate Wie vor. § 115 Abs. 1
fug: 2a eines nach Ablauf des Berichts- Satz 1 WpHG
Halbjahre. ichts zeitraums
Ubermittlung des or. Unverziglich nach Wie vor. § 115 Abs. 1
Halbjahresfinanzberichts Veroffentlichung der Satz 4 WpHG
zur Speicherung beim Hinweisbekanntmachung. i.V.m. §8b
Unternehmensregister Abs. 2 Nr. 9,
Abs. 3 Satz 1
Nr. 2 HGB
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Pflicht Pflichtiger Zeitpunkt Ausnahme Norm
Zahlungsbericht
Veroffentlichung einer Unternehmen, das Spatestens sechs § 116 Abs. 2
Hinweisbekanntmachung als Inlandsemittent Monate nach Ablauf des Satz 1 WpHG
Wertpapiere begibt Berichtszeitraums und
und selbst oder mittels bevor der Bericht selbst
eines seiner Tochter- der Offentlichkeit zur
unternehmen in der Verfigung gestellt wird.
mineralgewinnenden
Industrie tatig ist oder
Holzeinschlag in Primér-
waldern betreibt.
Mitteilung der Wie vor. Gleichzeitig mit ‘bs. 2
Verdffentlichung der Verdffentlichung. Sa 1
Hinweisbekanntmachung Wph
an die BaFin
Ubermittlung der Wie vor. Unverziglich nach 116 Abs. 2
Hinweisbekanntmachung Veroffentlichung. satz2 Hs. 2
zur Speicherung beim WpHG i.V.m.
Unternehmensregister §8b: 2 Nr. 9,
Abs.Z  tz1
Nr. 2 B
Offentliche Zurver- Wie vor. Spatestens sechs Mot “flicht zur Offer. ° Abs. 1
fligungstellung eines nach Ab'~uf des Berick 1 §8 341r bis sz 1 WpHG
Zahlungsberichts zeitrar 'GB, aber: Eine
er. ande Hinweis-
beka: Lng m
erfolgen.
Ubermittlung des Wie vor. Unverziiglich nach Ubermittlung nach § 8b § 116 Abs. 2
Zahlungsberichts zur Veroffentlichung der = 2Nr.4iV.m. Abs.3  Satz 3 WpHG
Speicherung beim Hiny atmachung Nr. 1 HGB. i.V.m. § 8b
Unternehmensregister Abs. 2 Nr. 9,
Abs. 3 Satz 1
Nr. 2 HGB
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V Zusammenarbeit
der BaFin mit
auslandischen Stellen
im Rahmen der Uber-
wachung der perio-
dischen Finanz-
berichterstattung
einschliefdlich
des Enforcement-
Verfahrens (§§ 18,
111 WpHG)

Die BaFin nimmt auch in den ihr nach Abschnitt 16 des
WpHG zugewiesenen Aufsichtsbereichen die Aufgabe
der internationalen Zusammenarbeit mit Stellen anderer
EU-Mitgliedstaaten und Drittstaaten, die fir die Unter
suchung moglicher VerstoBe gegen Vorgaben zur g -
dischen Finanzberichterstattung (einschlieBlich de.  ch-
nungslegungsstandards) zustandig sind, wahr. Sow

das Wertpapierhandelsrecht durch Europé;
recht harmonisiert ist, ist diese Zusammer.
geregelt und verpflichtet die zusténd;i S,
intensiver Kooperation und gegenseitige
bei der grenziberschreitenden Aufklarung ve
halten und der Verfolgung m# \erstoBe. © i
kooperierendes Netzwerk: r jeweilige
Mitgliedstaaten soll zu ¢ r effektive oerwachung
des Europdischen Binne  arktes f©  inanzdic" tleis-
tungen beitragen<im Zei.  m ¢  as Netzwer  eistet
ESMA einen wici 2n Beiu. te und
harmonisierte Aut. = Uber ai
berichterstattung ini opdischen bu...ciimarkt. Ihr
stellt die Bundesansta:.  ch § 19 Abs. 1 WpHG auf Ver-
lang ziiglich alle. die Erfullung ihrer Aufgaben
erforderlicric. 2atiori zur Verfligung; gleiches gilt
nach § 342b Abs. 9 .. Prufstelle.

Fur den Bereich des Enforcernents enthélt das WpHG
spezifische Vorgaben zur internationalen Zusammen-
arbeit. § 111 Abs. 1 WpHG stellt zunéchst klar, dass die
internationale Zusammenarbeit auch in diesem Bereich
der BaFin obliegt. Nach § 111 Abs. 3 WpHG nimmt die
BaFin diese Aufgabe im Benehmen mit der Priifstelle
wahr.

>s Unions-
seit dicht
llen zu
rstitzung
“hver-

Behorc

¢ eine verbes

SRR

.nanz-

Im Einzelnen rdumt § 111 WpHG der BaFin ein Ermessen
Uber das Ob und Wie einer Zusammenarbeit mit auslan-
dischen Stellen ein. Danach darf die BaFin Informationen
auch vertraulicher Natur aus dem Bilanzkontrollverfah-
ren an auslandische Enforcement-Stellen weitergeben,
soweit diese die Informationen zur Erfillung ihrer Auf-
gaben bendétigen. Demgegentiiber kdnnen nach § 18
WpHG - und damit auch im Bereich der periodischen
Finanzberichterstattung nach §§ 114:4. Wp! = — Infor-

mationen grundsatzlich fir alle Berc . Aufsicht
Uber Borsen, Banken, Finanzdienstleis astmentge-
sellschaften und Versicherungen ge: .zt . Zum

Zweck der Beschaffung von Informationen fu. -

dische Enforcement-Aufsichts®=" = 'an kann die .

Fin nur von an einem orgs"  .erten .. zugelasse-
nen Unternehmen und ¢ in deren ¥  _ernabschluss
einbezogenen Unternel  'n, jewe’ inschlie” -h deren

Organe und Beschéftigte  wie< 2n Abschlt  Hri-

fer, Ausl®  “e v’ ngen.L :nkanndie” inim
Bereich du vdischen Fina. nhtere” ng nach
§§ 114 ff. ‘sprechend der «.._ _...ecinen Vorga-

> des WpHG + ‘armann Auskinfte und die Vorla-
% Unterlagen i1c Imme’ nfassen die Unter-
suchi ~fugnisse auc it, Geschaftsraume
der ausk. flichtigen Uniciiiehmen zu betreten. Es ist
nicht Voraus. 1 furr die Durchfihrung von Untersu-

aen fir aus. “he Behorden, dass im Inland ein

Ge; verstoB bey  gen worden ist.

I© jeke  annlie BaFin Ersuchen an auslandische
zhorden . mit dem Ziel, dort vorliegende Infor-
nationen, e die BaFin fur ihre Aufsichtstatigkeit beno-
‘qgt, zu G mitteln oder eine Untersuchung gegen ein

-nes Unternehmen einzuleiten.
Neben der gegenseitigen Unterstiitzung bei der Aufkla-
rung einzelner Sachverhalte und der grenziiberschrei-
tenden Verfolgung von VerstoBen gegen Vorgaben zur
periodischen Finanzberichterstattung (einschlieBlich
der Rechnungslegungsstandards) pflegt die BaFin die
internationale Zusammenarbeit auf abstrakter Ebene.
Hier geht es darum, zusammen mit anderen Stellen
im Rahmen internationaler Organisationen — insbe-
sondere ESMA und die International Organization of
Securities Commissions (I0SCO) — internationale Vor-
gaben und eine gemeinsame Verwaltungspraxis zur
korrekten Anwendung von Rechnungslegungsstan-
dards und deren Durchsetzung zu erarbeiten. Teil die-
ser Harmonisierungsarbeit ist insbesondere die Bera-
tung der europdischen Enforcement-Behdrden in den
Sitzungen der European Enforcers Coordination Ses-
sions (EECS) zur Anwendung und Uberwachung der
Einhaltung der einschldgigen Rechnungslegungsstan-
dards, in erster Linie der IFRS, sowie der Austausch
ihrer diesbeziiglichen Erfahrungen. Daraus entwickelt
wird auch eine europdische Datenbank beispielhafter
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Enforcement-Entscheidungen aus verschiedenen Staaten
der Europaischen Union und des Europdischen Wirt-
schaftraums. Ebenfalls im Rahmen von EECS werden
jahrlich gemeinsame Priifungsschwerpunkte (European
Common Enforcement Priorities) aller europaischen En-
forcement-Behdorden erarbeitet und von ESMA auf deren
Internetseiten veroffentlicht.

Zur Schaffung von koharenten, effizienten und wirk-
samen Aufsichtspraktiken hat ESMA auch an die natio-
nalen Aufsichtsbehérden gerichtete Leitlinien zur Uber-
wachung von Finanzinformationen (Guidelines on the
enforcement of financial information — ESMA/2014/1293)
erlassen. Diese Leitlinien sind am 30. Dezember 2014 in
Kraft getreten.

AuBerdem hat ESMA Leitlinien zu alternativen Leis-
tungsindikatoren (Guidelines on Alternative Performance
Measures — ESMA/2015/1415) erlassen, die auch fur
Informationen in (Konzern-) Lageberichten gelten. Diese
Leitlinien richten sich unmittelbar an die Unternehmen
und sind seit dem 3. Juli 2016 in Kraft. Sie zielen dar-
auf, dass Unternehmen MaBeinheiten flr nicht in den
einschlagigen Rechnungslegungsstandards definierte
ErgebnisgroBen wie bspw. das EBIT (Earnings before
interest and taxes — Ergebnis vor Zinsen und Steuern)
kinftig klar definieren und dauerhaft konsistent anwen-
den. So soll letztlich ein Beitrag zum Investorenschutz
geleistet werden.

Sowohl die Leitlinien zum Enforcement als auch die’  t-
linien zu alternativen Leistungsindikatoren sind in
Amtssprachen der Europaischen Union Ubersetzt u

auf den Internetseiten von ESMA veroffent”  ; dort fin-
det sich jeweils auch eine Ubersicht zum U setzungs-
status der Leitlinien.
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