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Editorial

Editorial

Aus aktuellem Anlass bringt dieses Editorial keine gewohnte Einfiihrung in den Inhalt dieses Heftes. Es widmet sich aus-

schlieRlich den jiingsten gesetzgeberischen Entwicklungen — derVerabschiedung des Gesetzes zur Unternehmensintegritat

und Modernisierung des Anfechtungsrechts (UMAG) und des Gesetzes zur Einfiihrung von Kapitalanleger-Musterverfahren

(KapMuG) durch den Deutschen Bundestag. Im Mittelpunkt beider Gesetze steht die Verbesserung von Aktionarsklagerech-

ten. Die von der Bundesregierung vorgelegten Gesetzesentwiirfe haben im Gesetzgebungsprozess noch einige entschei-

dende Veranderungen erfahren. Uber diese soll hier berichtet werden.

Bundestag verabschiedet neue Reformgesetze: UMAG und KapMuG

Das UMAG, das auf einem Regierungsentwurf vom 17. Novem-
ber 2004 basiert (online abrufbar unter www.audit-committee-
institute.de), zielt in seinen Kernbereichen darauf, die Innen-
haftung der Organmitglieder und die Anfechtungsklage gegen
Hauptversammlungsbeschliisse zu reformieren. Es nimmt auch
andere Bereiche aus dem Hauptversammlungsrecht in den Blick,
so die Anmeldung zur Hauptversammlung (vgl. zu den Entwiir-
fen ausfiihrlich Quarterly I/2004, S. 14 ff und 20 f., sowie Quar-
terly IV/2004, S. 20 ). Im Brennpunkt stehen die Senkung der
Schwellenwerte und die Einfithrung eines vorgeschalteten Kla-
gezulassungsverfahrens fiir die Organklage durch eine Aktio-
narsminderheit. Die beschlossene Gesetzesfassung enthélt einen
verdnderten Schwellenwert, der auch fiir die gerichtliche Son-
derpriifung maBgebend ist. Wahrend der Regierungsentwurf den
jetzigen Aktienschwellenwert von 5 % des Grundkapitals oder
anteilig 500.000,— EUR auf 100.000,— EUR Borsenwert oder 1%
des Grundkapitals senkte, basiert die aktuelle Textfassung
wiederum auf dem — nunmehr aber auf 100.000,— EUR herabge-
setzten — Nennbetrag. Dies soll nicht nur die Berechnung er-
leichtern, sondern auch dem Umstand Rechnung tragen, dass
bei Unternehmen, bei denen Verfehlungen der Organe 6ffent-
lich werden, der Aktienkurs stark in Mitleidenschaft gezogen
wird (vgl. Penny Stocks).

Um einen Klagewettlauf zwischen Gesellschaft und Minderheit
zu vermeiden, soll der Aktionér kiinftig nach erfolgreicher Klage-
zulassung der Gesellschaft nochmals Gelegenheit geben, eine
eigene Klageerhebung in Erwégung zu ziehen. Dariiber hinaus

kann die Gesellschaft eine von einem Aktionér angestof3ene
Klage zu jeder Zeit ibernehmen. Die vorherige Transparenz wird
durch das neu einzurichtende Aktiondrsforum gewéhrleistet.

Fiir die Legitimation von (Inhaber-)Aktiondren borsennotierter
Gesellschaften wird der Stichtag vom 14. auf den 21. Tag vor der
Hauptversammlung (HV) gelegt; nicht-borsennotierte Unter-
nehmen genieflen Satzungsautonomie. Fiir die schon in dieser
HV-Saison getroffenen Vorratsbeschliisse gelten Ubergangsre-
geln. Anmeldungen und Nachweis miissen am 7. Tag vor der HV
eingehen, soweit die Satzung keine kiirzere Frist einrdumt. All
dies gilt fiir Hauptversammlungen ab dem 1. November 2005.

Um den freien Meldebestand bei Namensaktiengesellschaften
zu verringern, haben sich depotfiihrende Banken solcher Aktien-
bestdnde kiinftig anstelle des Aktiondrs in das Aktienregister
eintragen zu lassen, wenn dieser eine Eintragung verweigert.

Durch das KapMuG wird in Deutschland erstmals ein Musterver-
fahren flir Schadenersatzklagen von Kapitalanlegern wegen fal-
scher oder unterlassener Kapitalmarktinformation, z.B. in Bilan-
zen oder Borsenprospekten, eingefiihrt. Da der Gesetzgeber hier
Neuland betritt, ist das KapMuG auf fiinf Jahre befristet. Die
beschlossene Gesetzesfassung beruht im Wesentlichen auf dem
Regierungsentwurf (vgl. Quarterly 11/2004, S. 16, sowie [V/2004,
S. 21). Neu ist die Erweiterung des sachlichen Anwendungsbe-
reichs auf Prospekte nach dem neuen Wertpapierprospektgesetz.
Damit werden auch geschlossene Fonds in Form der Unterneh-
mensbeteiligung (z. B. Immobilien- und Energiefonds) erfasst. ®
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Grenzsteine fur die Autonomie deutscher
Aufsichtsrate?

von Professor Dr. Dr. h.c. Peter Hommelhoff

Mit der Forderung nach professioneller Unternehmensiiber-
wachung riickt verstarkt auch die Binnenorganisation deutscher
Aufsichtsrite in das Zentrum der Reformen. Wie miissen sich
die Unternehmenskontrolleure organisieren, um den Vorstand
professionell iiberwachen und auf Verdnderungen im Unterneh-
men rasch und flexibel reagieren zu kénnen; was also sind die
maligebenden best practices fiir eine effektive und effiziente
Aufsichtsratsarbeit?

Das deutsche Aktiengesetz gibt hierauf keine befriedigenden
Antworten. Denn der historische Gesetzgeber hat den Unter-
nehmenskontrolleuren ganz bewusst groBtmogliche Gestal-
tungsfreiheit gewiéhrt, die fiir die individuelle Aufsichtsrats-
tatigkeit notwendigen und angemessenen Rahmenbedingungen
zu schaffen. Diese Autonomie konnen allein die Aktionére mit-
bestimmungsfreier Gesellschaften in der Unternehmenssat-
zung beschrianken; ihnen obliegt insoweit eine im Grundsatz
vorrangige Gestaltungskompetenz. Diese Kompetenz wird
nicht nur durch das Mitbestimmungsgesetz beschnitten; auch
das Aktiengesetz gewdihrt unantastbare Freiheiten — auch
gegeniiber den Satzungsgebern: § 107 Abs. 3 AktG gibt allein
dem Aufsichtsrat das Recht, Ausschiisse zu bilden.

Jener Auftrag zu eigenverantwortlicher Gestaltung droht durch
die aktuelle Corporate-Governance-Reform beschrinkt zu wer-
den: Schon der KonTraG-Gesetzgeber hat mit der Anregungs-
norm in § 171 Abs. 2 Satz 2 AktG, einen Priifungsausschuss
einzurichten, jenen Richtungspfad eingeschlagen. Auf diesem
wandert auch die Regierungskommission ,,Deutscher Corpo-
rate Governance Kodex*, wenn sie die Einrichtung von Aus-
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schiissen anregt und empfiehlt, ganz bestimmte Uberwachungs-
aufgaben an einen Priifungsausschuss zu delegieren, oder — wie
jingst mit Blick auf die EU-Reformen ergidnzt — Empfehlungen
zu dessen Besetzung ausspricht (Tz. 5.3). Freilich — die Kodex-
Regelungen entfalten per se keinerlei Rechtswirkungen, gleich-
wohl ist ihre faktische Steuerungswirkung iiber die jahrlich
abzugebende Entsprechenserklarung nicht zu unterschitzen.

Noch kritischer sind die detaillierten Vorgaben der EU-Kom-
mission zu wiirdigen. In der EU-Empfehlung zu den ,,Aufgaben
von nicht geschiftsfithrenden Direktoren und Aufsichtsratsmit-
gliedern borsennotierter Gesellschaften sowie zu den Aus-
schiissen des Verwaltungs-/Aufsichtsrats® sind zahlreiche
Regelungen verankert, die weit in die Organisationshoheit deut-
scher Aufsichtsrite eingreifen. Im Brennpunkt stehen dabei die
Empfehlungen zur Einrichtung eines Nominierungs-, eines
Vergiitungs- und eines Priifungsausschusses, zu deren Beset-
zung, Aufgaben und Arbeitsweise, aber auch die Vorschldge zur
Selbstbeurteilung und zur Transparenz der Aufsichtsratstétig-
keit. Sie mogen auf den ersten Blick nur die Qualitdt von
(rechtsunverbindlichen) best-practice-Empfehlungen haben;
der Grad ihrer Verbindlichkeit wird indes weitaus grofer zu
beurteilen sein. Denn die Kommission gibt den Mitgliedstaaten
auf, fiir die Umsetzung dieser Leitlinien zu sorgen — sei es auf
gesetzlichem Wege oder iiber das Comply-or-explain-Prinzip.
Gefestigt wird dieser Eindruck vor allem mit Blick auf den Prii-
fungsausschuss: Der Entwurf einer modernisierten Abschluss-
priiferrichtlinie enthilt die Verpflichtung aller borsennotierten
Gesellschaften zur Einrichtung eines solchen Ausschusses mit
gesetzlich fixiertem Aufgabenkatalog.

Die von der Kommission vermeintlich eingerdumten Spiel-
rdume fiir eine abweichende Unternehmenspraxis konnen iiber
diesen Befund nicht hinwegtdauschen. Denn die EU-Empfeh-
lung zwingt die Unternehmensleitung in diesen Fillen zu einer

Erklarung, die nicht nur gegeniiber ihren Aktioniren, sondern
auch gegeniiber dem Kapitalmarkt abzugeben ist. Damit setzt
die EU-Kommission subsidiir auf den faktischen Steuerungs-
mechanismus, dem auch die Kodex-Regelungen unterliegen.
Die Empfehlung ist iiberdies in der Sache zweifelhaft, etwa
wenn Gesellschaften mit kleinen Aufsichtsraten die Moglich-
keit er6ffnet wird, die Priifung der Rechnungslegung und des
internen Kontrollsystems im Plenum selbst vorzunehmen.
Allein wenn das gesamte Plenum aus bilanzkundigen Auf-
sichtsriaten besteht, mag eine Ausschussbildung verzichtbar
sein. Andernfalls wird dies einen exklusiven Sachaustausch
unter Fachleuten nicht ersetzen konnen.

Vor dem Hintergrund der deutschen Rechtstradition ist der
Abschied von der bisherigen gesetzgeberischen Zurilickhaltung
bedenklich. Sie ist gewiss der Tatsache geschuldet, dass die
gewihrten Freiheiten in der Vergangenheit nicht immer verant-
wortlich genutzt wurden. Fragwiirdig ist jedoch, ob die Verant-
wortung fiir eine gute Unternehmensiiberwachung kiinftig vom
Gesetzgeber oder der Kodex-Kommission getragen werden
kann und soll. Der von den deutschen Aufsichtsriten zu zah-
lende Preis wére hoch: Autonomieverlust! =
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Die steigenden Anforderungen an die Uberwachung der Unternehmensleitung zwingen Aufsichtsrite zu einer effizienten
Binnenorganisation. Wesentlicher Baustein dabei ist die Bildung von Ausschiissen. Sie zielt darauf, Nachteile, die sich vor
allem bei grofRen Aufsichtsraten ergeben, zu vermeiden und qualifizierten Sachverstand auf optimale Weise zu biindeln. Mit
dieser Verlagerung von Aufgaben sind indes nicht per se nur Vorteile verbunden. Vielmehr unterliegt die Ausschussbildung
gewissen Grenzen; zudem benétigt sie eine optimale Einbindung in die Binnenstruktur des Aufsichtsrats. Das Aktienrecht
enthalt - ebenso wie der Deutsche Corporate Governance Kodex — hierzu nur wenig konkrete Vorschriften. Es kommt vor
allem auf die individuelle Ausgestaltung in jedem einzelnen Aufsichtsrat an. Im Februar 2005 hat die EU-Kommission eine
Empfehlung unter anderem zu Ausschiissen des Verwaltungs-/Aufsichtsrats borsennotierter Gesellschaften vorgelegt, die
als Best-Practice-Regeln ab dem 30. Juni 2006 in den EU-Mitgliedstaaten Beriicksichtigung finden soll.

Nationale und européische Rechtsgrundlagen im Uberblick

Organisationsautonomie Es obliegt allein dem Aufsichtsrat, sich intern zu organisieren, also eine Binnenstruktur zu schaf-

des Aufsichtsrats  fo welche den notwendigen Ordnungsrahmen fiir eine sachgerechte Wahrnehmung der ihm als
Kollegialorgan zugewiesenen Uberwachungsaufgaben bietet. Dies ist nicht nur sein Recht, son-
dern zugleich Pflicht. Dabei hat der Aufsichtsrat im Wesentlichen freie Hand. Nur wenige gesetz-
liche Vorschriften befassen sich mit seiner ,,inneren Ordnung®, so vor allem die §§ 107 ff. sowie
§§ 170 f. AktG, welche aber teils Abweichungen durch die Satzung oder die Geschéftsordnung
des Aufsichtsrats zulassen. Die aktienrechtlichen Vorschriften finden zum Teil in Aufsichtsriten
von Gesellschaften mit beschriankter Haftung entsprechende Anwendung (§ 52 GmbHG). Sie

werden ergénzt durch Normen aus dem Mitbestimmungsgesetz (§§ 27—-29, 31, 32 MitbestG).

Gesetzliche Vorgaben Zur Organisationspflicht und -autonomie des Aufsichtsrats gehort auch die Bildung von und die
im Grundsatz Ay fgabendelegation an Ausschiisse. § 107 Abs. 3 AktG erlaubt dies im Grundsatz, schreibt Aus-
schiisse indes nicht vor. Abgesehen von der Pflicht, einen Vermittlungs- (§ 27 Abs. 3 MitbestQG)
bzw. einen Beteiligungsausschuss (§§ 32 MitbestG, 15 MitbestErgG) in parititisch mitbestimm-
ten Gesellschaften einzurichten (zu Letzterem Lutter/Krieger, Rechte und Pflichten des AufSichts-
rats, 4. Aufl. 2002, Rn. 501 ff"), hdlt sich das Gesetz mit konkreten Vorgaben zuriick. Selbst die
Etablierung eines Priifungsausschusses wird nicht gefordert, sondern nur ,,angeregt* (§ 171 Abs.
1 Satz 2 AktG). Dieses Prinzip gilt fiir die Ausschussbildung generell: Die Anregung, Uberwa-
chungstitigkeit in Ausschiissen zu organisieren, kann aus dem Aktiengesetz nur mittelbar her-
ausgelesen werden, so z.B. aus einem Teilnahmerecht an Ausschusssitzungen (§ 109 Abs. 2
AktG) oder aus der Berichterstattung an die Hauptversammlung (§ 171 Abs. 2 Satz 2 AktG).

Ansitze im Deutschen  Auch der Deutsche Corporate Governance Kodex (DCGK) wahrt diese Organisationsautonomie,

Corporate Governance Kodex oy er Aufsichtsriten borsennotierter Gesellschaften empfiehlt, — in Abhiingigkeit von den
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spezifischen Gegebenheiten des Unternechmens und der Anzahl der Aufsichtsratsmitglieder —
fachlich qualifizierte Ausschiisse zu bilden (Tz. 5.3.1 DCGK). Zum einen bindet er die Aus-
schussbildung an die GréBe des Uberwachungsgremiums, welche sich wiederum nach dem
Grundkapital der Gesellschaft (§ 95 Satz 4 AktG) bzw. der Arbeitnehmerzahl (§ 7 MitbestG, § 4
Montan-MitbestG, § 5 MontanMitbestErgG) richtet. Zum anderen enthilt der Kodex keine expli-
ziten Vorgaben fiir die Einsetzung, Besetzung und Aufgaben von Ausschiissen. Allein fiir den
Priifungsausschuss und dessen Aufgaben enthélt der Kodex eine eigene Empfehlung (Tz. 5.3.2).
Im Ubrigen regt er lediglich an, auch die Behandlung weiterer Sachthemen in beratende oder
beschlieBende Ausschiisse (Tz. 5.3.4) zu verlagern, wie z.B. die Strategie des Unternehmens, die
Vergiitung der Vorstandsmitglieder, Investitionen und Finanzierungen (Tz. 5.3.3 DCGK).

Wesentlich konkreter sind die Vorgaben der EU-Kommission vom 15. Februar 2005 zu den Auf- EU-Empfehlung und ihr Konzept
gaben von nicht geschiftsfithrenden Direktoren (so die Terminologie im Verwaltungsrats-/
Board-System) und Aufsichtsratsmitgliedern sowie zu den Ausschiissen des Verwaltungs-/Auf-
sichtsrats (abrufbar unter www.audit-committee-institute.de). Dies sind detaillierte Empfehlun-
gen zu Bildung, Besetzung, Aufgaben und Arbeitsweisen von Ausschiissen borsennotierter
Gesellschaften; sie sind das Ergebnis einer Konsultation (dazu Quarterly 1I/2004, S. 18, sowie
1V/2004, S. 22) und sollen bis zum 30. Juni 2006 in den Mitgliedstaaten umgesetzt werden. Diese
sollen die notwendigen Vorkehrungen treffen, ,,um auf nationaler Ebene entweder nach dem
Comply-or-explain-Prinzip oder auf gesetzlichem Wege™ entsprechende Bestimmungen einzu-
fiihren. Mit der Empfehlung, einen Nominierungs-, einen Vergiitungs- und einen Priifungsaus-
schuss einzurichten, soll in Schliisselbereichen, in denen das Potenzial fiir Interessenkonflikte
besonders hoch ist, der Rahmen fiir eine unabhéngige Vorstandsiiberwachung geschaffen werden
— ghnlich der Intention des Sarbanes-Oxley Act, ein Audit Committee zu etablieren.

Vor- und Nachteile der Ausschussarbeit

Aus deutscher Sicht liegen die Vorteile von Aufsichtsratsausschiissen andernorts: Deutsche Auf-  Die Aufsichtsratsarbeit
sichtsrite waren noch vor einiger Zeit wegen ihrer ineffektiven Gremienarbeit als unprofessionell ~ ~ €in Status quo
gebrandmarkt. Diese Schwiche (zu weiteren Defiziten Lutter, ZHR 159 [1995], S. 278 ff.) war und
ist systembedingt. Sie ist zum einen der (gesetzlichen) GroBe des Uberwachungsgremiums
(haufig bis zu 21 Mitglieder) geschuldet, zum anderen aber auch auf die Tatsache zuriickzufiih-
ren, dass das Aufsichtsratsmandat de lege lata als Nebenamt ausgestaltet ist: Ein Aufsichtsrats-
mitglied kann noch immer bis zu neun Parallelmandate (§ 100 Abs. 2 Nr. 1 AktG) innehaben (vier

konzernexterne, wenn es zugleich Vorstand einer bdorsennotierten Gesellschaft ist, Tz. 5.4.3
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8

Vorteile und Chancen

Nachteile und Risiken

Ausschussbildung in kleinen
und mittleren Unternehmen

Ausschussbildung
in der Praxis

Funktionale Einteilung

Plenarvorbehalt

DCGK). Zudem schreiben weder Gesetz noch Kodex konkrete Eignungsvoraussetzungen fiir
Aufsichtsratsmitglieder vor. Die Uberwachungsaufgaben sind hingegen vielfiltig; kein Auf-
sichtsratsmitglied kann dabei Experte in allen Bereichen sein und muss es nach rechtlicher Dik-
tion auch nicht: Fiir eine sachgerechte Aufgabenwahrnehmung geniigt, wenn die Kompetenzen
im Aufsichtsrat insgesamt vorhanden sind. Vom einzelnen Ratsmitglied werden rechtlich — im
Grundsatz — nur Mindest-, aber keine Spezialkenntnisse gefordert, auch wenn diese in ausgewéhl-
ten Bereichen, z.B. bei der Uberwachung der Rechnungslegung, erforderlich sind.

Vor diesem Hintergrund liegt in der Ausschussbildung erhebliches Potenzial fiir eine effektive
und effiziente Uberwachungsarbeit: Erstens kann dort der fiir die spezielle Uberwachungsauf-
gabe erforderliche Sachverstand effektiv gebiindelt werden. Dabei lassen sich z.B. drei oder vier
in Rechnungslegungsfragen bewanderte Aufsichtsrite leichter finden als ein gesamter mitbe-
stimmter Aufsichtsrat mit gleicher Kompetenz. Zweitens kann in diesem kleineren Rahmen ziel-
bewusster und sachverstindiger, aber auch vertraulicher diskutiert werden.

Freilich birgt die Verkleinerung des Arbeitskreises auch Nachteile. Es besteht die Gefahr, dass
wichtige Informationen nicht an ausschussexterne Aufsichtsratsmitglieder weitergegeben wer-
den — etwa weil der Vorstand direkt dem Ausschuss berichtet oder das Plenum nicht ausreichend
vom Ausschuss tiber dessen Arbeit informiert wird. Diese Informationsliicken zu schlie3en, wird
das Plenum zwar rechtlich einfordern kénnen, gewdhnlich wird die Liicke indes gar nicht offen-
bar. Hilfestellung bietet eine Informationsordnung innerhalb des Aufsichtsrats. Schlie8lich fiih-
ren Ausschiisse zu einer komplexeren Binnenstruktur, die weitere Regularien erfordert.

Wegen der Gefahr einer ,,Uberorganisation® verzichten etwa ein Drittel aller borsennotierten
Gesellschaften auf Ausschiisse, auch auf den vom Kodex empfohlenen Priifungsausschuss. Dies
ergab erneut eine Analyse der Entsprechenserkldrungen borsennotierter Gesellschaften des Berlin
Center of Corporate Governance (vgl. v. Werder/Talaulicar, DB 2005, S. 8§41 ff.). Vor allem in klei-
neren (mitbestimmungsfreien) Aufsichtsraten werden Ausschiisse abgelehnt, weil dort auch ohne
sie effizient gearbeitet werden konne. Die Kodex- und die EU-Kommission beriicksichtigen dies
— verlangen freilich im Grundsatz eine Begriindung fiir solche Abweichung (zur Beachtung der
Kodexregelungen in kleineren Unternehmen Quarterly 111/2003, S. 8 ff).

Neben einem Priifungsausschuss findet sich in deutschen Unternehmen bevorzugt ein Personal-
ausschuss, der sich mit den Vorstandsvertrégen, insbesondere der Vergiitung, beschiftigt. Diese
Aufgabe kann auch ein Aufsichtsratsprasidium tibernehmen. Bei Kreditinstituten oder anderen
Finanzdienstleistern sind zudem separate Kredit-, Finanz- oder Risikoausschiisse implementiert,
die sich mit besonderen Risikogeschiften, internen Kontrollstrukturen bzw. dem Risikomanage-
mentsystem befassen. In paritdtisch mitbestimmten Gesellschaften wird zum Teil anstelle eines
einzelnen Beauftragten sogar ein Ausschuss fiir Corporate-Governance-Fragen institutionalisiert.

Aufgabendelegation und ihre Grenzen

Nach Art der Aufgabendelegation werden beschlieBende und beratende Ausschiisse unterschie-
den: BeschlieBende Ausschiisse nehmen Aufgaben anstelle des Aufsichtsratsplenums wahr; sie
haben Entscheidungskompetenz. Eine solche Delegation ist nur eingeschrinkt zuldssig; sie wird
zwingend beschrankt durch den Plenarvorbehalt in § 107 Abs. 3 Satz 2 AktG. Vorbereitende Aus-
schiisse haben keine Entscheidungskompetenzen; sie sammeln Informationen und bereiten dem
Plenum — in Vorbereitung auf die Beschlussfassung — die Entscheidungsgrundlagen auf. Zumeist
enthilt der an einen Ausschuss iibertragene Aufgabenkatalog beide Formen der Delegation: Auf-
gaben zur Vorbereitung einer Plenarentscheidung und zur endgiiltigen Erledigung.

Der Aufsichtsrat ist als Gesamtgremium zur Uberwachung der Unternehmensleitung berufen.
Wegen dieser Gesamtverantwortung diirfen besonders wichtige Aufgaben nicht an einen Aus-
schuss iibertragen werden, wie sich vor allem aus dem Katalog in § 107 Abs. 3 Satz 2 AktG ergibt:
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= Zustimmung zu Abschlagszahlungen auf den Bilanzgewinn (§ 59 Abs. 3 AktG)

= Erlass der Geschéiftsordnung fiir den Vorstand (§ 77 Abs. 2 Satz 1 AktG)

= Bestellung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern (§ 84 Abs. 1 Satz 1 und 3, Abs. 2,
Abs. 3 Satz 1 AktG), nicht aber der Abschluss der Dienstvertrage

Einberufung der Hauptversammlung nach § 111 Abs. 3 AktG

Priifung der Rechnungslegung (§ 171 AktG)

Priifung des Abhangigkeitsberichts (§ 314 Abs. 2 und 3 AktG)

Beschliisse iiber den Katalog der zustimmungspflichtigen Geschifte (§ 111 Abs. 4

Satz 2 AktG), nicht aber der Beschluss tiber das zustimmungspflichtige Geschift selbst.

Auch Fragen der Selbstorganisation des Aufsichtsrats, wie der Erlass einer Geschiftsordnung,
die Bildung von Ausschiissen, die Durchfiihrung einer Effizienzpriifung, die Wahl des Aufsichts-
ratsvorsitzenden und seines Stellvertreters, sind zwingend dem Plenum vorbehalten. Daneben
besteht weder ein allgemeines Delegationsverbot fiir wichtige Aufgaben, noch kann der Aufsichts-
rat seine allgemeine Uberwachungsaufgabe (§ 111 Abs. 1 AktG) an einen Ausschuss delegieren.

Der Gesamtaufsichtsrat bleibt immer Herr des Verfahrens; dieses gilt sowohl fiir die Einsetzung
und Besetzung von Ausschiissen als auch fiir die Aufgabendelegation. Er bleibt iiberdies fiir die
in seinem Kompetenzbereich erlassenen Beschliisse voll verantwortlich. Der Aufsichtsrat kann
eine an einen Ausschuss iibertragene Aufgabe jederzeit wieder an sich ziehen. Dieser muss auf
den Willen des Plenums Riicksicht nehmen und diesem die Entscheidungsmoglichkeit iiberlas-
sen, wenn Widerspriiche zwischen der Mehrheit des Ausschusses und der des Plenums bestehen.

Ausgewahlte Ausschusse und ihre Aufgaben

In paritdtisch mitbestimmten Gesellschaften schreibt § 27 Abs. 3 MitbestG zwingend einen
Vermittlungsausschuss vor. Er ist unmittelbar nach der Wahl des Aufsichtsratsvorsitzenden und
seines Stellvertreters als stindiger Ausschuss zu bilden. Der Vermittlungsausschuss besteht aus
dem Aufsichtsratsvorsitzenden und seinem Stellvertreter sowie zwei weiteren Mitgliedern, von
denen eines von den Arbeitnehmer- und eines von den Anteilseignervertretern im Aufsichtsrat in
getrennter Wahl mit der Mehrheit der abgegebenen Stimmen gewihlt wird. Weder die
Zusammensetzung noch das Wahlverfahren kdnnen mittels Satzung gedndert werden. Der Aus-
schuss tritt nur selten zusammen, denn ihm obliegt — per Gesetz — allein die Vermittlung bei der
Bestellung von Vorstandsmitgliedern nach § 31 Abs. 3 MitbestG. Er kann mit weiteren Aufgaben
betraut werden, ist dann aber insoweit wie ein normaler Aufsichtsratsausschuss zu behandeln.

Von besonderer Bedeutung fiir die Uberwachung der Rechnungslegung (§ 171 Abs. 1 AktG)
ist die Arbeit des Priifungsausschusses. Nach dem Vorschlag der EU-Kommission fiir eine
Abschlusspriifer-Richtlinie sollen Priifungsausschiisse fiir Unternechmen von 6ffentlichem Inte-
resse (zu denen auch borsennotierte Gesellschaften gehoren) verpflichtend werden. Dem Prii-
fungsausschuss konnen und sollen dabei folgende Aufgaben iibertragen werden:

® vorbereitende Priifung des Jahresabschlusses und des Konzernabschlusses nebst Lageberich-
ten in Zusammenarbeit mit dem Abschlusspriifer und Berichterstattung an den Aufsichtsrat
iiber die Priifungsergebnisse als Grundlage fiir die Beratung und Beschlussfassung des Auf-
sichtsrates nach § 171 Abs. 1 AktG sowie fiir den Vorschlag iiber die Gewinnverwendung;

= Vorschlag fiir den auf die Abschlusspriifung bezogenen Teil des Berichts des Aufsichtsrates
an die Hauptversammlung nach § 171 Abs. 2 AktG;

= Durchsicht der Zwischenberichte;

= Uberpriifung der internen Kontroll- und Risikomanagementsysteme;

= Vorbereitung des Vorschlags an die Hauptversammlung fiir die Bestellung des Abschluss-
priifers sowie Erteilung des Priifungsauftrags an den Abschlusspriifer (Bestimmung der Prii-
fungsschwerpunkte, Honorarvereinbarung), Uberwachung der Unabhiingigkeit des und die
Zusammenarbeit mit dem Abschlusspriifer;

Aufsichtsrat
als Herr des Verfahrens

Vermittlungsausschuss

Prifungsausschuss
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Nominierungs- und
Verglitungsausschuss

Aufsichtsratsprasidium/
Prasidialausschuss

Allgemeines

Zusammensetzung

= gof Zustimmung zu Auftragen iiber alle anderen Priifungsleistungen und nicht priifungsnahe
Dienstleistungen an den Abschlusspriifer.

Nach der EU soll der Priifungsausschuss auch die Effizienz der Internen Revision, vor allem
durch Vorschldge an den Vorstand zur Organisation und Besetzung, gewéhrleisten und stiarker
beeinflussen. Daneben soll er iiberwachen, ob die Gesellschaft eine ggf. bestehende Verpflich-
tung zur Einrichtung einer Beschwerdestelle fiir Mitarbeiter (whistleblowing) einhalt.

Laut EU-Empfehlung sind Vergiitungsfragen und Fragen der Bestellung und Entlassung von
Vorstandsmitgliedern kiinftig wie folgt zu institutionalisieren: Ein Nominierungsausschuss soll
den Aufsichtsrat bei der Bestellung und Entlassung von Vorstandsmitgliedern unterstiitzen; er
soll hierzu und zur langfristigen Nachfolgeplanung objektiv und in professioneller Weise Emp-
fehlungen an das Plenum richten. Zudem soll er die Struktur, Gro3e und Zusammensetzung von
Vorstand und Aufsichtsrat ebenso regelmafig tiberpriifen wie die Féhigkeiten und Kenntnisse der
Vorstandsmitglieder. Ein Vergiitungsausschuss soll sich daneben allein mit dem Vergiitungssys-
tem fiir die Unternehmensleitung befassen und hierzu Empfehlungen an das Plenum aussprechen.
Dies umfasst nicht allein individuelle Vergiitungsvereinbarungen, sondern ebenso generelle Ver-
giitungsfragen in Vorstand und Aufsichtsrat, z. B. die Auflage von Aktienoptionsprogrammen
oder die Offenlegung der vergiitungsbezogenen Informationen, aber auch die Anfertigung von
Mustervertridgen. In deutschen Unternehmen ist die Auswahl von Vorstandsmitgliedern und
deren Vergiitung hdufig gemeinsam in den Personalausschuss oder in das Aufsichtsratsprasidium
delegiert. Ob sich hier kiinftig Anderungen ergeben miissen, ist noch ungeklirt.

In vielen Aufsichtsriten ist ein sog. Prisidium etabliert, das auch als Présidialausschuss bekannt
ist und gewohnlich dazu dient, den Aufsichtsratsvorsitzenden bei seinen Aufgaben, wie z.B. bei
der Sitzungsvorbereitung und Koordinierung der Aufsichtsratsarbeit zu unterstiitzen, Eilbe-
schliisse zu fassen und dauerhaften Kontakt zum Vorstand zu halten. Teilweise werden dem Prési-
dialausschuss auch die Personalaufgaben den Vorstand betreffend zugewiesen oder aber die
Uberpriifung, Offenlegung und Behandlung von Interessenkonflikten bei Vorstands- und Auf-
sichtsratsmitgliedern. Priasidialausschiisse sind in der Regel paritétisch besetzt; der Aufsichts-
ratsvorsitzende und seine Stellvertreter sind geborene Mitglieder.

Einsetzung und Besetzung von Ausschussen

Uber die Einsetzung und Besetzung von Ausschiissen entscheidet der Aufsichtsrat de lege lata
eigenverantwortlich (Ausnahme: Vermittlungs- und Beteiligungsausschuss). Die Satzung kann
dies weder vorschreiben noch verbieten, es sei denn, dem Aufsichtsrat wird eine zusétzliche Auf-
gabe allein und ausschlieflich durch die Satzung iibertragen. Der Aufsichtsrat setzt einen Aus-
schuss durch seine Geschiftsordnung oder durch Beschluss ein. Beides bedarf einer einfachen
Mehrheit der abgegebenen Stimmen; dies ist in mitbestimmten Gesellschaften zwingend (§ 29
MitbestG); Abweichungen in der Satzung sind unzuléssig.

Die Zusammensetzung von Ausschiissen ist grundsitzlich gesetzlich nicht geregelt. Indes wird
erst bei zwei Personen von einem Ausschuss gesprochen werden kdnnen. Beschlieende Aus-
schiisse miissen nach dem BGH aus mindestens drei Mitgliedern bestehen. Auch kdnnen nur Mit-
glieder des Aufsichtsrats Mitglieder eines Ausschusses sein (§ 107 Abs. 3 Satz 1 AktG: ,,aus seiner
Mitte*). Deshalb ist die EU-Empfehlung, den Vorstandsvorsitzenden als Mitglied des Nominie-
rungsausschusses vorzusehen, problematisch. Besonderheiten gelten fiir den Priifungsausschuss:
Nach Tz. 5.2 DCGK sollte dessen Vorsitzender weder ein ehemaliges Vorstandsmitglied noch der
Aufsichtsratsvorsitzende der Gesellschaft sein. Die Satzung darf hierzu keine Regelung treffen,
auch nicht eine bestimmte Person als Ausschussmitglied vorsehen.
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Fiir die Auswahl von Ausschussmitgliedern gilt zuvorderst das Eignungsprinzip. Griindliche Qualifikation
Fach-und Spezialkenntnisse sind fiir die Ausschussarbeit unabdingbar. Dies gilt insbesondere fiir

den Priifungsausschuss. Angelehnt an den financial expert, wie ihn der Sarbanes-Oxley Act fiir
US-amerikanische Audit Committees zwingend vorschreibt, empfiehlt der DCGK in seiner neu

gefassten Tz. 5.3.2 daher, der Priifungsausschussvorsitzende solle iiber besondere Kenntnisse

und Erfahrungen in der Anwendung von Rechnungslegungsgrundsitzen und internen Kontroll-

verfahren verfiigen. Der Aufsichtsrat ist verpflichtet, die Besetzung regelméBig zu iiberpriifen

und darauf zu achten, dass sich die Mitglieder des Priifungsausschusses regelméaBig fortbilden.

Das Gesetz kennt keine besonderen Unabhangigkeitsanforderungen fiir Ausschiisse; es gelten  Unabhéngigkeit
die Vorschriften (§§ 114 f. AktG) und Kodex-Anforderungen (Tz. 5.4.2 bis 5.4.4 in der Fassung
vom 2. Juni 2005 sowie Tz. 5.5) fiir Aufsichtsratsmitglieder. Nach der EU-Empfehlung sollen Aus-
schiisse gerade eine unabhiingige Uberwachung in Schliisselbereichen gewihrleisten; deswegen
sollen Nominierungs-, Vergiitungs- und Priifungsausschuss mehrheitlich mit unabhingigen Ver-
tretern besetzt sein. Der Begriff der Unabhingigkeit wird in der EU-Empfehlung zwar grob
definiert, die Ausgestaltung der Einzelaspekte aber den Mitgliedstaaten {iberlassen (siehe dazu
S. 22 in diesem Quarterly). Mit Blick hierauf hat jiingst auch der DCGK seine Standards tiber die
Unabhéngigkeit von Aufsichtsratsmitgliedern angepasst (siehe hierzu S. 20 in diesem Quarterly).

In drittelparitdtischen Gesellschaften (§ 1 DrittelbG) ist die Bildung von Ausschiissen ohne Paritatische Besetzung
Arbeitnehmervertreter im Allgemeinen zuldssig, allerdings nicht flichendeckend. In parititisch
mitbestimmten Gesellschaften (§ 1 MitBestG) wird der vollige Ausschluss einer Interessenver-
tretergruppe von der Teilnahme an einem Ausschuss gegen ihren Willen durch den BGH eben-
falls nicht per se als unzuldssig angesehen; allerdings miissen sachliche Griinde hierfiir bestehen.

Die Amtszeit im Ausschuss wird gewohnlich mit der Wahl bestimmt; andernfalls ist das Ratsmit-  Ausscheiden und Wiederwahl
glied fiir die Dauer seiner laufenden Amtsperiode im Aufsichtsrat gewihlt. Eine automatische

Verldangerung nach seiner Wiederwahl als Aufsichtsratsmitglied erfolgt nicht; eine Neuwahl ist

erforderlich. Personelle Verdnderungen schaden weder dem Bestand des Ausschusses noch sei-

ner Besetzung. Gewohnlich findet eine Ersatzwahl fiir das ausgeschiedene Mitglied statt. Der

Ausschuss wird handlungsunfzéhig, wenn seine Mitgliederzahl unter zwei Mitglieder (bzw. unter

drei bei beschlieBenden Ausschiissen) sinkt (§ 108 Abs. 2 Satz 3 AktG analog).

Binnenorganisation von Ausschussen

Die Arbeitsweise von Aufsichtsratsausschiissen ist in § 108 Abs. 3, 4, § 109 AktG geregelt. Die
Satzung kann Weiteres normieren, soweit sie nicht in die Entscheidungsfreiheit des Aufsichtsrats
zur Ausschussein- und -besetzung eingreift. Enthilt die Geschiftsordnung des Aufsichtsrats oder
des Ausschusses keine Regelung, finden die Vorschriften fiir den Aufsichtsrat Anwendung.

Geschiftsordnungen fiir Ausschiisse sind nicht zwingend. Es geniigt hdufig, die Ausschussbil- Geschaftsordnung
dung und das Zusammenspiel mit dem Plenum in der Geschéftsordnung des Aufsichtsrats zu

normieren. Dies ist dann zu empfehlen, wenn mehrere Ausschiisse dem gleichen Procedere

unterliegen. Je bedeutender ein Ausschuss, je umfangreicher seine Aufgaben, umso ratsamer ist

es, nicht nur hinreichend Ressourcen zur Verfiigung zu stellen, sondern auch eine separate

Geschéftsordnung fiir den Ausschuss aufzustellen. Dies kann das Plenum tun, es aber auch dem

Ausschuss iiberlassen — zu Anderungen ist der Aufsichtsrat jederzeit befugt (vgl. Quarterly

1172003, S. 6 ff).

Der Ausschuss kann sich wie ein Aufsichtsrat organisieren und einen Vorsitzenden wéhlen. Die  Ausschussvorsitz
Wabhl obliegt, wenn der Aufsichtsrat dies nicht tibernimmt, den Ausschussmitgliedern. Der Aus-
schussvorsitzende hat eine dhnliche Koordinationsfunktion, wie sie dem Aufsichtsratsvorsitzen-
den mit Blick auf den Gesamtaufsichtsrat zukommt. Er beruft die Ausschusssitzungen ein, leitet
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diese und berichtet dem Plenum. Auch wird er engen Kontakt zum Aufsichtsratsvorsitzenden hal-
ten. Einen solchen auch zu Aktiondren herzustellen — wie dies die EU-Empfehlung vorschldgt —
ist problematisch, denn der Ausschussvorsitzende tritt gew6hnlich nicht nach auflen in Erschei-
nung (arg. § 171 Abs. 2 Satz 2 AktQG). Ist der Ausschussvorsitzende verhindert, muss er fiir die von
ihm zu verrichtenden Tétigkeiten einen Stellvertreter bestimmen. Die feste Verankerung eines
Stellvertreters ist zugunsten flacher Organisationsstrukturen meist nicht zu empfehlen.

Zur Teilnahme an Ausschusssitzungen ist jedes Ratsmitglied berechtigt (§ 109 Abs. 2 AktG). Die
ausschussexternen Mitglieder sind deshalb iiber die Sitzungstermine zu informieren und — auf
Wunsch — einzuladen; sie haben ein Rede-, aber kein Stimmrecht. Damit verbunden ist die
Befugnis zur Einsicht aller Unterlagen, die Grundlage fiir die entsprechende Sitzung sind. Allein
der Aufsichtsrats- (nicht der Ausschuss-) Vorsitzende kann ausschussexternen Aufsichtsratsmit-
gliedern die Teilnahme untersagen; damit entféllt auch das Einsichtsrecht. Das Verbot kann ein-
zelne, aber auch alle Sitzungen eines Ausschusses umfassen, ebenso wie es alle Ratsmitglieder
oder nur einzelne einbezichen kann. Bestehen mehrere Ausschiisse, ist es aber unzuldssig, ein
generelles Teilnahmeverbot fiir alle auszusprechen. Das Teilnahmerecht kann durch das Plenum
wiederhergestellt werden. Fiir die Teilnahme Dritter gilt § 109 Abs. 1 (Sachverstindige) und Abs.
3 AktG (Vertreter) entsprechend.

Ein Ausschuss ist beschlussfahig, wenn mindestens die Halfte seiner Mitglieder, aus denen er
besteht, — bei beschlieBenden Ausschiissen mindestens drei Mitglieder (arg. § 108 Abs. 2 Satz 3
AktG) — an der Beschlussfassung teilnehmen (§§ 108 Abs. 2 Satz 2 AktG, 28 Abs. 1 MitbestG);
Satzung oder Geschéftsordnung kdnnen Abweichendes bestimmen. Die Art der Beschlussfassung
richtet sich meist nach der des Aufsichtsratsplenums: Es gentigt die Mehrheit der abgegebenen
Stimmen; Verschirfungen kann allein der Aufsichtsrat beschlieBen. Dem Ausschussvorsitzenden
steht per Gesetz kein Zweitstimmrecht zu; es kann ihm aber durch Satzung, Geschéftsordnung
oder Aufsichtsratsbeschluss eingerdumt werden. Fiir schriftliche Stimmabgaben oder andere ver-
gleichbare Formen der Beschlussfassung gelten die Vorschriften des Aufsichtsrats. Die von den Sit-
zungen und Beschlussfassungen gefertigten Niederschriften sind jedem Ausschussmitglied, aber
auch dem Aufsichtsratsvorsitzenden in Kopie auszuhéndigen. Die tibrigen Aufsichtsratsmitglieder
erhalten das Protokoll, sofern sie dies verlangen und ihre Teilnahme nicht ausgeschlossen war.

Informationsordnung bei Ausschussbildung

Zur sachgerechten Aufgabenwahrnehmung ist ein Ausschuss ebenso wie das Plenum auf Infor-
mationen durch den Vorstand angewiesen. Deshalb haben der Ausschuss und seine Mitglieder
das Recht, tiber alle Angelegenheiten aus dem Aufgabenbereich des Ausschusses informiert zu
werden (§ 90 Abs. 3 AktG); der Vorstand ist iiber die Aufgabendelegation in den Ausschuss zu
unterrichten. Er wird in den Ausschusssitzungen miindlich berichten und schriftliche Berichte an
den Ausschuss bzw. dessen Vorsitzenden iibergeben. Dem Aufsichtsratsvorsitzenden ist eine
Abschrift zuzuleiten; dieser sollte iiberhaupt die gesamte Korrespondenz sowie die Protokolle in
Kopie erhalten, um seine Koordinationsaufgabe im Aufsichtsrat wahrnehmen zu konnen. Eine
Ad-hoc-Berichterstattung des Vorstands an den Ratsvorsitzenden (§ 90 Abs. 1 Satz 3 AktG) bleibt
von der Ausschussbildung unberiihrt; auch der Ausschussvorsitzende, in dessen Bereich die Ad-
hoc-Meldung fillt, sollte unterrichtet werden. Ein unmittelbares Einsichts- und Priifungsrecht in
alle Geschéftsbiicher aus § 111 Abs. 2 AktG steht einem Ausschuss nicht zu; das Plenum kann ihn
jedoch zur Ausiibung dieser Rechte generell oder fiir den Einzelfall ermichtigen. Bei Bedarf
kann auch der Rat sachverstidndiger Dritter eingeholt werden; dies ist — wegen der Kostentra-
gungspflicht der Gesellschaft — mit dem Aufsichtsratsvorsitzenden abzustimmen.

Mit der Aufgabendelegation erlischt der Berichtsanspruch des Plenums gegen den Vorstand. Der
Vorstand erfiillt seine Pflicht grundsétzlich allein mit seinem Bericht an den Ausschuss. Unberiihrt
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bleibt das Einsichts- und Priifungsrecht des Plenums aus § 111 Abs. 2 AktG. Zudem kann das Ple-
num vom Vorstand alle Informationen verlangen, die zur allgemeinen Uberwachung der Unter-
nehmensleitung noétig sind, auch wenn sie den Aufgabenbereich eines Ausschusses tangieren.

Ausschiisse, d.h. dessen Vorsitzende (arg. Tz. 5.3.1. DCGK a.E.), haben dem Plenum regelmifig
iiber ihre Arbeit zu berichten (§ 107 Abs. 3 AktG). Dies folgt bei vorbereitenden Ausschiissen aus
der beim Plenum verbleibenden Entscheidungshoheit, im Ubrigen aus der Uberwachungspflicht
des Plenums gegeniiber den Ausschiissen. Ausreichend ist ein zusammenfassender miindlicher
Bericht; Details sind nur auf Verlangen einer Plenumsmehrheit zu geben oder wenn der Aus-
schuss dies fiir notwendig erachtet. BeschlieBende Ausschiisse haben tiber ihre Beschlussfassun-
gen einschlieflich Begriindung zu informieren. Vorbereitende Ausschiisse haben mit einem eige-
nen, moglichst schriftlichen Bericht dafiir zu sorgen, dass das Plenum die fiir seine Entscheidung
erforderlichen Informationen rechtzeitig in Hinden hédlt. Zudem ist tiber die miindlichen Vor-
standsberichte zu informieren; schriftliche sind an das Plenum weiterzuleiten.

Verantwortlichkeit und Vergutung

Fiir alle Ratsmitglieder gilt grundsatzlich ein einheitlicher Sorgfaltsmafistab (vgl. Quarterly
1/2004, S. 7 ff’). Es bedarf einer Differenzierung, wenn der Aufsichtsrat seine Uberwachungsauf-
gabe mittels Ausschiissen organisiert. Ausschussmitglieder iibernehmen dann eine gesteigerte
Verantwortung; von ihnen werden besondere Kenntnisse und Fahigkeiten verlangt. Dieser Inten-
sivierung des PflichtenmaBstabs fiir Ausschussmitglieder steht eine verdnderte Sorgfalt bei den
ausschussexternen Aufsichtsratsmitgliedern gegeniiber. Sie tragen zwar bei Plenarentscheidun-
gen die gleiche Sorgfaltsverantwortung wie Ausschussmitglieder, konnen sich aber auf die Vorar-
beiten des Ausschusses, wie z.B. die Vorlagen des Priifungsausschusses zur Bilanzsitzung, verlas-
sen; sie miissen sich nur tiberzeugen, dass die Ausschiisse ordnungsgemaf zusammengesetzt sind
und sorgfiltig arbeiten. Erst wenn Anzeichen unzuldnglicher Ausschussarbeit zu Tage treten, wird
das Plenum weitere MaBBnahmen ergreifen und ggf. die Arbeiten wieder an sich ziehen miissen.

Fiir diese Binneniiberwachung sind Effizienzpriifungen, die der Kodex in Tz. 5.6 fiir Aufsichtsréte
borsennotierter Aktiengesellschaften empfiehlt, hilfreich (dazu Quarterly I1/2003, S. 10 ff-, sowie
unter www.audit-committee-institute.de). Diese diirfen ihr Augenmerk nicht nur auf das Plenum
richten, sondern sollten auch die Aufsichtsratsausschiisse mit einbeziehen. Je mehr Uberwa-
chungsarbeit in Ausschiisse verlagert wird, umso entscheidender ist vor allem deren Effizienz fiir
das gesamte Plenum. Auch die EU-Empfehlung sieht solche Selbstbeurteilungen vor, deren
Ergebnis und Folgemalnahmen ebenso wie die Ausschussaufgaben, Entscheidungsbefugnisse
und die Ausschussbesetzung kiinftig in einem Corporate-Governance-Statement zu verdffent-
lichen sind. Bislang kennt das deutsche Recht nur den Bericht des Aufsichtsrats an die Hauptver-
sammlung, in welchem auch mitzuteilen ist, welche Ausschiisse gebildet worden sind und wie
viele Sitzungen stattgefunden haben (§ 171 Abs. 2 Satz 2 2. HS AktQ).

Die Mitgliedschaft und der Vorsitz in einem Ausschuss sollen sich nicht nur in einem Mehr an
Verantwortung, sondern auch in der Vergiitung widerspiegeln (Tz. 5.4.5 DCGK). Die Mehrheit
aller borsennotierten Gesellschaften (ca. 55 %) und tiber 92 % der DAX-Unternehmen (siehe
v. Werder/Talaulicar, DB 2005, S. 8§44) sehen eine gesonderte Vergiitung der Ausschussmitglied-
schaft vor. Nicht in gleichem Maf3e wird jedoch der Ausschussvorsitz beriicksichtigt. Ist ein Mit-
glied in mehreren Ausschiissen tétig, kann dies fiir jeden Ausschuss einzeln oder — bei personen-
identischer Besetzung mehrerer Ausschiisse — insgesamt gesondert vergiitet werden. In vielen
Gesellschaften werden nur arbeitsintensive Ausschiisse gesondert vergiitet. Die Hohe wird in der
Praxis unterschiedlich bestimmt: Haufig wird ein Multiplikator von 1,25 bis 1,5 der Vergiitung
eines einfachen Aufsichtsratsmitglieds angesetzt; zum Teil wird die Mitgliedschaft nur bei der
erfolgsabhidngigen Vergiitung beriicksichtigt (Kremer, in: Ringleb/Kremer/Lutter/v. Werder
[Hrsg.], Deutscher Corporate Governance Kodex, 2. Aufl. Miinchen 2005, Rz. 1068). m

Information des Plenums
durch den Ausschuss

Differenzierte Sorgfaltspflich-
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Individualisierte Vergutungstransparenz:
Vorstandsverglitungs-Offenlegungsgesetz und EU-Empfehlung

Nach der tiberraschenden Ankiindigung des Bundesministeriums der Justiz (BVIJ) auf einer
Pressekonferenz Mitte Marz 2005 (vgl. Quarterly 1/2005, S. 19) ist am 4. April 2005 der Ent-
wurf des ,, Gesetzes iiber die Offenlegung der Vorstandsvergiitungen —-VorstOG” der Offent-
lichkeit zuganglich gemacht und am 18. Mai 2005 vom Bundeskabinett beschlossen worden
(abrufbar unter www.audit-committee-institute.de). ErwartungsgemaR stoR3t diese Abkehr
vom bisherigen, eher auf die freiwillige Transparenz der Unternehmen setzenden Kurs des
BMJ in Unternehmenskreisen zum Teil auf heftige Ablehnung und wird in der (zum Zeit-
punkt der Drucklegung) fiir den 30. Juni 2005 im Bundestag vorgesehenen 2. und 3. Lesung
auf den nachtraglich eingebrachten Entwurf eines ,Eigentiimerrechte-Starkungsgesetzes”
treffen, das dieTransparenz generell in die Entscheidung der Anteilseigner legen will. Scharfe
Kritik an dem Gesetz wird aber vor allem von Befiirwortern der Vergiitungstransparenz
gelibt, die in der Vorgehensweise eher einen Aktionismus sehen, als dass hierdurch die ent-
scheidenden Mangel der fehlendenTransparenz auch nur ansatzweise behoben werden.Von
Investoren wird im Allgemeinen weniger die Hohe der einzelnen Vergiitung hinterfragt, son-
dern deren Struktur — in moglichst vergleichbarer Darstellungsform. Vorgelegt worden ist
inzwischen auch die finale Fassung der EU-Empfehlung zurVergitungstransparenz, der spa-
testens ab 30. Juni 2006 Folge geleistet werden soll.

Anwendung der individualisierten Vergiitungstransparenz nach dem Vorstandsvergii-
tungs-Offenlegungsgesetz auf alle borsennotierten Unternehmen

Der in dem Vorstandsvergiitungs-Offenlegungsgesetz vorgesehene individualisierte Vergiitungs-
ausweis kniipft an die bereits jetzt bestehende summarische Offenlegungspflicht der fiir die
Tatigkeit im Geschiftsjahr gewidhrten Gesamtbeziige an (§ 285 Nr. 9 HGB fiir den Anhang des
Einzelabschlusses, § 314 Abs. 1 Nr. 6 HGB fiir den Konzernanhang). Einschrankend soll die
namentlich aufzugliedernde Angabe jedoch zum einen nur auf Vorstandsmitglieder bezogen
sein; die in den derzeitigen Offenlegungsbestimmungen bereits bestechenden Angabepflichten zu
den Gesamtbeziigen sind hingegen jeweils auch fiir die Personengruppen Aufsichtsrat, Beirat
oder dhnliche Einrichtungen zwingend. Zum anderen soll die durch das VorstOG nun vorge-
sehene Individualisierung nur fiir bérsennotierte Aktiengesellschaften gelten.

Vorgesehen ist, dass die Angabe der individualisierten Vergiitung — in Anlehnung an die derzei-
tige Empfehlung im Deutschen Corporate Governance Kodex (Tz. 4.2.3) — aufgeteilt erfolgt
,»hach erfolgsunabhingigen und erfolgsbezogenen Komponenten sowie Komponenten mit lang-
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fristiger Anreizwirkung® (§ 285 Nr. 9 Buchst. a Satz 5 HGB-E bzw. § 314 Abs. | Nr. 6 Buchst. a
Satz 5 HGB-E). Enthélt der Jahresabschluss bzw. der Konzernabschluss weitergehende Angaben
zu bestimmten Beziigen, sollen auch diese zusitzlich individualisiert aufgegliedert werden.
Hinsichtlich der einzelnen Komponenten konkretisiert der Gesetzentwurf, dass Aktienoptionen
mit dem beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt ihrer Gewahrung anzugeben sind; ,,spatere Wert-
veranderungen sind zu beriicksichtigen®.

Die nachfolgende Synopse soll den Unterschied zwischen bestehender und zusétzlicher neuer
Vergiitungstransparenz verdeutlichen:

Bestehende Vergutungstransparenz nach 8 285 Nr.9 / § 314 Abs. 1 Nr. 6 HGB

‘ Geschaéftsfiihrung ‘ Gesamtbetrag je Personengruppe

(a) Gesamtbezlige flrTatigkeit im Geschéftsjahr (Gehalter,

‘ Aufsichtsrat ‘ Gewinnbeteiligungen, Bezugsrechte und sonstige aktien-

basierte Vergiitungen, Aufwandsentschadigungen,

‘ Beirat 0.4. Einrichtung ‘ Versicherungsentgelte, Provisionen und Nebenleistungen

jeder Art) sowie weitere Bezlige, die im Geschaftsjahr
gewahrt, bisher aber in keinem Jahresabschluss angegeben
worden sind

(b) Abfindungen, Ruhegehalter, Hinterbliebenenbeziige etc.
bezliglich friiherer Mitglieder der Organe zuztiglich der
Angabe der fiir diese Gruppe gebildeten und nicht gebildeten
Pensionsriickstellungen

(c) gewahrte Vorschiisse/Kredite unter Angabe der Zinssatze etc.
sowie Haftungsverhéltnisse

Zusatzliche individualisierte Vergiitungstransparenz nach Art. 1 VorstOG

Y

‘ Vorstand bérsennotierter AG Fiir jedes einzelne Vorstandsmitglied namentlich die unter (a)

genannten Bezlige sowie Abfindungsleistungen, aufgeteilt in
= erfolgsunabhangige Komponenten,
= erfolgsbezogene Komponenten,

= Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung.
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Abdingbarkeit der Individualisierung durch HV-Beschluss mit Dreiviertelmehrheit

Begriindet wird die individualisierte Offenlegung der Beziige vom Gesetzgeber mit der Vergii-
tungs- und Kontrollhierarchie in der Aktiengesellschaft, in der die Vergiitung fiir den Vorstand
durch den Aufsichtsrat festgesetzt wird und der Aufsichtsrat — auch in dieser Funktion — von der
Hauptversammlung iiberwacht wird. Zur Erfiillung der Aufgabe benotige laut Gesetzgeber die
Hauptversammlung wiederum Rechenschaft, ob ,,die Vergiitung entsprechend den individuellen
Leistungen der Vorstandsmitglieder festgesetzt™ sei. Diese Offenlegungspflicht soll nach dem
Gesetz allerdings zur Disposition der Anteilseigner stehen. Die Hauptversammlung hat danach
die Moglichkeit, mit qualifizierter Mehrheit zu beschlieen, dass von der individuellen Offen-
legung abgesehen wird (,,Opt-Out-Moglichkeit). Nach dem Gesetz kann dieser Beschluss
,hochstens fiir fiinf Jahre gefasst werden® und bedarf einer Mehrheit, die ,,mindestens drei Vier-
tel des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals umfasst“. Ein derartiger Beschluss
darf aber vor oder nach Ablauf der Frist wiederholt herbeigefiihrt werden.

Nutzen der vorgelegten Konzeption wird von Transparenzbefiirwortern in Zweifel gezogen
Von Befiirwortern der individuellen Vergiitungstransparenz wird das Gesetz zum Teil als unzu-
reichend eingestuft, da beispielsweise keine Aufschliisselung der Bemessungskriterien fiir die
leistungsbezogene Verglitung vorgesehen sei. In Grof3britannien verlangt zudem der Companies
Act neben der Angabe der festen und variablen Gehaltsbestandteile auch die individualisierte
Bezifferung der eingeldsten und neu erhaltenen Aktienoptionen, der Altersvorsorge und der sons-
tigen Leistungen. Dariiber hinaus ist dieser hdufig mehr als zehn Seiten des Jahresberichts umfas-
sende ,,Renumeration Report* auf der Hauptversammlung den Aktiondren zur Abstimmung vor-
zulegen.

Deutscher Gesetzentwurf bleibt hinter den Empfehlungen der Européischen Union zuriick
Das im VorstOG verfolgte Konzept bleibt auch hinter der von der EU-Kommission im Herbst
2004 vorgelegten Empfehlung zur Vergiitungstransparenz (siehe Quarterly 1V/2004, S. 24)
zuriick, die nunmehr in finaler Fassung vorliegt (abrufbar unter www.audit-committee-institute.de).
Dort ist vorgesehen, dass borsennotierte Unternehmen im Jahresabschluss fiir jedes einzelne
Mitglied der Unternehmensleitung die Gesamtvergiitung und alle sonstigen im Laufe des
Geschiftsjahres gewihrten Leistungen detailliert offen legen. Das Spektrum umfasst hierbei
neben den Angaben zu Aktien, Aktienoptionen und sonstigen aktienbezogenen Incentive-Rege-
lungen ebenfalls Informationen zu Verdnderungen bei erworbenen Pensionsanspriichen und
zu gezahlten Betrdgen bei beitragsdefinierten Pensionspldnen. Zudem sollen auf den Haupt-
versammlungen ab spétestens Juni 2006 die Gehaltspolitik des Unternehmens erldutert und
Aktienoptionsprogramme und sonstige variable, aktienkursabhingige Vergiitungssysteme zur
Abstimmung vorgelegt werden.
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EU-Empfehlung zur Vergiitungstransparenz sieht Priifung weiteren Handlungsbedarfs vor
Nach Veroffentlichung der endgiiltigen EU-Empfehlung zur Vergiitungstransparenz im Amts-
blatt der Européischen Union sind die EU-Mitgliedstaaten aufgefordert, dieser Empfehlung spé-
testens ab 30. Juni 2006 Folge zu leisten. Die EU-Kommission ldsst sich tiber die zur Umsetzung
der Empfehlung getroffenen MaBBnahmen unterrichten und behilt sich nach Priifung auf dieser
Grundlage weitere Ma3nahmen vor.

Weitgefasster EU-Begriff der ,,Unternehmensleitung®

Wihrend sich aus unternehmensbezogener Sicht der Anwendungsbereich der EU-Empfehlung in
Ubereinstimmung mit dem VorstOG auf borsennotierte Gesellschaften beschriinkt, bezieht sich
in personenbezogener Hinsicht — im Gegensatz zum VorstOG — die Empfehlung zur Offenlegung
der individualisierten Vergiitung von Mitgliedern der ,,Unternechmensleitung® ausdriicklich
sowohl auf Geschéftsfithrungs- als auch auf Aufsichtsorgane. Die Offenlegung selbst sollte im
Jahresabschluss oder gegebenenfalls im Vergiitungsbericht erfolgen.

Individualisierte EU-Transparenz betrifft im Geschéftsjahr gewihrte Leistungen

Der Offenlegung nach der EU-Empfehlung sollen die Leistungen unterliegen, die den einzelnen
Mitgliedern der Unternehmensleitung im Laufe des betreffenden Geschéftsjahres gewdhrt wur-
den. Im Einzelnen gehoren hierzu

®  der Gesamtbetrag der Gehaltsaufwendungen, die fiir die betreffende Person fiir im Geschifts-
jahr erbrachte Leistungen angefallen sind, gegebenenfalls einschlieflich des fiir die Jahres-
hauptversammlung festgelegten Prisenzgeldes;

®  Vergiitungen und Leistungen von Unternehmen, die zur selben Gruppe gehoren;

= in Form einer Gewinnbeteiligung oder Pramie gezahlte Vergiitungen einschlieBlich der Griinde
fiir deren Gewidhrung;

= etwaige materielle oder signifikante Zusatzvergiitungen fiir besondere Leistungen au3erhalb
der iiblichen Aufgaben;

= an frithere Vorstandsmitglieder im Zusammenhang mit der Beendigung der Tétigkeit im
Geschiftsjahr gezahlte oder zu zahlende Leistungen;

®  der geschitzte Gesamtwert sonstiger unbarer Leistungen;

= detaillierte Angaben zu Aktien, Aktienoptionen und sonstigen aktienbezogenen Incentive-
Regelungen;

= Verdnderungen im betreffenden Geschiftsjahr bei Anspriichen aus leistungsdefinierten
Pensionspldnen oder bei beitragsdefinierten Pensionspldnen im Geschiftsjahr entstandener
Aufwand fiir die jeweilige Person. ®

Im Fokus
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Corporate Governance News
Deutschland und EU

Prufstelle zum Enforcement kann punkt-
lich zum 1. Juli 2005 die Arbeit aufnehmen

Nach vertraglicher Anerkennung der deutschen Bilanzprif-
stelle durch das BMJ am 30. Méarz 2005 steht der Arbeitsauf-
nahme des Gremiums zu Beginn der zweiten Jahreshalfte
2005 nichts mehr im Wege. Mit Unterzeichnung des Aner-
kennungsvertrages wurden zugleich die Satzung, dieVerfah-
rensordnung und die personelle Zusammensetzung des pri-
vatrechtlichen Gremiums genehmigt.

Erstinstanz fiir das Rechnungslegungs-Enforcement ge-
griindet

Auf der Grundlage des im Mai 2004 von 15 Berufs- und Interes-
senvertretungen aus dem Bereich der Rechnungslegung
gegriindeten Tragervereins soll die Priifstelle kiinftig Jahres-
und Konzernabschliisse von borsennotierten Unternehmen in
Deutschland gewissen Kontrollen unterziehen (vgl. Quarterly
1V/2003, S. 6 [, und I1I/2004, S. 14 f) und dadurch als weitere
Instanz neben Aufsichtsrat und Abschlusspriifer zur Glaubwiir-
digkeit der Finanzberichterstattung beitragen. Als erste Stufe
des durch das Bilanzkontrollgesetz eingefiihrten Enforcement-
Verfahrens ist die Priifstelle auf die freiwillige Mitwirkung der
Unternehmen angewiesen. Auf hoheitliche Mittel kann hin-
gegen nur die BaFin als zweite Instanz zuriickgreifen.

Auswahlverfahren fiir weitere personelle Besetzung lauft
Im Nominierungsausschuss unter Vorsitz von Professor Axel
von Werder sind derzeit einige Vertrdge fiir die Besetzung
hauptberuflicher Positionen weitgehend unterschriftsreif und
bediirfen noch des Plazets vom BMJ. Eine weitere Nominie-
rungsrunde ist angesagt, so dass letztlich eine Zahl von 14 eige-
nen Mitarbeitern fiir die Priifung zur Verfiigung steht. Zu den
Anforderungen gehoren insbesondere solide HGB-Kenntnisse,
Erfahrungen in der Anwendung von IFRS oder US-GAAP,
mehrjahrige Berufspraxis in der Erstellung oder Priifung von
Abschliissen und eine zweifelsfreie Integritét.
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Verordnung zur Enforcement-Kosten-Umlage ist in Kraft
Zur Umlage der bei der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) und der Priifstelle fiir Rechnungs-
legung anfallenden Enforcement-Kosten ist am 9. Mai 2005
vom BMF im Einvernehmen mit dem BMJ die Bilanzkontroll-
kosten-Umlageverordnung (BilKoUmYV) verabschiedet worden
und am 13. Mai 2005 in Kraft getreten (abrufbar unter
www.audit-committee-institute.de). Bemessungsgrundlage fiir
den Umlagebetrag des einzelnen Unternehmens ist das Verhélt-
nis der inldndischen Bérsenumsétze in den von dem jeweiligen
Unternehmen emittierten Wertpapieren zur Gesamthéhe der
inldndischen Borsenumsatze aller Umlagepflichtigen. Unbe-
schadet dieser Regelung betridgt der Umlagebetrag allerdings
mindestens 250 EUR und hochstens 15.000 EUR.

Vorauszahlungsmodus mit spiterem Differenzausgleich
Die Umlage fiir 2005 wird auf der Grundlage des Haushalts-
plans zum Enforcement fiir das Jahr 2005 als Vorauszahlung
festgesetzt und zu einem von der BaFin zu bestimmenden Zeit-
punkt féllig. Aufteilungsschliissel ist hierbei das Verhéltnis der
Borsenumsatze 2004. In den Folgejahren ist vorauszahlungs-
pflichtig, wer im jeweiligen Vorjahr umlagepflichtig war. Als
tatsdchlich umlagefahige Kosten gelten die geleisteten Enfor-
cement-Ausgaben der BaFin und der Priifstelle (einschlielich
Zufiihrungen zu Pensions-, Investitions- und vergleichbaren
Riicklagen sowie ab ndchstem Jahr auch einschlieBlich der
Verrechnung von Fehlbetrigen oder Uberschiissen aus dem
Vorjahr). Hierbei erfolgt zunéichst ein Deckungsausgleich im
Verhiltnis zwischen BaFin und Priifstelle und im zweiten
Schritt ein Differenzausgleich mit dem Umlagepflichtigen bei
Uberzahlungen oder zu niedrig geleisteten Vorauszahlungen.
Auf zum Zeitpunkt ihrer Falligkeit nicht eingegangene Betriage
erhebt die BaFin Sdumniszuschldge; nicht fristgerecht ent-
richtete Betrdge werden nach den Vorschriften des Verwal-
tungs-Vollstreckungsgesetzes iiber das fiir den Sitz oder die
Niederlassung des Schuldners zustidndige Hauptzollamt bei-
getrieben. ®



Dritter Report zur Akzeptanz des Deutschen
Corporate Governance Kodex vorgestellt

Am 11. Méarz 2005 sind in Berlin zum dritten Mal die Er-
gebnisse einer jahrlichen Erhebung zur Akzeptanz des
Deutschen Corporate Governance Kodex vorgestellt worden
(vgl. auch www.audit-committee-institute.de). Das Berlin
Center of Corporate Governance hatte diese empirische
Studie im Auftrag der Kodexkommission durchgefiihrt und
hierfiir samtliche an der Frankfurter Wertpapierbérse notier-
ten Gesellschaften befragt (vgl. zu den im Detail aufge-
schliisselten Ergebnissen v. Werder, Der Betrieb, Heft 16,
2005, S. 841 ff.).

Kernentwicklungen der Vorjahre setzen sich fort

Wie es sich bereits aus der vorjdhrigen Bestandsaufnahme
abzeichnete (vgl. hierzu auch Quarterly 111/2004, S. 16), stolen die
Kodexbestimmungen in der Praxis auch weiterhin auf positive
Resonanz. Die Einhaltung der 72 Soll-Normen liegt bei den
DAX-Unternehmen quotal nunmehr durchschnittlich oberhalb
von 96 % und wird bis Ende 2005 auf tiber 97 % steigen. Tenden-
ziell hangt zudem die ,,Befolgungsquote* nach wie vor von der
Bedeutung des Unternehmens oder dem Borsensegment ab. Vor
allem hat sich aber gezeigt, dass der Kodex einen Anderungs-
prozess im Verhalten auslost, da hdufig neue Empfehlungen und
Anregungen zwar nicht unmittelbar umgesetzt werden, deren
Befolgung aber fiir die Zukunft angekiindigt wird. Die Studie
unterscheidet diesbeziiglich bei der Befragung, ob einzelne Rege-
lungen bereits befolgt, noch innerhalb des laufenden Jahres ange-
wendet werden sollen oder deren Befolgung (auch fiir die Zukunft)
abgelehnt wird.

Quote der neuralgischen Kodexbestimmungen nimmt ab

Von den Unternehmen des DAX 30 befolgen sechs Gesellschaften
alle 72 Empfehlungen, zum vorjahrigen Erhebungszeitpunkt waren
es nur zwei. Fiinf weitere Unternehmen wollen bis Ende 2005
alle Empfehlungen ausnahmslos umsetzen. Zugleich werden im
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DAX 30 bis zum Jahresende nur noch fiinf Empfehlungen von
weniger als 90 % der Unternchmen angewendet — in der Vorjahres-
erhebung waren es noch dreizehn. Keine Empfehlung wird davon
mehrheitlich abgelehnt; die geringste Zustimmung erféhrt die
individualisierte Transparenz der Vorstandsvergiitung. Die vier
weiteren neuralgischen Empfehlungen sind der angemessene
Selbstbehalt bei D& O-Versicherungen, die Beratung im Auf-
sichtsratsplenum tiber die Struktur des Vergiitungssystems, die
Bertiicksichtigung von Internationalitét, Interessenkonflikten und
einer Altersgrenze bei der Aufsichtsratsbesetzung sowie der indi-
vidualisierte Ausweis der Aufsichtsratsvergiitung.

Erstmals auch volle Akzeptanz der Anregungen im DAX 30

Zum Auswertungszeitpunkt gab es zwar noch kein DAX-Unter-
nehmen, das bereits samtliche 19 Anregungen im Kodex befolgt,
im Laufe 2005 wird die durchgéngige Einhaltung aber von zwei
Unternehmen beabsichtigt. Von den 19 Anregungen werden in
diesem Borsensegment bis Ende 2005 tiber 84 % befolgt; lediglich
die Flexibilisierung der Amtsperioden von Aufsichtsratsmitglie-
dern wird dann noch mehrheitlich abgelehnt. Kein Unternehmen
des DAX 30 lehnt hingegen samtliche Anregungen des Kodex ab.

Im Gesamtborsenspektrum noch sieben Akzeptanzdefizite
Bezogen auf alle Borsensegmente werden nur drei Empfehlungen
und vier Anregungen mehrheitlich abgelehnt. Bei den Empfehlun-
gen handelt es sich um den Selbstbehalt in der D&O-Versiche-
rung, der in keinem Index auler DAX und MDAX Akzeptanz
findet, sowie die beiden Soll-Regelungen zur individualisierten
Vergiitungstransparenz der Organe. Im Bereich der Anregungen
finden die Regelungen zu modernen Kommunikationsmedien
fiir die Hauptversammlung, die Aufnahme der Anregungen in den
Corporate-Governance-Bericht, die Flexibilisierung der Amts-
perioden fiir den Aufsichtsrat sowie zu der auf den langfristigen
Unternehmenserfolg bezogenen Aufsichtsratsvergiitung keine
Mebhrheit. Entgegen dem Vorjahr wird die Trennung zwischen Auf-
sichtsrats- und Priifungsausschussvorsitz nicht mehr mehrheitlich
abgelehnt. =
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Cromme-Kommission anderte Deutschen
Corporate Governance Kodex

Auf der Plenarsitzung der Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex am 2. Juni 2005 sind Anderun-
gen im Kodex beschlossen worden, die insbesondere die
Unabhéangigkeit der Aufsichtsratsarbeit starken sollen (ab-
rufbar unter www.audit-committee-institute.de). Kernele-
mente sind nachfolgend dargestelit.

Ausreichende Anzahl unabhéngiger Aufsichtsratsmitglieder
In Anlehnung an die EU-Empfehlung zur Stellung unabhingiger
Aufsichtsrite (vgl. S. 22) soll als neue Empfehlung des Kodex
dem Aufsichtsrat eine nach seiner Einschétzung ausreichende
Anzahl unabhingiger Mitglieder angehdren. Als unabhingig ist
ein Aufsichtsratsmitglied anzusehen, wenn es in keiner geschéft-
lichen oder personlichen Beziehung zum Unternehmen oder
Vorstand steht, die einen Interessenkonflikt begriindet.

Transparentere Aufsichtsratsbestellung und Vorsitzwahl
Fiir Wahlen zum Aufsichtsrat wird kiinftig die Einzelwahl statt
Blockwahl empfohlen. Zudem sollen den Aktiondren Kandida-
tenvorschldge fiir den Aufsichtsratsvorsitz bekannt gegeben
werden. Klar herausgestellt wird dariiber hinaus als Empfeh-
lung, dass der Wechsel des bisherigen Vorstandsvorsitzenden
oder eines Vorstandsmitglieds in den Aufsichtsratsvorsitz oder
den Vorsitz eines Aufsichtsratsausschusses nicht die Regel sein
soll. Besteht gleichwohl eine derartige Absicht, soll dieses Vor-
haben auf der Hauptversammlung zu begriinden sein.

Audit-Committee-Vorsitz verlangt besondere Kenntnisse
Zur Verbesserung der Audit-Committee-Arbeit hat die Cromme-
Kommission als Empfehlung in den Kodex aufgenommen, dass
der Ausschussvorsitzende iiber besondere Kenntnisse und Er-
fahrungen in der Anwendung von Rechnungslegungsgrundsat-
zen und interner Kontrollverfahren verfiigen soll. ®
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Kodex fur Fondsgesellschaften soll
Anlegerinteressen schitzen

Am 27. April 2005 hat ein von Prof. Wolfgang Gehrke gefiihr-
ter Arbeitskreis aus Aktionaren, von Vertretern aus DAX-
Unternehmen, des DVFA, der Regierungskommission Cor-
porate Governance, des Deutschen Aktieninstituts sowie
der Wirtschafts- und Rechtswissenschaften den ,,Deutschen
Corporate Governance-Kodex fiir Asset Management-Ge-
sellschaften” vorgelegt. Abgestimmt mit der Fondsbranche,
dem BMF und der BaFin werden hierin Fondsgesellschaften
aufgefordert, die Anerkennung des Kodex auf ihrer Website
und im Geschaftsbericht zu veréffentlichen und tiber even-
tuelle Abweichungen jahrlich mit Begriindung zu berichten.

Regeln zu Interessenkonflikten und Unabhéngigkeitsstatus
Derzeit konnen unzufriedene Anleger mangels Einwirkungs-
moglichkeiten lediglich die Fondsgesellschaft wechseln. Der
neue Kodex soll dagegen durch ein Biindel von Regeln zur inter-
nen und externen Corporate Governance den Anlegerinteressen
Gewicht verschaffen. Vor dem Hintergrund, dass in Deutschland
zahlreiche Fondsgesellschaften Tochter von Finanzinstituten
sind, steht die Vermeidung von Interessenkonflikten im Fokus
der Regeln zur internen Corporate Governance. Insbesondere
soll die Wahrung der Anlegerinteressen dadurch gestérkt werden,
dass mindestens eines der Mitglieder des Aufsichtsgremiums
von den Eigentiimern der Gesellschaft unabhingig ist und der
Vorsitzende des Priifungsausschusses kein ehemaliges Ge-
schiftsleitungsmitglied der Fondsgesellschaft sein soll.

Stimmrechtsausiibung an fundierte Richtlinien gebunden
Im Rahmen der externen Corporate Governance soll durch Ent-
wicklung und Offenlegung von Richtlinien fiir die Wahrneh-
mung von Anlegerinteressen eine verbindliche Grundlage ge-
schaffen werden, dass die Fondsgesellschaft die Aktionérs- und
Gldubigerrechte aus verwaltetem Vermogen ausschlieBlich im
Anlegerinteresse austibt. ®



Wertpapierprospektgesetz setzt die
EU-Prospekt-Richtlinie fristgerecht um

Das Ziel der Europaischen Kommission, ab 1. Juli 2005 fiir
borsennotierte Wertpapiere EU-weit einheitliche Regeln fiir
die Zulassung und den Verkauf zu schaffen — der so genannte
EU-Pass fiir Borsenprospekte -, wird nicht flichendeckend
erreicht. In Deutschland wurde die Umsetzung durch das am
21. April 2005 vom Bundestag verabschiedete Wertpapier-
prospektgesetz (WpPG) termingerecht erreicht, in einigen
anderen Landern lag zwei Monate vor dem geplanten In-
Kraft-Treten noch nicht einmal ein Gesetzentwurf vor.

Fiir Wertpapieremissionen reicht nun EU-weit ein Prospekt
Durch das WpPG ist es Emittenten grundsitzlich ermoglicht
worden, ihre Aktien und Anleihen EU-weit mit nur noch einem
Prospekt anzubieten. Bei grenziiberschreitenden Emissionen
kann das Prospekt auch in englischer Sprache verfasst sein, not-
wendig ist aber eine Zusammenfassung in Deutsch. Um den
Vorteil eines einheitlichen Prospekts flichendeckend nutzen zu
konnen, bedarf es jedoch einer entsprechenden — zurzeit aber
vielfach noch offenen — nationalen Umsetzung der EU-Pros-
pekt-Richtlinie in den anderen EU-Mitgliedstaaten. Bis dieser
Prozess abgeschlossen ist, gilt es im Einzelfall zu priifen, ob und
inwieweit die volle Wirksamkeit des EU-Passes noch durch
Sonderregelungen in anderen Staaten beschrankt ist.

Pragmatische Behandlung derzeitiger Hindernisse zugesagt
Auch im Inland ist nach der Verabschiedung des lang diskutier-
ten Gesetzes noch nicht iiberschaubar, ob das WpPG in allen
Facetten seine Bewdhrungsprobe besteht. Bis zum Schluss strit-
tiger Punkt war insbesondere die zeitliche Erstreckung des
Widerrufrechts bei Derivategeschiften. Im Finanzausschuss ist
letztlich die Grenze so weit vorgezogen worden, dass ein Wider-
ruf nur noch vor Erfiillung erfolgen kann. Seitens der BaFin
wurden eine weite Auslegung der Anforderungen sowie das
Angebot von Beratungen und Vorpriifungen angekiindigt. ®
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Grenzuberschreitende Fusionen innerhalb
der Europaischen Union kinftig einfacher

Nachdem das EU-Parlament am 10. Mai 2005 einem von den
Mitgliedstaaten erzielten Kompromiss zur Regelung grenz-
tiberschreitender Fusionen zugestimmt hat, gilt es als
sicher, dass die EU-Fusions-Richtlinie noch im Sommer 2005
endgultig verabschiedet werden kann. Das deutsche Modell
der Arbeitnehmermitbestimmung wiirde durch den Kom-
promiss nur begrenzt gewahrt. Die nationale Umsetzung
der Richtlinie soll bis Mitte 2007 erfolgen.

EU-einheitlicher Rechtsrahmen soll Konzept vereinfachen
Erhebliche Unterschiede in den nationalen Regelungen haben
bislang grenziiberschreitende Verschmelzungen von Unterneh-
men erschwert und zum Teil aufwindige und kostspielige Hilfs-
konstruktionen, wie beispielsweise den Weg iiber eigens zu
griindende Holdinggesellschaften, erforderlich werden lassen.
Inhaltlich strittig war vor allem die Behandlung der Mitbestim-
mungsregelungen, die es in verschiedenster Form in dreizehn
der fiinfundzwanzig EU-Staaten gibt — in zwolf Mitgliedstaaten
ist keine Mitbestimmung vorgesehen.

Sitzlandprinzip wird durch Verhandlungsmodell ergéinzt
Grundsitzlich sollen bei grenziiberschreitenden Verschmelzun-
gen die Regelungen des Sitzlandes gelten. Besteht fiir die bishe-
rigen Unternehmen allerdings ein ldnderspezifisch unterschied-
lich hohes Mitbestimmungsniveau, sollen die beteiligten Unter-
nehmen und ihre Arbeitnehmer versuchen, das Mal} der Vertre-
tung auf dem Verhandlungsweg festzulegen (vgl. hierzu und zur
Regelung bei der Europa-AG Quarterly 1/2004, S. 21). Kommt
es zu keiner Einigung, wire z.B. die paritdtische Mitbestim-
mung bei einem deutschen Unternehmen nur dann fortschreib-
bar, wenn mindestens ein Drittel der Belegschaft aus Deutsch-
land stammt — der bisher im Entwurf vorgesehene Schwellen-
wert lag bei 25 Prozent. Unterhalb des nun restriktiveren Min-
destwertes kann die Mitbestimmung sogar entfallen. ®
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EU-Empfehlung zu den Aufgaben und zur
Stellung von Aufsichtsraten verabschiedet

Ende Februar 2005 ist die Empfehlung der EU-Kommission
zu den Aufgaben von Aufsichtsratsmitgliedern sowie zu
den Ausschiissen des Aufsichtsrats borsennotierter Gesell-
schaften veroéffentlicht worden (abrufbar unter www.audit-
committee-institute.de). Neben der ,, Ausschussbildung” (vgl.
dazu S. 6 ff. in diesem Quarterly) sind die Unabhangigkeits-
anforderungen an Aufsichtsratsmitglieder von besonderer
Bedeutung. Die Mitgliedstaaten werden aufgefordert, diese
Leitlinien bis 30. Juni 2006 umzusetzen.

Anwendungsbereich der EU-Empfehlung

In Umsetzung ihres Aktionsplans zum Gesellschaftsrecht
und zur Corporate Governance (abrufbar unter www.audit-
committee-institute.de; vgl. auch Quarterly 11/2003, S. 17 [f)
hat die EU-Kommission wesentliche Grundsitze fiir die Arbeit
von nicht geschiftsfiihrenden Direktoren im Verwaltungsrats-
bzw. Boardsystem einerseits und von Aufsichtsratsmitgliedern
im dualistischen System andererseits aufgestellt. Diese gelten
freilich nur fiir kapitalmarktorientierte Gesellschaften, also sol-
che, deren Wertpapiere zum Handel auf einem organisierten
Markt in einem oder mehreren Mitgliedstaaten zugelassen sind.

Wesentliche Themenbereiche

Die EU-Empfehlung, welche auf den Ergebnissen einer EU-
weiten Konsultation (vgl. Quarterly 11/2004, S. 18) basiert, be-
fasst sich inhaltlich mit folgenden Kernthemen:

= Prédsenz, Zahl und Unabhingigkeit von Aufsichtsratsmit-
gliedern

®  Ausschussbildung innerhalb des Aufsichtsrats (Aufgaben,
Einsetzung, Besetzung, Arbeitsweise)

= Selbstbeurteilung (Effizienzpriifung) des Aufsichtsrats

®  Transparenz und Kommunikation der Aufsichtsratsarbeit.
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Unabhingigkeitskriterien fiir Aufsichtsratsmitglieder

Mit besonderem Augenmerk widmet sich die Kommission der
Unabhéngigkeit. Als unabhédngig gilt ein Organmitglied nach
der Empfehlung dann, ,,wenn es in keiner geschiftlichen, fami-
lidren oder sonstigen Beziehung zu der Gesellschaft, ihrem
Mehrheitsaktiondr oder deren Geschéiftsfithrung steht, die
einen Interessenkonflikt begriindet, der sein Urteilsvermogen
beeinflussen konnte*. Angesichts der gesellschaftsrechtlichen
Unterschiede innerhalb der EU verzichtet die Empfehlung auf
einen umfassenden Katalog aller die Unabhéngigkeit betreffen-
den Aspekte, sondern beschrinkt sich auf eine allgemeingiiltige
Leitlinie, die es bei der einzelstaatlichen Festlegung von Krite-
rien zu beriicksichtigen gilt (vgl. Quarterly 1V/2004, S. 22). Ob
das jeweilige Mitglied vom Aufsichtsrat als unabhingig
betrachtet wird, soll in geeigneter Form offen gelegt werden.

Neu aufgenommen wurde final eine ,, cooling-off**-Periode fiir
ehemalige Vorstandsmitglieder von fiinf Jahren. Beibehalten
wurde die Regelung, dass Arbeitnehmervertreter als unabhén-
gig gelten, wenn sie nicht zu den Fithrungskriften der Gesell-
schaft gehoren und im Rahmen eines gesetzlich anerkannten
Systems der Arbeitnehmervertretung gewahlt worden sind.

Transparenz und Kommunikation sind Trumpf

Einen weiteren Schwerpunkt legt die EU-Empfehlung auf die
Transparenz der Organisation und Arbeit des Uberwachungs-
gremiums. Insbesondere wird kiinftig im Bericht nach § 171
Abs. 2 AktG auch iiber die Effizienzpriifung im Aufsichtsrat
und die sich daraus ergebenden Anderungen zu berichten sein.

Umsetzung per Gesetz oder als Kodex-Empfehlung

Die EU-Empfehlung fordert die Mitgliedstaaten auf, sich mit
erforderlichen Maf3nahmen dafiir einzusetzen, dass die in dieser
Empfehlung festgelegten Grundsétze ab dem 30. Juni 2006
angewendet werden. Es ist aber eine nationale Entscheidung, ob
die Leitlinien gesetzlich oder nach dem ,, Comply-or-explain **-
Prinzip, also als Kodexempfehlung, verankert werden. =



Zweite EU-Konsultation zu Aktionars-
rechten in borsennotierten Unternehmen

Aufbauend auf den Ergebnissen einer ersten Konsultations-
phase zu Aktionarsrechten (vgl. Quarterly IV/2004, S. 24) hat
die Binnenmarktdirektion der EU-Kommission am 13. Mai
2005 ein zweites Konsultationsdokument zum Thema
Aktionarsrechte veroffentlicht (abrufbar unter www.audit-
committee-institute.de).\Vorgesehen ist, aus den Resultaten
dieser Konsultationsrunde einen Richtlinienvorschlag zu
entwickeln und somit einen weiteren Punkt des Aktions-
plans der Kommission zur Corporate Governance zu konkre-
tisieren. Die Stellungnahmefrist endet am 15. Juli 2005.

EU-weite Wahrnehmung aller Aktionérsrechte angestrebt
Mit dem Ziel einer grenziiberschreitenden Wahrnehmbarkeit
aller Aktiondrsrechte innerhalb des EU-Binnenmarkts sollen
fiir Fragerechte von Aktiondren, Rechte auf Vorlage von Be-
schliissen, das Recht auf Briefwahl und das Recht auf die Teil-
nahme an Hauptversammlungen ein einheitlicher Rahmen ge-
schaffen und derzeitige rechtliche Hindernisse beseitigt werden.
Als Ergebnis der ersten Konsultationsrunde wird der Anwen-
dungsbereich auf borsennotierte Unternehmen konzentriert.

Stirkung des Entscheidungsprozesses im Visier

Im Hinblick darauf, dass gegenwirtig der Informationszugang
fiir Aktiondre aullerhalb des Sitzlands der Unternehmen erheb-
lich erschwert ist, sollen kiinftig alle Informationen mit einem
angemessenen Vorlauf zur Hauptversammlung zur Verfiigung
stehen, die fiir fundierte Entscheidungen erforderlich sind. Eine
Festlegung der Berichtssprache soll in das Ermessen der Haupt-
versammlung gestellt werden. Hinterlegt werden sollen alle
Informationen in einer speziellen Rubrik der Website des
Unternehmens. Die Ermoglichung einer elektronischen Teil-
nahme an Hauptversammlungen wird zwar befiirwortet, soll
aus Kostengriinden aber noch nicht vorgeschrieben werden. =
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EU setzt bei Transparenz von Rating-
Verfahren vorerst auf Selbstregulierung

Nach AuBerungen des EU-Binnenmarktkommissars Charlie
McCreevy auf der Konferenz zur EU-Finanzintegration im
April 2005 in Dublin setzt die Europaische Union zunéachst
auf die Selbstregulierung der Rating-Branche unter Beach-
tung der 10SCO-Mindeststandards vom Dezember 2004
(vgl. zum Verhaltenskodex der Internationalen Organisation
derWertpapieraufsichtsbehérden —10SCO - Quarterly 1/2005,
S. 18). Der Binnenmarktkommissar folgt damit den Empfeh-
lungen des Ausschusses der europaischen Wertpapierauf-
sichtsbehorden (CESR), behalt sich aber die endgiiltige Ent-
scheidung in der zweiten Jahreshalfte 2005 vor.

Verpflichtung auf den IOSCO-Kodex statt EU-Regulierung
Im Sommer 2004 war die CESR von der EU-Kommission beauf-
tragt worden, den Markt fiir Rating-Agenturen zu untersuchen.
Gestiitzt auf Stellungnahmen der europdischen Bankenver-
binde, internationaler Vermdgensverwalter und Wertpapier-
héndler sowie von Finanzvorstinden kam die CESR zum
Ergebnis, dass dem Ruf nach hoheitlicher Regulierung nicht
gefolgt werden sollte. Stattdessen lassen sich nach Ansicht der
CESR die Integritdt und Qualitdt des Rating-Prozesses und die
Transparenz der Arbeit von Rating-Agenturen durch deren Ver-
pflichtung auf den Verhaltenskodex der IOSCO verbessern.

CESR fordert Offenlegung der Bewertungsmethoden
Angesichts der Kritik an Rating-Agenturen, dass bei der Bewer-
tung der Kreditwiirdigkeit von Unternehmen haufiger Bilanz-
probleme erst zu spét erkannt wurden, fordert die CESR neben
der Einhaltung des IOSCO-Kodex von den Rating-Agenturen
allerdings zusitzlich die Offenlegung ihrer Bewertungsmetho-
den. Die Reaktion der Branche soll nun zunichst beobachtet
werden. Ob weitere Mallnahmen erforderlich sind, will Briissel
dann in der zweiten Jahreshilfte entscheiden. ®
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U.S. Securities and Exchange Commission (SEC)

Interpretation von FASB Statement 123R
zu aktienbasierter Vergutung durch die SEC

Zur Interpretation und Klarstellung der vom FASB im Dezem-
ber 2004 veroffentlichten Regeln zur Behandlung aktienba-
sierter Vergiitung nach US-GAAP hat die SEC Ende Marz
2005 Staff Accounting Bulletin 107 (SAB 107) herausgege-
ben. Die Umsetzung der Regeln des FASB soll den Anlegern
durch Auslegungshinweise der SEC erleichtert werden.

Kernelemente des FASB Statement 123R sind die Anndherung
an den entsprechenden IFRS 2 im Rahmen des Konvergenzpro-
jektes und die Erfassung samtlicher aktienbasierter Vergiitungs-
programme als Aufwand. Das vor SFAS 123R nach US-GAAP
zuldssige so genannte ,, Fixed Plan Accounting* ist mit Einfiih-
rung von SFAS 123R nicht mehr erlaubt. Zur Bewertung der
gewihrten Vergiitung sind Zeitwerte heranzuziehen oder ent-
sprechende Werte tiber die Anwendung von Bewertungsmodel-
len zu ermitteln (vgl. Quarterly 11/2004, S. 30). Wegen der Kom-
plexitit der neuen Vorschriften in der Umsetzung will die SEC
durch ihre Hinweise den Anwendern Hilfestellungen geben,
insbesondere zu Bewertungsmodellen, Bewertungsparametern,
riickzahlbaren Eigenkapitalinstrumenten, bilanziellen Steuern,
Anpassungen von Vergiitungsprogrammen, Erstanwendung in
Zwischenabschliissen, Offenlegung, internen Kontrollen und
Transaktionen mit Nicht-Angestellten. Daneben werden Hin-
weise fiir Unternehmen gegeben, die neu bei der SEC registriert
werden, und fiir auslindische Unternehmen, die eine Uberlei-
tungsrechnung von IFRS nach US-GAAP aufstellen. Hier sieht
die SEC keine generellen Bewertungs- und Bilanzierungsunter-
schiede zwischen Statement 123R und IFRS 2. Entsprechend
wiirden sich in diesem Bereich grundsitzlich keine Uberlei-
tungsposten ergeben, die von ausldndischen Unternehmen in
ihrem bei der SEC einzureichenden Abschluss nach Form 20-F
aufzunehmen wéren. Gleichwohl kénnen Unternechmen, die
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eine Uberleitungsrechnung vorlegen, nicht davon ausgehen,
dass in keinem Fall Uberleitungsposten erforderlich sind; eine
Beurteilung im Einzelfall wird von der SEC unverindert fiir
erforderlich gehalten. =

SEC verschiebt Erstanwendung der Bilan-
zierung aktienbasierter Vergutungen

Die SEC hat fiir bestimmte registrierte Unternehmen den
Erstanwendungszeitpunkt des geédnderten Statement 123R
des FASB verschoben. Die neue Regel der SEC soll den
betroffenen Unternehmen mehr Zeit zur Vorbereitung und
Erhebung der komplexen Daten geben.

Nach dem vom FASB im Dezember 2004 veroftentlichten tiber-
arbeiteten Standard SFAS 123R war bisher die verpflichtende
Anwendung fiir die erste, nach dem 15. Juni 2005 beginnende
Zwischenberichtsperiode vorgesehen. Dies wurde nun durch
die SEC fiir bestimmte bei ihr registrierte Unternehmen auf das
erste, nach diesem Datum beginnende Geschéftsjahr gedndert.
Fiir Unternehmen, deren Berichtsperiode dem Kalenderjahr
entspricht, bedeutet dies die erstmalige Anwendung fiir den
Jahresabschluss 2006, also ab dem 1. Januar 2006, und fiir den
Zwischenabschluss zum 1. Quartal 2006. Dies entspricht einer
Verschiebung um zwei Quartale, da bisher die Erstanwendung
fiir diese Unternehmen im 3. Quartal 2005 hétte erfolgen miis-
sen. Durch die Verlautbarung der SEC wurde ausschlief3lich der
Erstanwendungszeitpunkt gedndert. Inhaltlich wurde SFAS
123R, der die Erfassung von aktienbasierten Vergiitungskom-
ponenten im Aufwand vorsieht, grundsitzlich nicht geéndert.
Hinzuweisen ist an dieser Stelle auf die Offenlegungsanforde-
rungen der SEC, die Angaben zu den erwarteten Auswirkungen
der Erstanwendung von SFAS 123R auf den Jahresabschluss
verlangen. Diesen Offenlegungserfordernissen ist bereits heute
in allen Abschliissen zu entsprechen. ®



Prafung und Berichterstattung uber die
Beseitigung von , Material Weaknesses”

Der Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB)
hat Ende Marz den Entwurf eines Prifungsstandards
herausgegeben, in dem erstmals die separate Priiffung und
Berichterstattung tber die Behebung von Mangeln, die
als ,Material Weaknesses” in vorhergehenden Abschliissen
berichtet wurden, zugelassen wird.

Der Sarbanes-Oxley Act (SOA) hat in Section 404 bestimmte
Unternehmen verpflichtet, ihre internen Kontrollen iiber die
Finanzberichterstattung zu testen und deren Angemessenheit
und Wirksamkeit zu beurteilen. Diese Beurteilung der Unter-
nehmensleitung muss zusammen mit dem Priifungsurteil des
Abschlusspriifers im Jahresabschluss verdffentlicht werden. So
kann es vorkommen, dass Unternehmen im Jahresabschluss
berichten, dass ihre internen Kontrollen in diesem Bereich nicht
vollstidndig effektiv ausgestaltet sind, da so genannte ,, Material
Weaknesses “, wesentliche Schwachstellen, festgestellt wurden
(vgl. auch Quarterly IV/2004, S. 26). Das berichtende Unter-
nehmen wird regelméfig auch offen legen, welche Maflnahmen
es zur Beseitigung der festgestellten Schwachstellen ergreifen
wird. Sowohl die berichtspflichtigen Unternehmen als auch die
Nutzer dieser Informationen, im Wesentlichen der Kapital-
markt, haben die Notwendigkeit und Niitzlichkeit von Berich-
ten erkannt, die regelmiBig tiber die Behebung der Miangel und
dabei erreichte Fortschritte unterrichten.

Priifung und Bestéitigung durch den Abschlusspriifer

Da die erstmalige Anwendung von Sec. 404 des SOA zum Jah-
resabschluss-Stichtag erfolgt, fiihrt der Abschlusspriifer eine
zusammengefasste Priifung (integrated audit) durch und be-
richtet entsprechend iiber die Jahresabschlusspriifung und die
Priifung der internen Kontrollen iiber die Finanzberichterstat-
tung. Nach den geltenden Vorschriften kann der Abschluss-
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priifer erst zum nichstfolgenden Jahresabschluss priifen und
berichten, ob die Beseitigung der im Vorjahr festgestellten
Schwachstellen erfolgt ist. Die betroffenen Unternehmen wer-
den aber schon unterjéhrig liber die Beseitigung berichten, bei-
spielsweise im Rahmen der Quartalsberichterstattung. Mit dem
nun vorgelegten Entwurf eines Priifungsstandards soll es Unter-
nehmen ermdglicht werden, den Abschlusspriifer zu beauf-
tragen, diese Behebung von Mingeln zu priifen und dariiber
zu berichten, auch wenn dies auflerhalb der Jahresabschluss-
priifung erfolgt. Diese Priifung ist freiwillig und wird durch
das entsprechende Gremium des Unternehmens (Aufsichts-
rat) beauftragt. Den Unternehmen wird es damit ermoglicht,
schon unterjéhrig in einer der urspriinglichen Feststellung der
Schwachstelle gleichwertigen Art und Weise iiber die Verbesse-
rungen der internen Kontrollen {iber die Finanzberichterstat-
tung zu berichten. Somit soll erkannten Schwachstellen entgeg-
net werden und das Vertrauen des Kapitalmarkts gestédrkt
werden, dass das Unternehmen geeignete MaB3nahmen ergreift,
um auch zukiinftig angemessen auf das Auftreten von Schwach-
stellen zu reagieren. Eingeschrankt wird die Moglichkeit einer
solchen separaten Priifung insbesondere dadurch, dass der
Abschlusspriifer nur solche Schwachstellen beurteilen darf,
iiber die er im Rahmen eines integrated audit vorher bereits
berichtet hatte. Unterjdhrig festgestellte Schwachstellen fallen
damit nicht unter diese Regelung, insofern konnte ihre Behe-
bung nicht vor dem nichstfolgenden Jahresabschluss gepriift
werden. Ebenfalls kann nicht iiber unterjihrig festgestellte und
beseitigte Schwachstellen berichtet werden, wenn die Beseiti-
gung vor dem Jahresabschluss-Stichtag erfolgt ist. Dies miissen
Unternehmen bei ihrer Kapitalmarktkommunikation beriick-
sichtigen, wenn sie zeitnah tliber alle bekannt gewordenen
Schwachstellen berichten und dann entsprechend iiber die wei-
tere Behandlung der festgestellten Mingel berichten wollen.
Die kurze Frist zur Abgabe von Kommentaren zu diesem Ent-
wurf bis zum 16. Mai 2005 lésst eine ziigige Verabschiedung
eines endgiiltigen Standards erwarten. ®
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Stand der Unabhangigkeitsregeln fur Auf-
sichtsrate (directors) und Abschlussprifer

Nach den zahlreichen Anderungen und Anpassungen der
Regelungen zur Unabhéangigkeit von Aufsichtsraten, insbe-
sondere Mitgliedern von Audit Committees sowie des Ab-
schlusspriifers, wird nachfolgend ein kurzer Uberblick iiber
den aktuellen Stand der Regelungen gegeben.

Um den Uberblick zu erleichtern, werden die Regelungen kurz
nach Quellen und dann nach dem Betroffenenkreis unter-
teilt aufgefiihrt. Dabei konnen US-Unternehmen und deren
directors sowie ausldndische, am amerikanischen Kapitalmarkt
notierte Unternehmen und deren Aufsichtsrite unterschieden
werden. Fiir ausldndische Unternehmen und deren Organe gel-
ten dabei weitgehende Erleichterungen im Vergleich mit US-
amerikanischen Unternehmen. Die Regelungen zur Unabhén-
gigkeit des Abschlusspriifers hingegen unterscheiden sich nicht
wesentlich fiir US-amerikanische und auslédndische Abschluss-
priifer und werden gemeinsam dargestellt.

Sarbanes-Oxley Act von 2002

Die US-amerikanischen gesetzlichen Regelungen zur Unab-
hangigkeit finden sich im Wesentlichen im Sarbanes-Oxley Act
von 2002 (SOA), der seitdem unverdndert in Kraft ist. Folgende
Zusammenstellung gibt einen Uberblick iiber die wichtigsten
Regelungssektionen des SOA:

Regeln des SOA zur Unabhangigkeit des Abschlusspriifers

Sec. 201
Sec.202 Pre-Approval des Audit Committee
Sec.203 Rotation von Prifungspartnern
Sec.206 Beschaftigung beim Mandanten

Unzuladssige Dienstleistungen

Regeln des SOA zur Unabhéangigkeit des Audit Committee

Sec. 301
Sec.303 Unzulassige Beeinflussung der Abschlusspriifung
Sec.406 Verhaltenskodex

Verantwortlichkeit
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Mit der Umsetzung dieser gesetzlichen Bestimmungen in den
USA istim Wesentlichen die Securities and Exchange Commis-
sion (SEC) betraut, die einerseits direkt zur Ausfiillung der
gesetzlichen Bestimmungen durch prizisierende Ausfithrungs-
bestimmungen und andererseits zur Hilfestellung fiir Unterneh-
men durch Hinweise (beispielsweise in der Form von Questions
& Answers) aufgefordert ist. Die SEC als Aufsichtsbehdrde iiber
den amerikanischen Kapitalmarkt verpflichtet ihrerseits die
amerikanischen Borsen zur Umsetzung der Normen in den
Zulassungs- und Marktregelungen der Borsen. So haben die
amerikanischen Borsen NYSE und NASDAQ ihre Zulassungs-
voraussetzungen und die laufend von den gelisteten Unterneh-
men einzuhaltenden Vorschriften entsprechend angepasst. Diese
Regelungen wurden ebenfalls mehrfach gedndert und ergénzt
und miissen zu ihrer In-Kraft-Setzung durch die SEC geneh-
migt werden (vgl. beispielsweise Quarterly [V/2003, S. 17).

SEC-Regelungen

Die Regelungen der SEC werden grundsitzlich als Entwiirfe
(proposed rules) sowie als endgiiltige Regelungen (final rules)
verdffentlicht. Die Entwiirfe fordern die interessierte Offent-
lichkeit dazu auf, Kommentare abzugeben, welche die SEC bei
der Verabschiedung der endgiiltigen Regeln beriicksichtigen
kann. Dieser Prozess (due process) soll eine hohe Qualitit der
Regeln gewihrleisten und Praxishinweise moglichst schon bei
der Verabschiedung der endgiiltigen Regelungen einbezichen.

Alle final rules der SEC finden sich auf der Website der SEC in
chronologischer Ordnung. Zur leichteren Orientierung sind in
der Ubersicht auf der folgenden Seite die endgiiltigen Regelun-
gen zur Unabhingigkeit jeweils unter Angabe der Fundstelle
auf der Website der SEC angegeben (eine Zusammenstellung
auf der Grundlage des Sarbanes-Oxley Act entwickelten Rege-
lungen finden Sie unter www.audit-committee-institute.de):



Final Rules der SEC zur Unabh

igkeit

Disclosure Required by Sections 406 and 407 of the Sarbanes-
Oxley Act of 2002 vom 23. Januar 2003 (Audit Committee
Financial Expert und Code of Ethics);
www.sec.gov/rules/final/33-8177.htm

Disclosure Required by Sections 406 and 407 of the Sarbanes-
Oxley Act of 2002, Correction vom 16. Marz 2003, (technische
Korrekturen zur Regel vom 23. Januar 2003);
www.sec.gov/rules/final/33-8177a.htm

InsiderTrades during Pension Fund Blackout Periods (Vorstande
und Aufsichtsrate) vom 22. Januar 2003;
www.sec.gov/rules/final/34-47225.htm

Standards Related to Listed Company Audit Committees vom
9. April 2003 (Section 10A, Section 301 SOA) zu Anforderungen
an Audit Committees. Hier werden die amerikanischen Bérsen
aufgefordert, Regelungen zu erlassen und Unternehmen,

die den SOA- und SEC-Anforderungen nicht entsprechen, nicht
zum Handel zuzulassen bzw. vom Handel zu suspendieren.
Diese Regel bildet die Basis der von der NYSE und NASDAQ
verabschiedeten Regelungen und ist die Grundlage fiir die

Zustimmungsbedurftigkeit der Borsenregelungen durch die SEC.

www.sec.gov/rules/final/33-8220.htm

Improper Influence on Conduct of Audits vom 20. Mai 2003
(zur Beeinflussung des Abschlussprifers durch Management
und Aufsichtsrat, officers and directors);
www.sec.gov/rules/final/34-47890.htm

Strengthening the Commission’s Requirements Regarding
Auditor Independence vom 26. Marz 2003 (technische Korrek-
turen zur Regel vom 28. Januar);
www.sec.gov/rules/final/33-8183a.htm

Strengthening the Commission’s Requirements Regarding
Auditor Independence vom 28. Januar 2003 (zu pre-approval,
erlaubten Dienstleistungen u.a.);
www.sec.gov/rules/final/33-8183.htm

Revision of the Commission’s Auditor Independence
Requirements vom 21. November 2000 zur Abschlusspriifer-
unabhangigkeit und Non-Audit Services;
www.sec.gov/rules/final/33-7919.htm
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Regelungen der NYSE und der NASDAQ

Sowohl die NYSE als auch die NASDAQ haben in Umsetzung
der von der SEC geforderten Regelungen zum Audit Committee
ihre Regelungen fiir borsennotierte Unternehmen angepasst.
Nach Genehmigung dieser Regeln durch die SEC sind diese
dann verbindlich.

Final Corporate Governance Listing Standards der NYSE

= November 3, 2004 (updated):
Section 303A Corporate Governance Listing Standards

= February 13, 2004:
Updated FAQs Regarding Final Corporate Governance Listing
Standards (Section 303A Final Rules)

= April 9,2003:
SEC Standards Relating to Listed Company Audit Committees
www.nyse.com/about/listed/1101074746736.html

Listing Requirements und Recent Rules der NASDAQ

= Anforderungen zur Unabhéngigkeit und zur Corporate Governance
www.nasdag.com/about/nasdaq_listing_req_fees.pdf

= NachThemen gegliederte Liste der neuen Regelanderungen,
einschlieRlich Ausnahmeregelungen flir auslandische Unterneh-
men und die zur Inanspruchnahme der Ausnahmeregelungen
erforderlichen Antrége und Formulare
www.nasdaq.com/about/RecentRules.stm#boards0

Sowohl die NYSE als auch die NASDAQ erlauben auslandi-
schen Unternehmen weitgehend die Anwendung der in ihrem
jeweiligen Sitzland geltenden Vorschriften gemalB der ,, Comply-
or-explain“-Regel, nach der bei Nichteinhaltung der Regeln die
Abweichungen samt Begriindungen bei der SEC zur Veroffent-
lichung eingereicht werden miissen.
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Anforderungen an Aufsichtsriite auslindischer Unterneh-
men in den USA
Die Umsetzung der Regelungen zur Unabhéngigkeit von Auf-

sichtsratsmitgliedern liegt bei den jeweiligen Borsen. Die SEC
schreibt den Borsen bestimmte Mindeststandards vor, so bei-
spielsweise zum Erfordernis von Audit Committees bei borsen-
notierten Unternehmen, und genehmigt die Regeln der Borse
als Aufsichtsbehorde. Sowohl die NYSE als auch die NASDAQ
verlangen auch von ausldndischen notierten Unternehmen die
Einrichtung eines Audit Committee, das den Bestimmungen der
Rule 10A-3 der SEC entspricht. Danach ist die Unabhingigkeit
der Audit-Committee-Mitglieder sicherzustellen. Unabhéngig
ist ein Mitglied dann, wenn es vom Unternehmen keine ander-
weitigen Vergiitungen, beispielsweise fiir Beratungsdienstleis-
tungen, erhdlt und wenn es keine ,,nahe stehende Person* zum
Unternehmen und seinen Konzerngesellschaften ist. In den
Interpretationen (Questions & Answers) hierzu wird konkreti-
siert, dass beispielsweise Arbeitnehmervertreter eines mitbe-
stimmten Aufsichtsrates diese Unabhingigkeitsanforderungen
erfiillen kdnnen. Gleichwohl stellt dies eine Abweichung von
der grundsitzlichen Regel dar und ist entsprechend offen zu
legen. So sind die Abweichungen zwischen den US-Regeln und
den Heimatlandregelungen zur Unabhdngigkeit darzustellen,
und weiterhin sind die Abweichungen zwischen den tatséchlich
im Unternehmen angewandten Regelungen von den US-Regeln
offen zu legen (vgl. Quarterly 1/2005, S. 21). Damit soll erreicht
werden, dass Abweichungen ausschlielich aufgrund von
unterschiedlichen Heimatlandregeln geduldet werden, nicht
aber wegen der Ausiibung von Wahlrechten durch das Unter-
nehmen, wobei das Unternehmen sein Wahlrecht auch im Sinne
der US-Regeln hitte ausiiben konnen. Wesentliche Abweichun-
gen von den Regeln der SEC sind von der Unternehmensleitung
der jeweiligen Borse zu melden. Im Regelfall einmal jahrlich
muss eine Bestédtigung bei der Borse eingereicht werden, aus
der hervorgeht, welche Heimatlandabweichungen unvermeid-
bar bei der Einhaltung der Unabhéngigkeitsregeln auftreten.
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Der SOA regelt in seiner Section 301 die Unabhdngigkeit von
Audit-Committee-Mitgliedern nur sehr allgemein und delegiert
die weitere Auslegung an die SEC.

Erginzende Anforderungen an directors amerikanischer
Unternehmen

US-amerikanische Unternehmen konnen Ausnahmeregelungen
nur in sehr eingeschrinktem Umfang in Anspruch nehmen,
so gelten Ausnahmen beispielsweise fiir Fonds, fiir Limited
Partnerships oder auch fiir Unternehmen unter Glaubigerschutz
(Companies in Bankruptcy). Grundsitzlich muss nur die Mehr-
heit der Board-Mitglieder eines monistischen Board unabhén-
gig sein und nicht jedes einzelne Mitglied. Fiir jedes Board-
Mitglied hat das Board die Unabhéngigkeit festzustellen und
offen zu legen, welche Kriterien bei der Beurteilung zu Grunde
gelegt wurden und welche Mitglieder als unabhéngig angese-
hen werden. Neben den grundsitzlich auch fiir auslandische
Unternehmen geltenden Vorschriften haben folgende weiteren
Regelungen fiir US-amerikanische Unternehmen Geltung:

= Angestellte des Unternehmens sind nicht unabhingig; dies
gilt auch, wenn ein enger Familienangehoriger Angestellter
des Unternehmens ist. Diese Anforderung ist fiir die letzten
drei Jahre einzuhalten. Es gelten bestimmte Betragsgren-
zen, innerhalb derer Beziige vom Unternehmen unschéd-
lich sind, die Grenzen liegen bei maximal 100.000 US-$
(NYSE).

®  Angestellte oder ehemalige Angestellte des externen Ab-
schlusspriifers oder Mitarbeiter der Internen Revision gel-
ten fiir drei Jahre nicht als unabhéngig. Dies gilt auch wieder
fiir enge Familienangehorige.

Ergidnzend gelten fiir Mitglieder des Audit Committee erwei-
terte Anforderungen an die Unabhangigkeit:

= Jegliche Zahlungen des Unternehmens aufler der Vergiitung
fiir die Audit-Committee-Tatigkeit beeintrachtigen die Un-



abhéngigkeit, dies gilt uneingeschriankt auch fiir alle Ange-
stellten des Unternehmens.

®  Die vorstehende Anforderung gilt auch fiir alle ,, Affiliated
Persons* des Unternehmens, die ebenfalls nicht unab-
hiangige Audit-Committee-Mitglieder sein konnen. Unter
,, Affiliated Persons “ werden Personen angesehen, die direkt
oder indirekt durch das Unternehmen ,.kontrolliert®, das
heif3t, maBBgeblich beeinflusst werden konnen. So kdnnen in
einem Konzern beispielsweise Vorstinde einer Konzern-
gesellschaft keine unabhdngigen Audit-Committee-Mit-
glieder einer anderen Konzerngesellschaft sein, wenn sie als
Affiliated “ gelten.

Zur Auslegung des Begriffs ,, Affiliated Person‘ ebenso wie zu
den unterschiedlichen Abgrenzungen von engen Familienmit-
gliedern durch NYSE und NASDAQ wurden entsprechende
Questions & Answers veroffentlicht.

Unabhingigkeitsanforderungen an den Abschlusspriifer
Die wesentlichen Grundlagen zur Unabhéngigkeit des Ab-
schlusspriifers wurden durch den Sarbanes-Oxley Act von 2002,
Abschnitt IT gelegt. Nach den endgiiltigen Regeln der SEC fiir
Audit Committees sind diese auch fiir die ,,Weiterbeschif-
tigung™ des externen Abschlusspriifers (4duditor Retention)
zustindig. Die Weiterbeschéftigung wire ausgeschlossen, wenn
der Abschlusspriifer seine Unabhéngigkeit gegeniiber dem ge-
priiften Unternechmen verlore. Insoweit muss sich ein Audit
Committee mit diesen Unabhingigkeitsregeln vertraut machen.
Grundsitzliche Anderungen haben sich seit Einfiihrung und
Umsetzung des SOA von 2002 und der entsprechenden SEC
Regeln (Strengthening the Commission’s Requirements Regard-
ing Auditor Independence vom 28. Januar 2003) und deren Kor-
rekturen nicht ergeben. Die wesentlichen Anforderungen wer-
den im Folgenden kurz dargestellt (vgl. auch Quarterly 1/2003,
S. 24):

Corporate Governance News

= Beschrinkung der Nicht-Priifungsleistungen: Bestimmte
Dienstleistungen werden als unvereinbar mit der Abschluss-
priifung angesehen. Neben den acht in Section 201 genann-
ten Tatigkeiten (Buchhaltung, Informationssystemdesign
und Implementierung, Bewertungen, Tétigkeit als Aktuar,
Management-Tétigkeiten, Innenrevision, Makler und In-
vestmentbank-Tadtigkeiten sowie Rechtsberatung) konnen
weitere Beschrankungen durch das PCAOB, die Aufsicht
iiber Abschlusspriifer in den USA, verfiigt werden.

= Zustimmungspflicht (pre-approval) des Audit Committee
zu bestimmten Non-Audit-Dienstleistungen des Abschluss-
priifers.

= Rotationspflicht der an der Priifung beteiligten Partner.

® Informationspflichten des Abschlusspriifers: Der Abschluss-
priifer hat das Audit Committee umfangreich zu unterrich-
ten. So hat er iiber alle ,, critical accounting policies and
practices “, also lber alle kritischen Rechnungslegungsre-
geln des Unternehmens und deren Umsetzung zu berichten.
Weiterhin hat er iiber alle zuldssigen Alternativen bei der
Darstellung von Finanzinformationen zu berichten, iiber die
er mit dem Management des Unternehmens diskutiert hat.
Dabei sind auch die Auswirkungen der gewidhlten Darstel-
lung im Vergleich zur Alternative darzulegen. AuBerdem ist
das Audit Committee liber alle wesentliche schriftliche
Kommunikation mit der Unternehmensleitung, beispiels-
weise Management Letter, zu informieren. Zur eigenen
Unabhingigkeit hat der Abschlusspriifer ebenfalls dem
Audit Committee Bericht zu erstatten, und er hat darzulegen,
welche SicherungsmaBnahmen er ergriffen hat, um die Er-
haltung seiner Unabhéngigkeit sicherzustellen.

Die Regelungen fiir Abschlusspriifer werden wesentlich vom
PCAOB weiterentwickelt, bei dem sich Priifer von US-borsen-
notierten Unternehmen registrieren lassen miissen. ®
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HGB/IFRS

~Elektroschrott” und Bilanzierung nach HGB

Am 24. Marz 2005 ist das Elektro- und Elektronikgerate-
gesetz (ElektroG) in Deutschland in Kraft getreten. Das
Gesetz regelt das In-Verkehr-Bringen, die Riicknahme und
die umweltvertragliche Entsorgung von derartigen Geraten.

Regelungsinhalt des ElektroG

Durch das ElektroG wurde die EU-Richtlinie {iber Elektro- und
Elektronik-Altgerdte (2002/96/EG, gedndert durch Richtlinie
2003/108/EG) in deutsches Recht transformiert. Das ElektroG
unterscheidet dabei z. T. zwischen sog. ,,historischen Altgeriten‘
(vor dem 13. August 2005 in Verkehr gebracht) sowie ,,neuen
Altgeriten (ab 13. August 2005 in Verkehr gebracht) und regelt
Entsorgungsverpflichtungen fiir Gerdteriickgaben wie folgt:

=  Historische und neue Altgerite®, die von privaten Haus-
halten genutzt werden konnen, miissen kiinftig bei einer der
Sammelstellen abgegeben werden. Die Hersteller iiberneh-
men u.a. den Abtransport, die Verwertung bzw. Entsorgung
sowie die Finanzierung.

= Historische Altgerate®, die nicht von privaten Haushalten
genutzt werden kdnnen, miissen vorbehaltlich einer hiervon
abweichenden vertraglichen Regelung vom Besitzer ent-
sorgt werden.

®  Neue Altgerdte”, die nicht von privaten Haushalten
genutzt werden kdnnen, miissen vom Hersteller zuriickge-
nommen und entsorgt werden. Hiervon abweichende ver-
tragliche Regelungen sind ausdriicklich zuldssig.

Durch die in § 24 ElektroG gewihrten Ubergangsregelungen
verschiebt sich die Trennlinie zwischen historischen und neuen
Altgeriten allerdings zeitlich nach hinten. Es ist davon aus-
zugehen, dass der 24. November 2005 (und nicht, wie in der
EU-Richtlinie angegeben, der 13. August 2005) das hierfiir rele-
vante Datum sein wird.
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Weitere Pflichten der Hersteller

Die Hersteller haben eine sog. ,,Gemeinsame Stelle* einzurich-
ten und miissen sich bei dieser registrieren lassen. Diese erfasst
u.a. die Meldungen der 6ffentlich-rechtlichen Entsorgungstré-
ger iber abzuholende Altgerdte und berechnet die Menge der
von jedem registrierten Hersteller abzuholenden Altgerite. Fiir
die Entsorgung von Altgeriten, die nach dem 13. August 2005
in Verkehr gebracht werden und von privaten Haushalten
genutzt werden konnen, ist eine insolvenzsichere Finanzie-
rungsgarantie nachzuweisen. Fiir alle neuen Altgerite, die in
Verkehr gebracht werden, besteht eine Kennzeichnungspflicht,
so dass der Hersteller dauerhaft und eindeutig zu identifizieren
ist. Des Weiteren miissen die Hersteller die in Verkehr gebrachte
Menge an Geriten melden.

Auswirkungen auf die Rechnungslegung

Fiir die historischen Altgerdte, die von privaten Haushalten
genutzt werden konnen, berechnet die Gemeinsame Stelle die
Verpflichtung jedes Herstellers nach seinem Anteil an der
gesamten, im jeweiligen Kalenderjahr in Verkehr gebrachten
Menge an Altgeriten, d.h. nach seinem Marktanteil im Jahr der
Riickgabe der Altgerite. Eine Riickstellung bzw. Verbindlich-
keit ist nicht bereits mit dem In-Verkehr-Bringen der Geréte
entstanden, da das verpflichtungsbegriindende Ereignis die
Marktteilnahme im Berechnungsjahr ist.

Hinsichtlich der neuen Altgerdte, die von privaten Haushalten
genutzt werden konnen, diirfte hingegen grundsitzlich das In-
Verkehr-Bringen der Gerite das verpflichtungsbegriindende
Ereignis sein. Zu welchem Zeitpunkt eine Riickstellung anzuset-
zen ist, wird gegenwirtig im IDW und im RIC noch diskutiert.

Bei den Altgerdten, die nicht von privaten Haushalten genutzt
werden konnen, ist der geméf ElektroG bzw. hiervon abwei-
chender vertraglicher Regelung Verpflichtete (Benutzer bzw.
Hersteller) zum Zeitpunkt des In-Verkehr-Bringens der Gerite
riickstellungspflichtig. =



HGB-Bilanzierung von Emissionsrechten

Innerhalb der EU ist am 1. Januar 2005 der Plan zum Handel
mit Emissionsrechten in Kraft getreten. In Deutschland ist
dieser durch das Gesetz iiber den Handel mit Berechtigun-
gen zur Emission vonTreibhausgasen (TEHG) geregelt. Dies-
beziiglich hat der Hauptfachausschuss (HFA) des IDW den
Entwurf einer Stellungnahme zur Bilanzierung von Emis-
sionsrechten nach HGB vorgelegt (IDW ERS HFA 15).

Grundlagen des Emissionshandels

An die betroffenen Unternehmen werden Emissionsrechte
bezogen auf sog. Zuteilungsperioden — die erste lauft von 2005
bis 2007 — unentgeltlich zugeteilt. Die Ausgabe erfolgt grund-
sitzlich am 28. Februar fiir das laufende Kalenderjahr. Die
Emissionsrechte sind handelbar. Bis zum 30. April des folgen-
den Jahres muss das Unternehmen eine der Emissionsmenge
des aktuellen Jahres entsprechende Anzahl von Emissionsrech-
ten zuriickgeben. Sofern ein Unternehmen fiir seine Treibhaus-
gasemissionen nicht die entsprechende Menge an Emissions-
rechten vorweisen kann, muss es Emissionsrechte am Markt
zukaufen. Verfiigt ein Unternehmen zu diesem Abrechnungs-
zeitpunkt iiber zu wenige Emissionsrechte, wird eine Sank-
tionszahlung fillig.

Emissionsrechte als Vermogensgegenstand

Gemal dem Entwurf der HFA-Stellungnahme (IDW ERS HFA
15) stellen Emissionsrechte nicht zuletzt aufgrund der selbst-
standigen Verwertbarkeit (Handelbarkeit) einen immateriellen
Vermogensgegenstand dar. Dieser ist, da das Unternehmen die
Emissionsrechte zur Erfiillung einer gesetzlichen Verpflichtung
aufgrund des im Rahmen der Produktion anfallenden Schad-
stoffausstof3es bendtigt, wie Verbrauchsgiiter im Umlaufvermo-
gen auszuweisen. Das Gleiche gilt, wenn Emissionsrechte zu
Handelszwecken gehalten werden. Somit sind sowohl entgelt-
lich als auch unentgeltlich erworbene Emissionsrechte zu
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bilanzieren. Fiir unentgeltlich erworbene Emissionsrechte gilt
dies ab dem Zeitpunkt der Eintragung in das Emissionshandels-
register.

Zugangsbewertung der Emissionsrechte

Entgeltlich erworbene Emissionsrechte sind gemal § 255 Abs. 1
HGB zu Anschaffungskosten zu bewerten. Unentgeltlich er-
worbene Emissionsrechte diirfen zum beizulegenden Zeitwert
oder zu einem Erinnerungswert angesetzt werden, wobei die
Bewertung zum Zeitwert empfohlen wird. Erfolgt die Zu-
gangsbewertung zum Zeitwert, ist eine sofortige Ertragsreali-
sierung nicht zuldssig. In Hohe des aktivierten Zeitwerts ist ein
gesonderter Passivposten zwischen Eigenkapital und Riickstel-
lungen — ,,Sonderposten fiir unentgeltlich ausgegebene Schad-
stoffemissionsrechte — zu bilden.

Verpflichtung zur Abgabe von Emissionsrechten

Der Verpflichtung, bis zum 30. April des Folgejahres in Hohe
der verursachten Emissionen eine entsprechende Anzahl von
Emissionsrechten abzugeben, ist fiir die bis zum Abschluss-
stichtag verursachten Emissionen durch Bildung einer Riick-
stellung Rechnung zu tragen. Die Bewertung der Riickstellung
erfolgt nach dem Buchwert der am Stichtag vorhandenen unent-
geltlich zugeteilten sowie der zugekauften Emissionsrechte.
Werden dariiber hinaus weitere Emissionsrechte zur Verpflich-
tungsdeckung benotigt, ist deren Zeitwert am Bilanzstichtag bei
der Riickstellungsbildung zu beriicksichtigen.

Emissionsrechte und Sonderposten in der Folgeperiode

Da die Emissionsrechte zum Umlaufvermdgen gehoren, gilt
bei der Bewertung das strenge Niederstwertprinzip. Der Son-
derposten ist zeitanteilig entsprechend der Produktion von
Emissionen ertragswirksam aufzuldsen. Die so zu erfassenden
Ertrage stehen damit dem Aufwand aus der Dotierung der
Riickstellung fiir abzugebende Emissionsrechte sowie etwaigen
auBerplanméBigen Abschreibungen der Emissionsrechte ge-
geniiber. ®
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IFRS-Bilanzgliederung nach Fristigkeit

Am 7. Marz 2005 hat das Rechnungslegungs Interpretations
Committee (RIC) des DRSC den Entwurf der Rechnungsle-
gungs Interpretation Nr. 2 (E-RIC 2) ,Bilanzgliederung nach
Fristigkeit gemaR IAS 1 Darstellung des Abschlusses” verof-
fentlicht. Die Anforderungen der Bilanzgliederung nach Fris-
tigkeit gemaR IAS 1 werden darin im Einzelnen konkretisiert.

Aufgaben des RIC

Das RIC des DRSC hat die Aufgabe, in enger Zusammenarbeit
mit dem International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) sowie den entsprechenden Gremien der
anderen nationalen Liaison-Partner die Entwicklung von Inter-
pretationen des IFRIC zu begleiten, die internationale Konver-
genz von Interpretationen wesentlicher Rechnungslegungsstan-
dards zu fordern sowie Sachverhalte insbesondere aufgrund
nationaler Gegebenheiten im Rahmen der giiltigen IFRS zu
beurteilen. Die vom RIC beschlossenen Interpretationen kon-
nen, solange keine anders lautende Regelung durch das IFRIC
oder das IASB beschlossen wurde, als Leitlinie fiir die Bilan-
zierung der behandelten Sachverhalte in einem Abschluss die-
nen, der nach den giiltigen Regelungen des IASB aufgestellt
wird.

Grundsitzliche Pflicht zur Gliederung nach Fristigkeit

Hintergrund des Entwurfs der Interpretation ist die Abschaf-
fung des Wahlrechts in IAS 1.53 (rev. 1997), die Bilanz entwe-
der nach Fristigkeits- oder nach Liquidititsgesichtspunkten zu
gliedern. Im Rahmen des so genannten /mprovements Project
ist nun grundsétzlich eine Bilanzgliederung nach Fristigkeit
vorgeschrieben. E-RIC 2 beschiftigt sich im Wesentlichen mit
vier Fragestellungen, die im Folgenden dargestellt werden.

Unterscheidung zwischen Kurz- und Langfristigkeit
Die Grenze zwischen lang- und kurzfristigen Bilanzposten liegt
grundsitzlich bei 12 Monaten. Liegt die Realisation/Tilgung
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eines Vermogenswerts / einer Schuld innerhalb von 12 Monaten
nach dem Bilanzstichtag, so ist der Vermdgenswert/ die Schuld
als kurzfristig zu qualifizieren. Sofern sich Vermogenswerte/
Schulden innerhalb des normalen Verlaufs des Geschéftszyklus
umschlagen, kann der Zeitraum auch ldnger sein. Dieses gilt
auch, wenn in einem Unternehmen mehrere Geschiftszyklen
identifiziert werden konnen. Dies bedeutet, dass alle Vermo-
genswerte/Schulden als kurzfristig zu klassifizieren sind, die
innerhalb des normalen Verlaufs des jeweiligen Geschéftszy-
klus umgeschlagen oder getilgt werden.

Ausnahmen von der Gliederung nach Fristigkeit

Die Bilanz ist statt nach Fristigkeit dann nach Liquiditét zu glie-
dern, wenn dies zu ebenso verldsslichen aber relevanteren
Informationen fiihrt, wobei dies nach E-RIC 2 grundsétzlich
nur bei Versicherungsunternehmen, Investmentgesellschaften,
Beteiligungsgesellschaften und Finanzinstituten in Betracht
kommt.

Umgliederungen zwischen lang- und kurzfristigen Posten
Bei langfristigen Vermdgenswerten wird der Anteil, der inner-
halb der nichsten 12 Monate nach dem Bilanzstichtag realisiert
wird, unter den kurzfristigen Vermdgenswerten ausgewiesen.
Entsprechend wird der Anteil der langfristigen Schulden (ein-
schlieBlich der Riickstellungen), der innerhalb der ndchsten 12
Monate nach dem Bilanzstichtag voraussichtlich getilgt wird,
als kurzfristig ausgewiesen. Insoweit sind Umgliederungen zu
jedem Bilanzstichtag vorzunehmen, um den kurzfristigen
Anteil langfristiger Vermogenswerte und Schulden separat aus-
zuweisen.

Anwendung des Gliederungsschemas des HGB

Das Bilanzgliederungsschema des § 266 Abs. 2 und 3 HGB ist
mit den Anforderungen des IAS 1 nicht vereinbar. Die Anwen-
dung dieses Gliederungsschemas ist nach E-RIC 2 in einem
IFRS-Abschluss unzulédssig. Somit besteht die Pflicht, die
Bilanz grundsétzlich nach Fristigkeit zu gliedern. =



IFRS-Bilanzierung von Dienstleistungs-
lizenzen der 6ffentlichen Hand

Am 3. Marz 2005 wurden IFRIC D12-D14 ,,Service Conces-
sion Arrangements” veroffentlicht. Der Entwurf IFRIC D12
regelt in Verbindung mit IFRIC D13 und IFRIC D14, nach wel-
chem Bilanzierungsmodell Service Concession Arrange-
ments beim Lizenznehmer abzubilden sind. Vorgesehen ist
die verpflichtende Anwendung fir Geschaftsjahre, die am
oder nach dem 1. Januar 2006 beginnen.

Inhalt von Service Concession Arrangements

Bei Service Concession Arrangements handelt es sich um ver-
tragliche Vereinbarungen zwischen der 6ffentlichen Hand als
Lizenzgeber und einem privatwirtschaftlichen Lizenznehmer
iiber die Entwicklung und/oder Finanzierung sowie den Betrieb
von Infrastrukturprojekten, wie z.B. Straen, Tunnel, Briicken.
Die Vereinbarung berechtigt und verpflichtet den Lizenzneh-
mer, die entsprechenden Infrastrukturleistungen den Nutzern
anzubieten und hieraus Nutzen zu ziehen.

Regelungsinhalt von IFRIC D12

IFRIC D12 ist anzuwenden, wenn der Lizenzgeber durch die
vertragliche Vereinbarung die zu erbringende Dienstleistung,
den Kreis der Nutzer der Infrastruktur und den Preis (Nutzungs-
entgelt) reguliert. Des Weiteren muss der Lizenzgeber iiber
einen wesentlichen Residualanspruch auf die Infrastruktur ver-
fligen. Dies schlief3t z.B. die Verpflichtung des Lizenznehmers
ein, die Infrastruktur am Ende der Vertragslaufzeit an den
Lizenzgeber zu tbertragen. IFRIC D12 sieht vor, dass der
Lizenznehmer die zur Verfiigung gestellte oder beschaffte bzw.
selbst erstellte Infrastruktur nicht als eigene Sachanlagen akti-
viert. Vielmehr hat der Lizenznehmer das financial asset model
des IFRIC D13, soweit der Lizenzgeber die Vergiitung fiir die
Dienstleistungen ibernimmt, bzw. das intangible asset model
des IFRIC D14, wenn die Nutzer der Infrastruktur dem Lizenz-
nehmer ein Entgelt bezahlen, anzuwenden.
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Regelungsinhalt von IFRIC D13

Gemil dem financial asset model des IFRIC D13 sind alle
Rechte und Pflichten bzw. Aufwendungen und Ertrdge des Li-
zenznehmers gemif IAS 11, IAS 18 sowie IAS 39 zu bilanzie-
ren. Hierfiir muss der beizulegende Zeitwert der Gegenleistung
des Lizenzgebers auf die einzelnen Leistungen des Lizenzneh-
mers aufgeteilt werden, wie z. B. Herstellung, Betrieb, Erhal-
tung und Erneuerung der Infrastruktur. Der Lizenznehmer akti-
viert einen finanziellen Vermoégenswert gemif IAS 39 zum
beizulegenden Zeitwert, wenn er Leistungen im Voraus, d.h.
vor Erhalt der Serviceentgelte erbringt. In den Folgeperioden ist
der finanzielle Vermogenswert mittels der Effektivzinsmethode
abziiglich erhaltener Serviceentgelte zuziiglich erbrachter Leis-
tungen fortzuschreiben.

Regelungsinhalt von IFRIC D14

Das intangible asset model des IFRIC D14 ist dann anzuwen-
den, wenn die Nutzer der Infrastruktur dem Lizenznehmer ein
Entgelt fiir die Nutzung bezahlen. Dabei wird vom Lizenzneh-
mer ebenfalls nicht die Infrastruktur, sondern das Recht nach
IAS 38 bilanziert, mit Hilfe der Infrastruktur Ertrdge zu erzie-
len. Nach IFRIC D14 wird der Erwerb des immateriellen Ver-
mogenswerts als Tausch angesehen, der zur Erfassung von Erlo-
sen fithrt; das Tauschgeschift ist mit dem beizulegenden
Zeitwert der Gegenleistung des Lizenzgebers anzusetzen, z.B.
der Vergiitung fiir die Herstellung der Infrastruktur. Dabei wer-
den die Aufwendungen und Ertrage gemaf3 IAS 11 behandelt.
Der Zeitpunkt der Aktivierung des immateriellen Vermogens-
werts wird vom IFRIC nicht geregelt. Die Aktivierung zum Ver-
tragsbeginn oder geméfl dem Leistungsfortschritt der Herstel-
lung der Infrastruktur erscheint ebenso moglich wie zum
Zeitpunkt der Fertigstellung der Infrastruktur. Der immaterielle
Vermogenswert ist iber die Laufzeit der Lizenz planméaBig
abzuschreiben. ®

Audit Committee Quarterly 11/2005 33



B
i

Finandial Repofting Update/

WS-GAAP

FASB veroffentlicht mit SFAS 154 einen
neuen Standard zur Rechnungslegung bei
Anderungen von Bilanzierungsmethoden
und Behandlung von Bilanzierungsfehlern

Das neue SFAS 154 , Accounting Changes and Error Correc-
tions” fasst imWesentlichen die Richtlinien der APB Opinion
No. 20 ,,Accounting Changes” sowie SFAS 3 ,Reporting
Accounting Changes in Interim Financial Statements”
zusammen. Anderungen zur bisherigen Vorgehensweise
ergeben sich hierbei insbesondere aus den Konvergenzbe-
miihungen des FASB zu den Regelungen des IASB in IAS 8
~Accounting Policies, Changes in Accounting Estimates and
Errors” fir (a) freiwillige Anderungen von Bilanzierungs-
methoden und (b) Anderungen der Abschreibungsmethode.

Nach SFAS 154 werden zukiinftig zum einen Ergebniseffekte
von freiwilligen Methodendnderungen nicht mehr als gesonder-
ter Posten ,, cumulative change in accounting principle “ in der
laufenden Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen, sondern
—analog der Vorgehensweise unter IAS 8 —unter Anpassung der
Vergleichsperiode(n) grundsédtzlich so dargestellt, als ob die
neue Methode bereits in den Vorjahren angewendet worden
wire. Unabhingig davon sind weiterhin abweichende Regelun-
gen zur Erstanwendung einer neuen Verlautbarung vorrangig zu
beachten. Zum anderen wird eine Anderung der Abschreibungs-
methode nicht mehr einer freiwilligen Anderung von Bilan-
zierungsmethoden zugeordnet, sondern ist kiinftig nach
den Grundsitzen fiir Anderungen von Schitzungen (change in
estimate) abzubilden.

SFAS 154 ist auf alle Wirtschaftsjahre anzuwenden, die nach
dem 15. Dezember 2005 beginnen. Es ist aber auch zuléssig,
den neuen Standard vorzeitig anzuwenden. ®
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Bilanzierung bedingter Entsorgungs- oder
ahnlicher Verpflichtungen

Die vom FASB herausgegebene Interpretation FIN 47
~Accounting for Conditional Asset Retirement Obligations”
zielt im Wesentlichen auf die Vereinheitlichung in der Hand-
habung der Regelungen von bedingten Entsorgungs-,
Wiederherstellungs- oder dhnlichen Verpflichtungen im FASB
Statement of Financial Accounting Standards , Accounting
for Asset Retirement Obligations” (SFAS 143) durch die Pra-
xis. Einige Unternehmen beriicksichtigten solche aufschie-
bend bedingten Verbindlichkeiten bereits bei Anschaffung
oder Inbetriebnahme der Vermégensgegenstande, wahrend
andere diese erst bei AuBerbetriebnahme oder bei Planen
hierzu in Betracht zogen bzw. ziehen wollen. In diesem
Zusammenhang stellt FIN 47 klar, dass Unsicherheiten
beziiglich des ,Wann” und gegebenenfalls des ,Wie" nicht
dazu fiihren kénnen, dass auf den Ansatz einer Verbindlich-
keit verzichtet werden kann.

Uberblick

Die im Mirz 2005 vom FASB herausgegebene Interpretation
FIN 47 legt fest, dass der Verkehrswert einer Verbindlichkeit fiir
rechtlich bereits entstandene Entsorgungs-, Wiederherstellungs-
oder dhnliche Verpflichtungen selbst dann angesetzt werden
muss, wenn die Notwendigkeit zur Erfiillung der Verpflichtung
noch von einem zukiinftigen Ereignis abhéngt. Voraussetzung
fiir den verpflichtenden Ansatz ist jedoch, dass die Kosten fiir
diese Verpflichtungen hinreichend sicher geschitzt werden
konnen. Die Interpretation stellt hierbei Grundsétze fiir die Ent-
scheidungsfindung auf, ob oder zu welchem Zeitpunkt ein Wert
(fair value) hinreichend sicher geschétzt werden kann.

Ohne eine hinreichend sichere Schétzung kann die Verpflich-
tung bilanziell nicht abgebildet werden. In diesem Fall muss
das Unternechmen im Anhang ndhere Angaben zu diesen nicht



bilanzierten aufschiebend bedingten Verpflichtungen verof-
fentlichen.

Aufschiebend bedingte Verpflichtung

Die Interpretation definiert eine aufschiebend bedingte Entsor-
gungs-, Wiederherstellungs- oder dhnliche Verpflichtung als
eine rechtlich wirksame Verpflichtung zur Beseitigung oder
Wiederherstellung eines Vermogensgegenstandes, wenn die
Erfiillung dieser Verpflichtung hinsichtlich des Zeitpunktes
oder der Art und Weise ihrer Vornahme noch von einem zukiinf-
tigen Ereignis abhdngt. Unbeachtlich ist, ob das Unternehmen
das zukiinftige Ereignis selbst kontrollieren kann oder nicht.

In SFAS 143 und FIN 47 werden Unsicherheiten im Hinblick
auf Verpflichtungen anders als in FASB Statement of Financial
Accounting Standards No. 5 ,,Accounting for Contingencies*
(SFAS 5) behandelt. SFAS 5 legt anhand des Unsicherheitsgra-
des (probable, reasonably possible, remote) fest, ob liberhaupt
eine Verbindlichkeit angesetzt werden muss. SFAS 143 und
FIN 47 dagegen kniipfen den Ansatz einer Verbindlichkeit aus-
schlieBlich an das Bestehen einer rechtlich bindenden Ver-
pflichtung. Unsicherheiten dariiber, wann und wie ein Unter-
nehmen einer solchen Verpflichtung nachkommen muss,
beeinflussen daher nicht den Ansatz, sondern nur die Hohe der
Verbindlichkeit.

Hinreichend sichere Schitzbarkeit
Ein Unternechmen verfiigt nach FIN 47 iiber ,,ausreichende
Informationen®, um die Kosten fiir Entsorgungs-, Wiederher-
stellungs- oder dhnliche Verpflichtungen mit hinreichender
Sicherheit schitzen zu kdnnen, wenn

= die Entsorgungs- oder Wiederherstellungskosten aufgrund
reduzierter Anschaffungskosten klar und eindeutig ermittelt
werden konnen oder

= eseinen aktiven Markt fiir den An- und Verkauf solcher Ver-
pflichtungen gibt oder

Financial Reporting Update

®  ausreichende Informationen vorhanden sind, um eine wahr-
scheinlichkeitsbasierte Barwertermittlung durchzufiihren.

Es ist davon auszugehen, dass in den meisten Féllen eine wahr-
scheinlichkeitsbasierte Barwertermittlung durchzufiihren sein
wird, da der zuvor beschriebene aktive Markt iiblicherweise
nicht vorliegt und sich auch die Hohe einer Verbindlichkeit fiir
Entsorgungs-, Wiederherstellungs- oder dhnliche Verpflichtun-
gen nicht unbedingt aus den niedrigeren Anschaffungskosten
eines Vermogensgegenstandes klar und eindeutig ableiten lasst.

Anhangangaben bei Unmoglichkeit der Wertermittlung
und Folgebewertung

Wenn der Fair Value einer Verbindlichkeit fiir Entsorgungs-,
Wiederherstellungs- oder dhnliche Verpflichtungen nicht hin-
reichend sicher geschétzt werden kann, hat das Unternehmen
offen zu legen, dass zwar eine Verpflichtung existiert, fiir diese
aber noch keine Verbindlichkeit angesetzt ist. Zugleich ist der
Grund dafiir anzugeben, warum eine Schitzung zurzeit nicht
vorgenommen werden kann.

Die Verbindlichkeit muss in der Folgezeit spitestens dann ange-
setzt werden, wenn ausreichende Informationen verfiigbar wer-
den, um den Fair Value der Kosten fiir die Erfiillung der Ver-
pflichtung zu ermitteln. Dem Ansatz der Verbindlichkeit steht
eine entsprechende Erh6hung der Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten des Vermogensgegenstandes gegeniiber.

In der Zukunft werden die zusédtzlich aktivierten Wiederher-
stellungs- bzw. Entsorgungsaufwendungen iiber die restliche
Nutzungsdauer der betroffenen Vermogensgegenstiande abge-
schrieben und mindern insoweit die Periodenergebnisse.

In-Kraft-Treten

Die neue Interpretation muss spitestens fiir Geschéiftsjahre
angewendet werden, die nach dem 15. Dezember 2005 enden.
Vergangene Jahre konnen angepasst werden. ®
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Publikationen

Ringleb/Kremer/Lutter/von Werder (Hrsg.): Kommentar
zum Deutschen Corporate Governance Kodex, 2. Aufl.,
Miinchen 2005

Seit seiner ersten Bekannt-
gabe ist der Deutsche Cor-

Binghth Biwr i Lafier Sy, Weoild

porate Governance Kodex

Deutscher

Corparaie CGovernanoe
Rodex

mehrfach aktualisiert worden
— zuletzt am 2. Juni 2005.
Sl Zudem haben sich in der Pra-

AT xis zahlreiche Anwendungs-
und Auslegungsfragen erge-
ben, die von Rechtsprechung
und Schrifttum zu beantwor-

ten sind. Dieser Aufgabe neh-

Vetlag LT hock

men sich auch die Verfasser

des Kodex-Kommentars an,
welche mehrheitlich selbst Mitglieder der Kodex-Kommission
sind. Der zu Jahresanfang im C.H. Beck Verlag in der 2. Auflage
erschienene und zur Vorauflage inhaltlich aktualisierte Kom-
mentar entspricht in all seinen Teilen dem Stand vom 1. Dezem-
ber 2004 und ist eine — auch wegen der umfassenden Auswer-
tung der Literatur —niitzliche Anleitung und Hilfe fiir die Unter-
nehmenspraxis, die jahrlichen Entsprechenserklarungen vorzu-
bereiten und abzugeben. Er folgt dem Aufbau des Deutschen
Corporate Governance Kodex und enthilt zahlreiche Anmer-
kungen zu den einzelnen Empfehlungen und Anregungen sowie
zu deren Umsetzung in der Praxis. Angereichert wurde insbe-
sondere der Anhang, welcher zusitzlich zur Checkliste zum
Kodex nunmehr auch einen Leitfaden fiir den Versammlungs-
leiter der Hauptversammlung sowie einen Fragebogen zur
Effizienzpriifung des Aufsichtsrats enthilt. =
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KPMG: IFRS-Performance — Top 100 Best Practice,
Februar 2005

Die Umstellung auf IFRS war
das Hauptthema des externen
Rechnungswesens in den letz-
ten Jahren. Motiviert durch
Kapitalmarkterwartungen und
die teils verpflichtende An-
wendung ab 2005, haben viele
Unternechmen die IFRS mit
gewisser Vorlaufzeit imple-
mentiert. Welche Erfahrungen
sich hieraus und aus noch lau-
fenden Umstellungen hin-
sichtlich der Prozesse, der
Datenversorgung und deren IT-Unterstiitzung, im Reporting
sowie im Knowledge Management ergeben haben, ist im
Februar 2005 in einer Best-Practice-Studie verdffentlicht wor-
den. Eingeflossen sind die Ergebnisse aus einer Erhebung bei
den 100 bedeutendsten deutschen Unternehmen.

Die Studie hat u.a. die Aspekte Umstellungszeitpunkt und
-reichweite, Dauer der Abschlusserstellung, Umfang des Kon-
solidierungskreises, Mitarbeiterqualifikation im Rechnungs-
wesen untersucht und ldsst erkennen, dass auch nach Erreichen
eines testatsfahigen Abschlusses noch erhebliches Verbesse-
rungspotenzial besteht. Die Erstellungsdauer und die Liste der
Problemschwerpunkte offenbaren, dass die Prozesse oft noch
nicht effizient und sicher sind. Insbesondere weisen viele
Systeme nicht den optimalen Grad an Integration und Ge-
schlossenheit auf, der fiir ein leistungsfihiges Rechnungswesen
erforderlich ist. ®



Edgar Low (Hrsg.): Rechnungslegung fiir Banken nach
IFRS — Praxisorientierte Einzeldarstellungen, 2. Aufl.,
Wiesbaden, Juni 2005

Grundlegende Anpassungen
in wesentlichen, die Bank-
rechnungslegung betreffen-
den Standards durch den
IASB im Rahmen des Impro-

Rechnungslegung
lur Banken nach IFRS
=
' vements Project und des die
Bilanzierung von Finanzin-
strumenten dndernden Amend-
ment Project erforderten be-
reits kurz nach der erfolgrei-
chen Erstausgabe des Praxis-
leitfadens eine in weiten Tei-

len tiberarbeitete Neuauflage.

Ankniipfend an die bewédhrte Struktur wurden neben der Inte-
gration der neuen IFRS und den Anderungen in bestehenden
Standards auch bisherige Themen neu bearbeitet und illustrativ
ergidnzt. AnschlieBend an das wohl zu keiner Zeit aktuellere
Thema ,,Rechnungslegung quo vadis?* widmet sich ein neuer
Beitrag der Erstanwendung von IFRS, dem ein Uberblick fiir
den interessierten Generalisten iiber die Bankbilanzierung nach
IFRS folgt. Vor der Erorterung von Einzelfragen der Bilanzie-
rung und des fiir Banken zentralen Themas ,,Finanzinstru-
mente* ist ein Beitrag zur Konzernrechnungslegung eingefiigt
worden. AuBBer zu grundsétzlichen Fragen zu Konsolidierungs-
kreis und -methode wird hierin detailliert u.a. auch zu Zweck-
gesellschaften und Venture-Capital-Gesellschaften Stellung
bezogen. Die ,,Marktndhe der Autorengemeinschaft zu prakti-
schen Umstellungserfahrungen priagt auch die Neuauflage des
Leitfadens. =

Publikationen

Reinhold Falkner: Worterbuch fiir Geschiftsberichte,
Norderstedt 2004

Englische Termini gehoéren
heute zum Alltag in der
Sprachwelt des Business. Da
soll der board mehrheitlich
mit unabhéngigen non-execu-
tives besetzt sein und der Auf-
sichtsrat sich auch fiir den
cash flow des Unternehmens
oder das early recognition and
monitoring system interessie-
ren und fiir eine permanente
Steigerung des shareholder
value mit Sorge tragen. Zu-
dem liegen der in deutscher Sprache abzufassenden Rech-
nungslegung International Accounting Standards / International
Financial Reporting Standards zugrunde, die im angelsichsi-
schen Bereich beheimatet sind. Doch wissen wir immer genau,
wovon wir sprechen, wenn wir uns englischer Termini bedie-
nen? Hilfestellung fiir die reibungsfreie Kommunikation im
Aufsichtsrat bietet dieses Worterbuch, welches ca. 3 000 gén-
gige Begriffe und Wendungen zu Themen internationaler
Geschiftsberichte in kompakter Weise zum Nachschlagen so-
wohl Deutsch-Englisch als auch Englisch-Deutsch bereithdlt. =

Audit Committee Quarterly 11/2005 37



Ansprechpartner

KPMG’s Audit Committee Institute (ACI)
Diethelm Harwart

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Marie-Curie-Stralie 30

60439 Frankfurt am Main

Telefon +49 69 9587-3040

Fax +49 69 9587-193040

eMail de-aci@kpmg.com
www.audit-committee-institute.de

Weitere Mitarbeiter des Audit Committee Institute sind
Reinhard Klemmer, Daniela Mattheus, Dr. Harald E. Roggenbuck.

Name Vorname Titel
Firma Funktion

Bestellung

Ich interessiere mich flir regelma- Strafie

Bige Informationen zu Corporate-
PLZ/Ort

Governance-Themen sowie zum

Financial Reporting (HGB, IFRS,

Telefon/Fax

US-GAAP). Bitte senden Sie mir

das Audit Committee Quarterly eMail
kO Ste n | 0OSs an fO I g en d (5] A n SCh rl ﬁ . * Diese Angaben beziehen sich auf die [ Privatadresse [ Firmenanschrift

[ Ich habe die vorherigen Ausgaben des Audit Committee Quarterly nicht erhalten
* Der Versand des Audit Committee Quarterly erfolgt an und méchte sie nachgeliefert bekommen.

Mitglieder der Geschaftsleitung und Aufsichtsratsmit-
glieder. lhre personlichen Angaben werden vertraulich
behandelt.




© 2005 KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft, deutsches Mitgliedsunternehmen von KPMG International, einer Genossenschaft
schweizerischen Rechts. Alle Rechte vorbehalten. Printed in Germany. KPMG und das KPMG-Logo sind eingetragene Markenzeichen von KPMG International.

Die enthaltenen Informationen sind allgemeiner Natur und nicht auf die spezielle Situation einer Einzelperson oder einer juristischen Person ausgerichtet. Obwohl wir uns bemtihen,
zuverlassige und aktuelle Informationen zu liefern, kénnen wir nicht garantieren, dass diese Informationen so zutreffend sind wie zum Zeitpunkt ihres Eingangs oder dass sie auch in
Zukunft so zutreffend sein werden. Niemand sollte aufgrund dieser Informationen handeln ohne geeigneten fachlichen Rat und ohne griindliche Analyse der betreffenden Situation.



300¢Z/ 1l



