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In den Corporate Governance News 
haben  wir uns bemüht, die aktuellen Ent-
wicklungen in Deutschland, der EU und 
den USA einzufangen. Besonders erwäh-
nenswert sind angesichts der aktuellen 
Krise zum einen die politischen Diskussi-
onen in der Koalition und in der EU-Komis-
sion rund um die Managergehälter und 
zur Verantwortlichkeit der Manager. Hier 
sind gesetzgeberische Maßnahmen zu 
erwarten. Zum anderen werden in einer 
Serie jüngerer Urteile die engen Grenzen 
einer Außenhaftung von Aufsichtsräten 
dargelegt. Aus den USA wird über die 
erweiter ten SEC-Berichtspfl ichten für 
ausländi sche Emittenten informiert.

Im Zentrum der Rubrik „Financial Repor-
ting“ stehen – neben den gewohnten 
IFRS-Änderungen – die von der Deut-
schen Prüf stelle für Rechnungslegung 
DPR e.V. veröffentlichten Prüfungsschwer-
punkte für die Prüfungen im Jahr 2009 
sowie neuere IDW-Verlautbarungen.

Wir möchten Ihnen, den Lesern des 
Quarterly, auch in diesem Jahr für Ihr 
 Interesse danken und – trotz der schwie-
rigen Rahmenbedingungen – auch für 
2009 ein gutes und erfolgreiches Jahr 
wünschen.

Mit freundlichen Grüßen,
Ihre

Daniela Mattheus

Liebe Leserinnen und Leser,

die Jahresendausgabe des Audit Com-
mittee Quarterly 2008 erscheint in turbu-
lent times. Die Finanzmarktkrise wächst 
zu einer globalen Wirtschaftskrise heran 
und stellt besondere Herausforderungen 
an die Unternehmensleitung und -über-
wachung und deren Akteure. Regulative 
Neuerungen stehen unmittelbar bevor. 
Das derzeit noch als Regierungsentwurf 
vorliegende Bilanzrechtsmodernisierungs-
gesetz (BilMoG), welches zu Jahresbe-
ginn 2009 zur Verabschiedung im Bundes-
tag ansteht, wird die Anforderungen an 
die Corporate Governance verändern. Im 
Mittelpunkt stehen der Aufsichtsrat und 
sein Prüfungsausschuss, dessen Beset-
zung und Aufgabenkatalog. Besonders 
die neu formulierte Überwachung der 
Wirksamkeit des Internen Kontrollsys-
tems, des Risikomanagementsystems 
und des Internen Revisionssystems stel-
len den Aufsichtsrat vor die Frage, in wel-
cher Form sich diese Anforderung prak-
tisch umsetzen lässt. Hierzu schweigt 
das BilMoG.

Hierfür den rechtlichen Rahmen zu legen 
und praktische Hinweise zu geben, ist 
Aufgabe des Schwerpunktartikels dieser 
aktuellen Ausgabe des Audit Committee 
Quarterly. Da insoweit insbesondere der 
Prüfungsausschuss gefordert ist, freuen 
wir uns, als Gastkommentator Herrn 
Dr. Erhard Schipporeit gewonnen zu 
haben , der berichten kann, wie Prüfungs-
ausschüsse in der Praxis mit diesen 
neuen Herausforderungen umgehen 
werden.

Anknüpfend hieran beleuchtet eine Trilo-
gie im Fokus, welche Anforderungen an 
moderne Überwachungssysteme, d.h.  an 
ein modernes Internes Kontrollsystem , 
an das Risikomanagementsystem und an 
die Interne Revision zu stellen sind. Zu-
dem widmet sich ein weiterer Beitrag 
den Beson der heiten in Jahresabschlüs-
sen 2008 aufgrund der aktuellen Krise.

Editorial

© 2009 KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, eine Konzerngesellschaft der KPMG Europe LLP und Mitglied des KPMG-Netz-
werks  unabhängiger Mitgliedsfirmen, die KPMG International, einer Genossenschaft schwei ze  rischen Rechts, angeschlossen sind. 
Alle Rechte  vorbehalten. KPMG und das KPMG-Logo sind eingetragene Markenzeichen von KPMG International.



Das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz stellt neue Anforderungen an den 
Aufsichtsrat , an seine Struktur, seine Besetzung und die Ausgestaltung seiner 
Überwachungsaufgabe. Der Aufsichtsrat bzw. ein von ihm eingerichteter 
Prüfungsausschuss  soll die Wirksamkeit des Internen Kontrollsystems, des 
Risiko  managementsystems und des Internen Revisionssystems sowie die Ab-
schlussprüfung überwachen. Insbesondere die Wirksamkeitsüberwachung von 
unter nehmerischen Kontroll- und Überwachungssystemen stellt Aufsichtsräte, 
aber auch Vorstände, in der Praxis vor vielfältige Fragen und Unsicherheiten. 
Was genau ist der Gegenstand dieser Überwachungsaufgabe? Was bedeutet 
Wirksamkeit in diesem Zusammenhang? Wie können Aufsichtsrat bzw. Prüfungs-
ausschuss jene Überwachung effektiv und sinnvoll bewerkstelligen? Ziel des 
Beitrags ist es, die Überwachungsanforderung aus dem BilMoG zu umreißen 
und in die allgemeinen Strukturen der Aufsichtsratstätigkeit einzubetten. 

Neue Überwachungsaufgaben für den Aufsichtsrat?

§107 Abs. 3 S. 2 AktG-E ist in seinem Wortlaut als Anregungsnorm formuliert. Danach 
kann der Aufsichtsrat einen Prüfungsausschuss einrichten, der sich insbesondere mit 
der Überwachung

des Rechnungslegungsprozesses,
der Wirksamkeit des Internen Kontrollsystems, des Internen Risikomanagement-
systems und des Internen Revisionssystems
sowie der Abschlussprüfung, insbesondere der Unabhängigkeit des Abschlussprü-
fers einschließlich der von diesem zusätzlich erbrachten Leistungen, befasst.

Was bezogen auf die Ausschusseinrichtung als „Kann-Vorschrift“ ausgestaltet ist, ist 
im Hinblick auf den dort angeführten Aufgabenkatalog als zwingende Überwachungs-
aufgabe von Aufsichtsrat bzw. Prüfungsausschuss angedacht. 

Der Gesetzgeber stellt in der Gesetzesbegründung klar, dass die in §107 Abs. 3 S. 2 
AktG-E genannten Tätigkeiten nur als eine Konkretisierung der allgemeinen Überwa-
chungsaufgabe des Aufsichtsrats aus §111 Abs. 1 AktG anzusehen ist. Dennoch emp-
fi nden die betroffenen Aufsichtsräte, aber auch Vorstände, insbesondere die Überwa-
chung der Kontroll- und Überwachungssysteme als eine Verschärfung, die sie 
möglicherweise zwingt, sich künftig in anderer Weise und wesentlich intensiver als 
bisher mit dem Internen Kontrollsystem (IKS), dem Risikomanagementsystem (RMS) 
und dem Internen Revisionssystem auseinanderzusetzen. 

p

p

p

Aufgabenkatalog

nach BilMoG

Aufgabenkatalog

nach BilMoG

Neue oder konkretisierte 

Überwachungsaufgabe?

Neue oder konkretisierte 

Überwachungsaufgabe?

Schwerpunktthema

4           Audit Committee Quarterly IV/2008

Wirksamkeitsüberwachung
des Aufsichtsrats nach dem BilMoG

© 2009 KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, eine Konzerngesellschaft der KPMG Europe LLP und Mitglied des KPMG-Netz-
werks  unabhängiger Mitgliedsfirmen, die KPMG International, einer Genossenschaft schwei ze  rischen Rechts, angeschlossen sind. 
Alle Rechte  vorbehalten. KPMG und das KPMG-Logo sind eingetragene Markenzeichen von KPMG International.



Wirksamkeitsüberwachung des Aufsichtsrats nach dem BilMoG

Dabei ist jene Aufgabenkonkretisierung nicht allein auf kapitalmarktorientierte Gesell-
schaften beschränkt. §107 Abs. 3 S. 2 AktG-E fi ndet Anwendung auf den Aufsichtsrat 
bzw. Prüfungsausschuss in:

allen Aktiengesellschaften und Kommanditgesellschaften auf Aktien, unabhängig 
von deren Kapitalmarktorientierung
kapitalmarktorientierten GmbHs (sowohl mitbestimmt als auch mitbestimmungs-
frei)
nicht kapitalmarktorientierten mitbestimmten GmbHs
kapitalmarktorientierten gleichgestellten Personengesellschaften i.S.d. §264a HGB 
(z.B. GmbH & Co KG)

Daneben werden auch die Aufsichtsorgane in Genossenschaften, Europäischen 
Genos senschaften (SCE) sowie in Europäischen Gesellschaften (SE) mit dieser Über-
wachungsaufgabe aufgrund entsprechender Parallelvorschriften konfrontiert. 

Die neue Vorschrift des §107 Abs. 3 S. 2 AktG-E soll ohne Übergangsvorschrift un mit-
tel bar  mit Inkrafttreten des BilMoG ihre Gültigkeit erlangen. Aufsichtsräte und Prü-
fungs ausschüsse müssen sich mithin noch im laufenden Geschäftsjahr mit der Frage 
der Wirksamkeit von IKS, RMS und Internem Revisionssystem befassen und über 
diese  Prüfung ggf. im Bericht des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung berichten .

Grundsätze zur Methodik der Wirksamkeitsüberwachung

Die im BilMoG genannten Kontrollsysteme sind nicht auf den Bereich der Finanzbe-
richterstattung beschränkt. Vielmehr soll die Überwachung unternehmensweit ange-
legt sein. Damit ist die Spannweite der Überwachungsaufgabe je nach Unternehmen 
und Bran  che höchst unterschiedlich angelegt und erfasst – neben der Rechnungsle-
gung – bei spielsweise auch Aspekte der Compliance, des operativen Geschäfts, aber 
auch der Un ternehmensstrategie (siehe zu IKS, RMS und Interner Revision S. 12 f. in 
diesem Heft).

Was genau der BilMoG-Gesetzgeber unter einer Wirksamkeitsüberwachung verstan-
den wissen will, ist unklar. Im Sinne von §111 Abs. 1 AktG hat der Aufsichtsrat die Ge-
schäftsführung unter Rechts-, Ordnungs- und Zweckmäßigkeitsgesichtspunkten zu 
über wachen. Überwachung i.S. von „Monitoring“ schließt – bezogen auf Kontroll- 
und Managementsysteme im Unternehmen – dabei den Vergleich des Ist-Zustands 
mit dem entsprechenden Soll-Zustand ein. Denn nur auf diese Weise kann der Auf-

p

p

p

p

AnwendungsbereichAnwendungsbereich

AnwendungszeitpunktAnwendungszeitpunkt

ÜberwachungsgegenstandÜberwachungsgegenstand

Überwachungsmaßstab

im Allgemeinen

Überwachungsmaßstab

im Allgemeinen

Audit Committee Quarterly IV/2008           5© 2009 KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, eine Konzerngesellschaft der KPMG Europe LLP und Mitglied des KPMG-Netz-
werks  unabhängiger Mitgliedsfirmen, die KPMG International, einer Genossenschaft schwei ze  rischen Rechts, angeschlossen sind. 
Alle Rechte  vorbehalten. KPMG und das KPMG-Logo sind eingetragene Markenzeichen von KPMG International.



sichtsrat die Ausgestaltung und Wirksamkeit dieser Systeme objektiv und nachvoll-
ziehbar bewerten. 

Die Wirksamkeitsüberwachung ist damit de facto eine Systemprüfung, gerichtet auf 
deren Funktionsfähigkeit und Angemessenheit. Dazu gehört es, die Angemessenheit 
und Funktionsfähigkeit kritisch zu hinterfragen und festzustellen, inwieweit die Kon-
trollsysteme aktuellen Good Practice-Maßstäben genügen oder Unzulänglichkeiten 
aufweisen. Besondere Schwierigkeit hierbei ist, dass das Soll-Objekt weder durch ge-
setzliche Regelungen noch durch festgeschriebene Standards vorgegeben ist (siehe 
dazu S. 12 in diesem Heft). Die Überwachung umfasst auch die Überprüfung, was zur 
Beseitigung festgestellter Schwächen unternommen wurde (follow up). Zudem wird 
die Verantwortung des Aufsichtsrats ergänzt, sich über Vorkommnisse besonderer 
Art (etwa Compliance-Verstöße) – ggf. ad hoc – informieren zu lassen.

Im Bereich des Risikomanagements sollte der Aufsichtsrat zur Überprüfung der Wirk-
samkeit etwa analysieren, wie der Vorstand mit der systematischen Erkennung und 
Steuerung von Risiken umgeht. Er sollte insbesondere – aber nicht nur – auf den Um-
gang mit bestandsgefährdenden Risiken  eingehen. Zur Überwachung der Internen 
Revision sollte der Aufsichtsrat die Angemessenheit der Ressourcen, die Prüfungs-
planung und die Prüfungsergebnisse der Internen Revision beurteilen. Er sollte sich 
außerdem einen Überblick über die wesentlichen Feststellungen machen und überprü-
fen, welche Maßnahmen zur Besei tigung  der Schwachstellen vom Vorstand beschlos-
sen wurden und wie deren Umsetzungsstand aussieht.

Bei Fehlen adäquater Systeme oder bestehender Systemschwächen ist der Auf-
sichtsrat zwar gefordert, den Vorstand zu entsprechenden Maßnahmen, etwa der 
Mängelbeseitung, zu veranlassen. Allerdings will das Gesetz den Vorstand nicht ver-
pfl ichten, zwingend entsprechende Kontrollsysteme einzurichten. Mit der in der Ge-
setzesbegründung ausdrücklich normierten Veranlassungspfl icht seitens des Auf-
sichtsrats kommt diesem deshalb eine besondere Mitwirkungsverantwortung zu. 
Damit will der Gesetzgeber zwar nicht formell die Trennung zwischen Leitungsverant-
wortung des Vorstands einerseits und Überwachungsveranwortung des Aufsichts-
rats anderseits verwischen. Allerdings mit dem Hinweis, der Aufsichtsrat habe – um 
eigene Sorgfaltspfl ichtverletzungen auszuschließen – ein eigenes Interesse an der 
Einrichtung von Kontroll- und Informationssystemen, wird dem Aufsichtsrat bei dieser 
Frage zumindest faktisch ein starkes Gewicht zukommen.

Überwachungs- und Informationsbasis

All dies verlangt vom Aufsichtsrat einerseits Kenntnis über die im Unternehmen einge-
richteten Systeme und darüber, inwieweit diese aktuellen Good Practice-Maßstäbe 
genügen. Stütze sind die Berichte und Prüfungshandlungen anderer, die geeignet 
sind, den Aufsichtsrat bzw. Prüfungsausschuss in die Lage zu versetzen, eine eigene 
Einschätzung über die Wirksamkeit  der unternehmerischen Kontrollsysteme zu tref-
fen. In einem ersten Schritt wird sich der Aufsichtsrat dazu mit der Unternehmenslei-
tung rückkoppeln müssen. Die regelmäßigen Vorstandsberichte müssen dem Auf-
sichtsrat einen Eindruck über das Design und die Wirksamkeit der Systeme vermitteln. 
Sie müs sen den Aufsichtsrat informieren, dass das Überwachungsorgan die Funkti-
onsfähigkeit der Systeme selbstständig, ggf. mit zusätzlicher Unterstützung eines 
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Sachverständigen, beurteilen kann. Hierfür wird neben einer Bestandsaufnahme der 
bestehenden Prozesse vor allem eine ausreichende Dokumentation im Unternehmen 
unabdingbar sein. Maßgebend ist zunächst die jährliche schriftliche Vorstandsbericht-
erstattung (i.d.R über das jeweils zuständige Vorstandsmitglied) im Vorfeld zu Auf-
sichtsrats- bzw. Prüfungsausschuss-Sitzung und einer mündlichen Erläuterung in der 
Sitzung. In Zweifelsfragen besteht eine Nacherläuterungspfl icht des Vorstands; er hat 
die im Aufsichtsrat hierzu aufkommenden Fragen umfassend zu beantworten. Zudem 
ist eine regelmäßige (schriftliche und mündliche) Ad hoc- Berichterstattung des Vor-
stands über besondere Vorkommnisse (z.B. Compliance-Verstöße bestimmten Aus-
maßes) zu installieren.

Zusätzlich wird der Aufsichtsrat auch auf Prüfberichte interner Dritter, etwa der Inter-
nen Revision, des Chief Compliance Offi cer, des Leiters Risk Management etc., zu-
rückgreifen. Hierzu wird er insbesondere dann gehalten sein, wenn er noch Informati-
onsbedarf für die Bildung seines Urteils hat. Inwieweit der Aufsichtsrat bzw. der 
Prüfungsausschuss neben dem Vorstand auch auf die zweite Leitungsebene im Un-
ternehmen zugreifen darf, ist zwar rechtlich geklärt: er darf es ohne Einbindung des 
Vorstandes nicht. In der Praxis ist es dennoch schon heute üblich, die zweite Leitungs-
ebene – zumindest mit Einverständnis des Vorstands – in die Berichterstattung und in 
den Informationsprozess mit einzubinden. Dass dieses Instrumentarium – ebenso wie 
das eigene Ermittlungsrecht des Aufsichtsrats aus §111 Abs. 2 AktG – mit der notwen-
digen Sensibilität und Vorsicht einzusetzen ist, um die Zusammenarbeit zwischen Vor-
stand und Aufsichtsrat nicht zu gefährden, versteht sich von selbst. Klare Informati-
onsregeln, etwa im Rahmen einer Berichtsordnung, sind hier von Vorteil.

Einschaltung von Sachverständigen

Inwieweit ist der Aufsichtsrat bzw. Prüfungsausschuss aber nun verpfl ichtet, regel-
mäßig zusätzliche Prüfungshandlungen zu beauftragen? Sicher ist, dass er zusätzliche 
Prüfungshandlungen veranlassen muss, wenn ein Anlass besteht, er insbesondere 
Zweifel an der Wirksamkeitsaussage des Vorstands hat. Darüber hinaus sind Ein-
schätzungen sachverständiger Dritter schon zur Absicherung der eige nen Beurteilung 
für den Aufsichtsrat häufi g eine wertvolle Unterstützung. Allerdings wird der Auf-
sichtsrat auch bei Einschaltung Dritter rechtlich nicht von seiner Verantwortung und 
ggf. Haftung entlastet.

Der Aufsichtsrat bzw. Prüfungsausschuss wird versucht sein, zunächst auf mögliche 
Prüfungsergebnisse des Abschlussprüfers im Rahmen seines gesetzlichen Prüfungs-
auftrages zurückzugreifen. Allerdings sind die von der Wirksamkeitsüberwachung 
des Aufsichtsrats betroffenen Überwachungsgegenstände nicht zugleich vom ge-
setzlichen Prüfungsauftrag des Abschlussprüfers erfasst. Der Abschlussprüfer muss 
zwar künftig in der Bilanzsitzung dem Aufsichtsrat bzw. Prüfungsausschuss über we-
sentliche Schwächen des Internen Kontroll- und des Risikomanagementsystems be-
richten, allerdings nur bezogen auf den Rechnungslegungsprozess (§171 Abs. 1 Satz 2 
AktG-E); eine eigenständige Prüfungspfl icht wird der Gesetzgeber zu dieser Berichts-
pfl icht indes nicht installieren. Zudem ist der Abschlussprüfer in börsennotierten 
Gesellschaften verpfl ichtet, das Risikofrüherkennungs system des Unternehmens zu 
prüfen (§§317 Abs. 4, 321 Abs. 4 HGB). Dabei deckt auch dieser gesetzliche Prü-
fungsauftrag nur einen Teil des vom Aufsichtsrat zu beleuchtenden  Risikomanagement-
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systems ab (siehe dazu S. 16 ff. in diesem Heft). Deshalb ist der Aufsichtsrat – auch bei 
Rückgriff auf den Abschlussprüfer – gehalten, diesen ggf. gesondert mit entspre-
chenden Zusatzprüfungen zu beauftragen.

Im Rahmen der Wirksamkeitsüberwachung kann auch der Internen Revision eine den 
Aufsichtsrat unterstützende Aufgabe zukommen. Denn das IKS und das RMS im Unter-
nehmen gehören vielfach zum obligatorischen Prüfgegenstand der Internen Revision. 
Aus diesem Grund können schon die regulären Prüfberichte der Internen Revision dem 
Aufsichtsrat – über die Vorstandsberichte hinaus – eine Hilfestellung bei der eigenen 
Einschätzung des IKS und RMS geben. Zudem – dies deutet sich in der Unternehmen-
spraxis an – ist es denkbar, die Interne Revision über den Vorstand zu gezielten  Prüfungs-
handlungen zu veranlassen und so den Aufsichtsrat punktuell zu unterstützen. Freilich 
sollte der Aufsichtsrat bei Rückgriff auf dieses Instrumentarium die notwendige Un-
abhängigkeit der Internen Revision – auch und gerade vom Vorstand – berücksichtigen.

Anforderungen an die Binnenorganisation im Aufsichtsrat

Mit dem BilMoG werden einzelne Überwachungsaspekte des Aufsichtsrats (nur) stär-
ker in den Fokus gerückt. Auch wenn diese schon vom allgemeinen Überwachungs-
auftrag aus §111 Abs. 1 AktG umfasst sind, stellt die neue Regelung klar, dass diese zu 
den wesentlichen Aufgaben des Aufsichtsrats gehören. Diesen Aufgabenkatalog 
kann das Plenum ganz oder teilweise an den Prüfungsausschuss übertragen; der 
BilMoG-Gesetzgeber regt dies ebenso an (§107 Abs. 3 S. 2 AktG-E), wie der Deutsche  
Corporate Governance Kodex dies in ähnlicher Weise empfi ehlt (Tz. 5.3.2 DCGK). 
Indes  – auch bei einer Übertragung an einen  Ausschuss soll der Aufsichtsrat im 
Ganzen für diese Aufgaben verantwortlich bleiben, da es sich – so die Gesetzesbegrün-
dung – um eine originäre Aufgabe des Aufsichtsrats handelt. Unklar ist deshalb, ob die 
Wirksamkeitsüberwachung – obgleich  §107 Abs. 3 S. 2 AktG-E nicht im gesetzlichen 
Ple narvorbehalt aufgeführt ist – zwingend vom Aufsichtsratplenum selbst beraten 
und ggf. beschlossen werden muss.

Die Delegation der Wirksamkeitsüberwachung in den Prüfungsausschuss – als vorbe-
rei  tende oder abschließende Aufgabe – hat Auswirkungen auf die an das Aufsichtsrat-
plenum erforderliche Berichterstattung. In jedem Fall hat der Prüfungsausschussvor-
sitzende  über die im Ausschuss getroffene Einschätzung der Funktionsfähigkeit und 
Angemessenheit der Systeme zu berichten und zu begründen. Wird der Prüfungsaus-
schuss nur vorbereitend tätig, ist sein Bericht so ausführlich zu gestalten, dass auch 
die Ausschuss-externen Mitglieder in die Lage versetzt werden, sich ein eigenes Bild 
über die Ausgestaltung und Wirksamkeit der Kontrollsysteme zu verschaffen. Hierzu 
dienen  dann neben der Vorstandspräsentation auch die Ausarbeitungen des Prü-
fungsausschusses.

Die Wirksamkeitsüberwachung von IKS, RMS und Interner Revision ist grundsätzlich 
einmal jährlich, wenngleich auch mit unterschiedlicher Schwerpunktsetzung und In-
tension in das Arbeitsprogramm von Prüfungsausschuss bzw. Aufsichtsrat aufzuneh-
men. Hierbei bietet es sich an, die erste oder letzte Sitzung im Geschäftsjahr zu nut-
zen. Wichtig ist, dass jene Überwachungsaufgabe im Rahmen eines Sitzungsplans 
des Aufsichtsrats bzw. des Prüfungsausschusses als regelmäßig wiederkehrender 
Tagesordnungspunkt erscheint und berücksichtigt wird.

Einsatz der Internen RevisionEinsatz der Internen Revision

Gesamtverantwortung bleibtGesamtverantwortung bleibt

Auswirkung auf 

interne Kommunikation

Auswirkung auf 

interne Kommunikation

ÜberwachungsfrequenzÜberwachungsfrequenz
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Dokumentation und Transparenz

Ob der Aufsichtsrat die Wirksamkeit der Kontrollsysteme positiv oder negativ feststel-
len oder gar bestätigen muss, sagt das Gesetz nicht. §107 Abs. 3 S. 2 AktG-E ist in sei-
nem Wortlaut offen formuliert, indem er nur von einer „Befassung“ mit der Wirksam-
keit der Kontroll- und Überwachungssysteme spricht. Demnach wird man eine fi nale  
Wirksamkeitsaussage vom Aufsichtsrat nicht per se verlangen können. Allerdings 
sind – insbesondere bei festgestellten inhaltlichen Mängeln oder Sys tem schwächen – 
Angaben über die inhaltliche Auseinandersetzung im Aufsichtsrat bzw. in der Vorerör-
terung im Prüfungsausschuss im Protokoll zur Aufsichtsratssitzung empfehlenswert.

Der Aufsichtsrat sollte schon zu seiner Entlastung nicht nur sorgfältig darauf achten, 
dass die Wirksamkeitsüberwachung jährlicher Gegenstand der Tagesordnung einer 
Aufsichtsratssitzung ist. Vielmehr wird man einige Ausführungen über die eigenstän-
dige Beurteilung des Aufsichtsrats (ggf. einschließlich übermittelter Empfehlungen an 
den Vorstand) im Sitzungsprotokoll verlangen müssen. Denn nur auf diese Weise 
kann der Aufsichtsrat nachweisen, sich in hinreichender Intensität der Wirksamkeits-
überwachung gewidmet zu haben. Hier wird der Hinweis, der Aufsichtsrat habe sich 
mit dem Thema „Wirksamkeitsüberwachung“ befasst, wohl nicht genügen; es sind 
inhaltliche Angaben (wenn auch in gebotener Kürze) zu erwarten.

Mit Blick auf jene Entlastungsfunktion einer ausreichenden Dokumentation über die 
Arbeit des Aufsichtsrats ist zusätzlich zu erwägen, jene Überwachungsaufgabe zum 
festen Bestandteil des Berichts des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung zu dekla-
rieren. Jüngere Gerichtsentscheidungen zeigen hier eine deutliche Tendenz der Auf-
sichtsratberichte für dessen Entlastung: Die im Bericht des Aufsichtsrats enthaltenen 
Informationen über seine Überwachungstätigkeit zeigen das Arbeitsprogramm des 
Aufsichtsrats. p

Positiv- oder Negativaussage?Positiv- oder Negativaussage?

Protokollierung entlastetProtokollierung entlastet

TransparenzanforderungenTransparenzanforderungen

Wirksamkeitsüberwachung des Aufsichtsrats nach dem BilMoG
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Handlungsempfehlungen für den Aufsichtsrat bzw. Prüfungsausschuss

Festlegung, wie die Soll-Systeme für IKS, Risikomanagement und Interne Revision im 
Unternehmen ausgestaltet sein sollten

Definition von geeigneten Maßnahmen zur Überprüfung der Funktionsfähigkeit und 
Angemessenheit von IKS, RMS und Interner Revision

Etablierung einer regelmäßigen Berichterstattung des Vorstands an den Aufsichtsrat 
über die Kontrollsysteme und kritische Würdigung der Informationen. Diese sollte 
auch die Maßnahmen enthalten, die zur Beseitigung von Systemmängeln ergriffen 
wurden. Außerdem sollte über Veränderungen an den Systemen berichtet werden.

Unterrichtung über Prüfungsergebnisse der Internen Revision, des Abschlussprüfers 
und ggf. des Chief Compliance Officers und ggf. Veranlassung von Sonderprüfungen 
in kritischen Bereichen

Ggf. Veranlassung des Vorstands zur  Erweiterung oder Verbesserung dieser Kontroll-
systeme bzw. – bei Fehlen – zu deren Einrichtung

Aufnahme der Überwachungsaufgaben in die Geschäftsordnung des Aufsichtsrats 
und eindeutige Festlegung, welche Aufgaben auf den Prüfungsausschuss übertragen 
werden

Prüfung der Unabhängigkeit des Abschlussprüfers und der Qualität seiner Arbeit 
durch den Prüfungsausschuss und Einholen einer Unabhängigkeitserklärung vor Aus-
sprechen einer Empfehlung zum Wahlvorschlag

Vereinbarung von weiteren Informationspflichten mit dem Abschlussprüfer

p

p

p

p

p

p

p

p
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Gastkommentar von Dr. Erhard Schipporeit

Die gerade angelaufene Bilanzsaison 
rückt die Prüfungsausschüsse der Auf-
sichtsräte wieder ins Blickfeld. Seit der 
Empfehlung durch den Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex (DCGK) von 2002 
haben sie sich bei den großen bör sen-
notierten Gesellschaften inzwischen zur 
Best Practice entwickelt. 

Das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz 
(BilMoG) wird die ser Institution im Rah-
men der Unternehmensüberwachung 
noch mehr Gewicht verleihen. Für kapital-
marktorientierte Kapitalgesellschaften 
wird die Einrichtung eines Prüfungsaus-
schusses grundsätzlich zur Pfl icht. Der 
Ausschuss muss mit mindestens einem 
unabhängigen Mitglied besetzt sein, das 
über Sachverstand auf den Gebieten der 
Rechnungslegung oder Abschlussprüfung  
verfügt. Zudem wird der Gesetzgeber 
dem Aufsichtsrat einen Aufgabenkatalog 
für den Prüfungsausschuss vorgeben: die 
Überwachung des Rechnungslegungs-
prozesses, der Wirksamkeit der Inter nen 
Kontroll- und Internen Risikomanagement-
sys teme, der Internen Revision sowie der 
Ab schlussprüfung. 

Diese zu erwartenden Neuerungen nach 
dem BilMoG gehen in die richtige Rich-
tung. Die Überwachung der Rechnungs-
legung und der unternehmerischen Kon-
trollsysteme wird in ihrer Bedeutung 
besonders  hervorgehoben. Zugleich wird 
deutlich, dass diese Aufgaben aufgrund 

der Komplexität und Dynamik der Rech-
nungslegungsvorschriften hohen Sach-
verstand voraussetzen. Dieser fachliche 
Hintergrund und notwendige Spezial-
kenntnisse können und müssen nicht von 
jedem Aufsichtsratsmitglied in allen Ein-
zelheiten verlangt werden. Aber in seiner 
Gesamtheit muss der Ausschuss über 
die notwendige Expertise verfügen. 

Es liegt nahe, dabei besonders hohe 
Maßstäbe  an den Vorsitzenden des Prü-
fungsausschusses anzulegen. Er sollte 
unabhängiger „Financial Expert“ sein. 
Die fach lichen Voraussetzungen hier-
für sind im BilMoG näher umrissen. 
Noch aussage fähiger ist die Defi nition 
des „Financial  Expert “ durch die U.S. 
Securities  and Exchange  Commission 
(SEC). Ein typisches  CFO-Profi l dürfte 
dem Idealbild sehr nahe kommen. Nur 
wenn diese Voraussetzungen erfüllt sind, 
kann der Vorsitzende seine Aufgaben mit 
eigener Kompetenz wahrnehmen.

Der Prüfungsausschuss ist schon heute 
– neben dem Personal- bzw. Präsidial-
ausschuss – zu Recht der wichtigste, 
aber auch zugleich arbeitsintensivste 
Ausschuss   im Aufsichtsrat. Hohe Erwar-
tun gen richten sich an ihn. Um eine 
sachgerechte  Aufgabenbalance zu ge-
währleisten, sollte der Vorsitzende des 
Aufsichtsrats nicht auch zugleich Vorsit-
zender des Prüfungsausschusses sein. 
Sein Hauptadressat ist der Vorstands-

Der moderne Prüfungsausschuss

Dr. Erhard Schipporeit

Mitglied in verschiedenen 
Aufsichtsräten, u.a. Prüfungs-
ausschussvorsitzender in 
der SAP AG und Deutsche 
Börse AG
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Der moderne Prüfungsausschuss

vorsitzende, während für den Prüfungs-
ausschuss der Finanzvorstand als wich-
tigster Ansprechpartner fungiert. Bei den 
meisten Gesellschaften wird diese Tren-
nung deshalb bereits heute praktiziert. 
Sie trägt gerade vor dem Hintergrund der 
sprunghaft gewachsenen Ansprüche an 
die Qualität der Unternehmenskontrolle 
zu einer effi zienteren Aufgabendelegation  
bei und stärkt damit letztlich die Profes-
sionalität der Aufsichtsratsarbeit. Dieser 
Einschätzung sollte sich auch der DCGK 
mit einer über die bisherige Anregung 
hinausgehenden klaren Empfehlung an-
schließen.

Die sich nach dem BilMoG abzeichnende 
Entwicklung, den Prüfungsausschuss als 
eine Art „Superausschuss“ des Aufsichts-
rats zu installieren, ist indessen nicht un-
kritisch zu sehen. Auch von etablierten 
Prüfungsausschüssen wird vor allem die 
Tendenz, das Aufgabenspektrum stetig 
zu erweitern, nicht ohne Sorge betrachtet . 
Es besteht die Gefahr, dass sich die Erwar-
tungen der Öffentlichkeit an Prüfungs-
ausschüsse von den realen Möglichkei-
ten entfernen. Schon die vom DCGK 
empfohlene Erweiterung des Aufgaben-
katalogs um die Überwachung auch der 
Compliance im Unternehmen muss kri-
tisch hinterfragt werden. Der traditionell 
für die Rechnungslegungsüberwachung 
gedachte Prüfungsausschuss begibt sich 
damit – will man Compliance nicht nur 
auf Fraud- und Korruptionsfälle beschrän-

ken – auf völlig neues Terrain. Vor allem 
bei Unternehmen, in denen die Beurtei-
lung der Wirksamkeit des Compliance-
Systems aufgrund der Charakteristika des 
Geschäftsmodells oder der Geschäfts fel-
der ein besonders tiefes materielles Ein-
dringen erfordert, stoßen Prüfungsaus-
schüsse an ihre Grenzen. Die Grün dung 
ge sonderter Compliance-Ausschüsse mag 
in solchen Fällen ein geeigneter Ausweg 
sein. Ähnlich komplex kann sich die Über-
wachung des internen Kontroll- und des 
Internen Risikomanagementsystems dar-
stellen. Gleiches gilt für die durch das 
BilMoG ebenfalls neu übertragene Auf-
gabe, die Wirksamkeit der Internen Revi-
sion zu überwachen. 

Zweifel sind angebracht, ob der Prüfungs-
ausschuss all diese Aufgaben selbst und 
in angemessener Form rein zeitlich bewäl-
tigen kann. Es ist absehbar, dass der Prü-
fungsausschuss nicht mehr ohne Son der-
prüfungsaufträge, etwa an den Abschluss-
prüfer oder andere externe Exper ten, 
auskommen wird. Vier Sitzungen im Jahr 
reichen schon heute durchweg nicht 
mehr aus; für das gesamte zukünftige 
Aufgabenportfolio werden sie es noch 
weniger. Wird hier – zumindest für Mitglie-
der des besonders zeitintensiven Prü-
fungs ausschusses – dem Berufsaufsichts-
rat das Wort geredet?

Der Gesamtaufsichtsrat muss sich die-
sen Fragen stellen, denn er bleibt dafür 

verantwortlich, welche Aufgaben er dem 
Prüfungsausschuss überträgt und welche  
persönlichen sowie sachlichen Maßstäbe  
er bzw. der Nominierungsausschuss bei 
der Auswahl von Prüfungsausschuss-
mitgliedern anlegt. Ohne Zweifel führen 
die gesetzlichen Neuregelungen für den 
Prüfungsausschuss  zu einer merklichen 
Erweiterung und Präzisierung des Auf-
gabenumfangs. 

Gute Cor porate Governance  kann aber 
weder aus der Feder des Gesetz gebers 
geschrieben werden, noch können gesetz-
liche  Rahmendaten direkt und unmittelbar  
die Überwachungsarbeit verändern. Gute 
Corporate Governance hängt von den 
 beteiligten Personen und der von ihnen  
gelebten Unternehmenskultur ab. Dass 
diese derzeit einem starken Wandel unter-
liegt, ist klar erkennbar. Deshalb hat der 
Gesetzgeber mit dem BilMoG einen im 
Grundsatz richtigen Weg eingeschlagen. 
Wird dieser Weg mit Augenmaß und 
Realitätssinn  beschritten, sollte nicht ein 
Mehr an Bürokratie, sondern ein Mehr an 
Professionalität für die Überwachungs-
funktion des Aufsichtsrats und insbeson-
dere des modernen Prüfungsausschusses  
herauskommen. p
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Steigende Anforderungen an interne 
Überwachungssysteme: Trilogie

Im Fokus

Die im Entwurf zum Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) enthaltenen 
Neuerungen zur Corporate Governance werden die Bedeutung von Risiko-
manage mentsystemen (RMS) einschließlich Compliance, Internen Kontrollsys-
temen (IKS) sowie der Internen Revision (IR) gleichermaßen signifi kant erhöhen. 
Das Gesetz schweigt, wie solche Überwachungssysteme – zumindest in ihren 
wesent lichen Bestandteilen – aussehen müssen; einige Soll-Elemente haben 
sich hierzu in der Unternehmenspraxis herausgebildet. Die nachfolgende Trilo-
gie will jene Pra xis aufgreifen und Empfehlungen zur Ausgestaltung von IKS, 
RMS und IR geben.

Zur Bedeutung unternehmerischer 
Überwachungssysteme
Mit dem BilMoG wird die Überwachungs-
aufgabe des Aufsichtsrats in einer beson-
deren Weise konkretisiert: Der Aufsichts-
rat wird sich zukünftig mit der Wirk-
samkeit der unternehmerischen Kontroll- 
und Überwachungssysteme zu befassen 
haben  (vgl. dazu S. 4 ff. in diesem Quar-
terly). Mit jener  Überwachungsaufgabe 
korrespondiert indes keine Verpfl ichtung 
für die Geschäftsführung , solche Sys-
teme einzu richten und deren Wirksam-
keit sicherzustellen. Vielmehr nimmt die 
Gesetzesbegründung ausdrücklich Ab-
stand, eine Einrichtungspfl icht vorzu-
schreiben. Gleich wohl hat der Aufsichts-
rat den Vorstand erforderlichenfalls zu 
ent sprechenden Maßnahmen zu veran-
lassen, um stringente Kontrollsysteme 
und Infor mationsabläufe zu installieren. 
Wenngleich eine solche Rechtspfl icht 
nicht besteht , nehmen viele Gesellschaf-
ten die Neuerungen des BilMoG zum An-
lass, die gewachsenen Kontroll- und Über-
wachungsstrukturen in ihrem Bestand 

auf zunehmen und zu dokumentieren und 
mit Blick auf ihre Schwächen zu überprü-
fen.

Unternehmensspezifi sche Systeme
Auf welche Weise und in welchem Um-
fang solche Überwachungssysteme im 
Unternehmen zu installieren sind und wie 
diese in ihren Elementen auszusehen ha-
ben, ist weder durch gesetzliche Rege-
lungen noch durch nationale Standards 
einheitlich vorgegeben. In den Details ist 
die Ausgestaltung von IKS, RMS und 
Interner  Revision stark vom jeweiligen 
Unternehmen und der Branche abhängig. 
Dennoch lassen sich – auch auf Grund-
lage der Anschauungen aus der Praxis – 
einige Mindestbausteine für die Aus-
gestaltung eines jeden Systems defi nie-
ren, die nachfolgend als Anregungen für 
die Einrichtung durch die Geschäftsfüh-
rung, aber auch der Beurteilung der Wirk-
samkeit durch den Aufsichtsrat dienen 
könnten. p

INTERNE REVISION

CORPORATE 
GOVERNANCE

AUFSICHTSRAT

VORSTAND

73 73

COMPLIANCE
MANAGE-

MENT

RISIKO-
MANAGE-

MENT

INTERNES
KONTROLL-

SYSTEM

House of Corporate Governance
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Im Fokus
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Das rechnungslegungsbezogene IKS
Viele Unternehmen verfügen schon 
heute über ein Internes Kontrollsystem 
(IKS), welches die Recht- und Ordnungs-
mäßigkeit ihrer Finanzberichterstattung 
sicherstellt. Künftig werden kapitalmarkt-
orientierte Kapitalgesellschaften i.S. d. 
§264d HGB-E und ihnen nach §264a 
HGB gleichgestellte Personengesellschaf-
ten verpfl ichtet, im (Konzern-)Lagebe-
richt die wesentlichen Merkmale des 
Internen  Kontroll- und des Risikomanage-
mentsystems im Hinblick auf den (Kon-
zern-)Rechnungslegungsprozess zu be-
schreiben (vgl. §§289 Abs. 5, 315 Abs. 2 
Nr. 5 HGB-E). Abzubilden sind der Rech-
nungslegungsprozess sowie alle wesent-
lichen Organisations-, Kontroll- und Über-
wachungsstrukturen zur Sicherstellung 
der bilanziell richtigen Erfassung, Auf-
bereitung, Würdigung von unternehme-
rischen Sachverhalten und deren Über-

nahme in die externe Rechnungslegung. 
Für diese neue Verlautbarungspfl icht ist 
mithin zuvörderst zu gewährleisten, dass 
bestehende Prozesse angemessen do-
kumentiert sind.

Im Gegensatz zu den US- oder J-SOX-
Anforderungen ergeben sich aus dieser 
neuen Publizitätsvorschrift weder eine 
Einrichtungspfl icht noch die Verpfl ich-
tung des Vorstands, die Wirksamkeit 
jenes  rechnungslegungsbezogenen IKS 
zu bestätigen. Auch der Abschlussprüfer 
ist nicht gehalten, die Wirksamkeit des 
rechnungs legungsbezogenen IKS zu prü-
fen und zu bestätigen. Er hat künftig an 
den Aufsichtsrat bzw. Prüfungsausschuss  
in der Bilanzsitzung über bei der Prüfung 
festgestellte wesentliche Schwächen zu 
berichten, §171 Abs. 1 S. 2 AktG-E. Seine 
Pfl icht, in börsennotierten Aktiengesell-
schaften das (freilich nicht nur auf die 

Internes Kontrollsystem
Das Interne Kontrollsystem (IKS) ist wesentlicher Bestandteil zur Sicherstellung 
ordnungsmäßiger Prozesse im Unternehmen. Es umfasst Grundsätze, Verfah-
ren und Maßnahmen zur Sicherung der Wirksamkeit und Wirtschaftlichkeit der 
gesamten  Geschäftstätigkeit einerseits sowie zur Ordnungsmäßigkeit der Rech-
nungslegung und Einhaltung der rechtlichen Vorschriften andererseits. Das 
BilMoG stellt das IKS in seiner Gesamtheit unter die Wirksamkeitsüberwachung 
durch den Aufsichtsrat bzw. Prüfungsausschuss. Mit Blick auf den (Kon zern-)
Rechnungslegungsprozess soll das IKS künftig in seinen wesentlichen Merkma-
len im (Konzern-)Lagebericht beschrieben werden. Dieses in seinen Bestand-
teilen und den ggf. neuen Anforderungen – gerade auch in Abgrenzung zu den 
SOX-Vorgaben – auszuleuchten, ist Ziel dieses Beitrags.

Anwendungsbereich

Im Lagebericht kapitalmarktorientierter 
Kapitalgesellschaften i.S.d. §264d 
HGB-E sowie diesen nach §264a HGB 
gleichgestellten Personengesellschaften

Im Konzernlagebericht, sofern eines 
der in den Konzernabschluss einbezo-
genen Tochterunternehmen oder das 
Mutterunternehmen kapitalmarkt-
orientiert ist
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COMPANY
LEVEL

CONTROLS

MONITORING
CONTROLS

TRANSACTIONAL
CONTROLS

Kontrollen auf Unternehmensebene zur Steuerung und 
Überwachung des Gesamtunternehmens (z.B. Richtlinien)

Kontrollen zur Steuerung und Überwachung einzelner 
Geschäftsprozesse (z.B. Analyse von Kennzahlen)

Kontrollen zur Steuerung und Überwachung ein-
zelner Geschäftsvorfälle (z.B. Rechnungsprüfung)
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Rechnungslegung begrenzte) Risikofrüh-
erkennungssystem i.S.d. §91 Abs. 2 AktG 
zu prüfen (§§317 Abs. 4, 321 Abs. 4 HGB), 
bleibt hiervon unberührt.

Das unternehmensweite IKS 
– Zielsetzung und Ausgestaltung
Jenes rechnungslegungsbezogene IKS 
ist gedanklich von dem sog. unterneh-
mensweiten IKS zu trennen. Nach den 
Vorstellungen des BilMoG-Gesetzgebers 
hat der Aufsichtsrat bzw. sein Prüfungs-
ausschuss künftig die Wirksamkeit des 
Internen Kontrollsystems als solches zu 
überwachen, §107 Abs. 3 S. 2 AktG-E. 
Dabei  stellt die Gesetzesbegründung 
unmissverständlich  klar, dass sich jene 
Überwachungspfl icht nicht nur auf das 
rechnungslegungsbezogene IKS erstreckt , 
sondern auch die Bereiche des Kontroll-
systems mit einschließen muss, die die 
Effi zienz und Effektivität der operativen 
Prozesse und die Konformität (Compli-
ance) mit Gesetzen und Vorschriften ge-
währleisten.

Jenes weite Systemverständnis birgt 
für viele, selbst SEC-gelistete, Unterneh-
men Handlungsbedarf. Dies sowohl in 
der Überprüfung der Bestandteile ihrer 
internen Kontrollsysteme als auch in ihrer 
Nachweisführung. Letztere muss über 
das IKS bezüglich der Finanzberichter-
stattung hinausgehen. Zudem werden In-
sellösungen zu überdenken sein.

Zur inhaltlichen Ausgestaltung des Internen  
Kontrollsystems enthalten die gesetzli chen  
Regelungen keine Vorgaben. Es emp fi ehlt 
sich somit die Orientierung an interna  tio-
nalen Standards, etwa dem COSO-Modell 
„Internal Control Integrated Frame work“. 
Die fünf Elemente des Modells um fassen 
das Kontrollumfeld, die Risikobewer tung, 
die Kontrollaktivitäten, die Kommunikation 
und Information sowie die Überwachung 
des Internen Kontrollsystems.

Prozess- und übergreifende Kontrollen
Im Rahmen der IKS-Strukturierung und 
-Überwachung ist eine Unterscheidung 
zwischen prozessübergreifenden Instru-
menten, sogenannten Company Level 
Controls, und Prozesskontrollen ratsam. 

Company Level Controls dienen der Steue-
rung und Überwachung des gesamten 
Unternehmens und bilden das Fundament 
des unternehmenspezifi schen IKS. We-
sentlicher Bestandteil dieser Kontrollen 
sind in Richtlinien und Verfahrensanwei-
sungen kommunizierte Grundsätze und 
Anforderungen. Dazu gehört z.B. ein Code 
of Conduct oder eine Bilanzierungsricht-
linie. Prozesskontrollen sollen hingegen 
in den Geschäftsprozessen auftretende 
Risken abdecken. Diese Kontrollen sind 
unter anderem durch die Beachtung des 
Vieraugenprinzips und der Funktionstren-
nung in das Tagesgeschäft integriert.

Unverzichtbare Prozess- und Kontroll-
dokumentation
Die Nachweisführung des IKS setzt ein 
Mindestmaß an Dokumentation voraus. 
Explizite gesetzliche Anforderungen fi nden  
sich hierzu ebenfalls nicht. Daher bietet 
sich an, auf bestehende Dokumen ta tions-
formen – zum Beispiel aus dem Qua litäts- 
und /oder Prozessmanagement – zurück-
zugreifen und diese ggf. anzupassen. In 
vielen Unternehmen kann eine Ergänzung  
um eine Basis-Kontrolldokumentation er-
forderlich werden.

COSO: Internal Control 

Integrated Framework
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Verantwortung von Vorstand und 
Aufsichtsrat
Die grundsätzliche Verantwortung für die 
Wirksamkeit der Geschäftsprozesse und 
der Kontrollen obliegt den Linien- und 
Funktionsverantwortlichen entsprechend 
der Organisationsstruktur des Unterneh-
mens. Zur fortlaufenden Überwachung 
des Internen Kontrollsystems gilt es, eine 
regelmäßige Berichterstattung einzurich-
ten – zunächst an den Vorstand, der sich 
seinerseits der Wirksamkeit des IKS ver-
gewissern muss. Darüber hinaus hat der 

Struktur des Internen Kontrollsystems

Kontroll-

umgebung

Übergreifende Kontrollen, Compliance-Kultur, z.B. Code of Conduct, 
Anreiz- und Sanktionsmechanismen

Verantwortlichkeiten für IKS (zentral /dezentral)

Regelmäßige Prüfung der Angemessenheit von Ausgestaltung und 
Ausstattung

p

p

p

Risiko-

identifi-

kation

Umsetzung der unternehmensweiten Risikoanalyse des RMS

Identifizierung von Umsetzungsrisiken zur Erreichung der vorgegebenen 
Ziele in allen IKS-Bestandteilen: Finanzbericht erstattung, Compliance, 
Strategie

p

p

Kontroll -

aktivitäten

Kontrollen als Bestandteil regulärer Prozessabläufe: Genehmigungen, 
Berechtigungen, Abstimmungen, Nachschau, Sicherungsmaßnahmen etc.

Selbststeuerung und Selbstüberwachung der Prozesse und Kontrollen 

Risikobasierte Ausgestaltung von Intensität, Häufigkeit und Ausrichtung 
der Kontrollaktivitäten

p

p

p

Informa-

tion/ Kom -

munikation

Definierte Informationsflüsse für Risikosteuerung, Reporting, Maß-
nahmenkommunikation

Offene Kommunikationsstrukturen (z.B. Whistleblower-Hotline)

p

p

Über-

wachung 

(Moni-

toring)

Fortlaufende Identifikation von Schwächen und Bericht erstattung über 
Maßnahmenumsetzung

Soweit notwendig, Prüfung der Wirksamkeit einzelner  Kontrollen, 
ansonsten fortlaufende Überwachung

Regelmäßige Berichterstattung an Vorstand und Aufsichtsrat, Prozess 
für Ad-hoc-Berichterstattung

p

p

p

Dokumentation des Internen Kontrollsystems

Dokumen-

tation

Dokumentation soll Überwachung ermöglichen und sicher stellen 
(Mindestanforderungen, Aktualisierung)

Unterscheidung prozessübergreifende Instrumente (Company Level 
Controls) und Prozesskontrollen

p

p

Empfehlungen zur Ausgestaltung eines Internen Kontrollsystems (IKS)

Vorstand den Aufsichtsrat in die Lage zu 
versetzen, sich ein Bild von der Funkti-
onsfähigkeit des Kontrollsystems zu ver-
schaffen (siehe dazu auch ausführlich 
vorne S. 6 f. in diesem Heft). Die Wirksam-
keit ließe sich beispielsweise über einen  
Selbstbeurteilungsprozess ausgewählter 
Funktionen und Prozesse, ein sogenann-
tes „Self-Assessment“, ermitteln. Auch 
der Internen Revision kann hier eine tra-
gende Rolle zukommen. Oft ist bereits in 
ihrem Geschäftsauftrag die Prüfung des 
IKS verankert. p
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Risikomanagementsystem
Zunehmend komplexere internationale Verfl echtungen und volatilere Rahmen-
bedingungen erfordern für die Unternehmenssteuerung weitreichende und qua-
litativ andere Informationen über die unternehmerischen Chancen und Risiken. 
Zudem wird das Thema Risikomanagement in der jüngeren Vergangenheit im-
mer stärker mit Compliance-Fragen verbunden und ist vermehrt Gegenstand 
gerichtlicher Entscheidungen. Auch die Finanzkrise rückt die Ausgestaltung und 
Verlässlichkeit von Risikomanagementsystemen (RMS) in die öffentliche De-
batte. Die nachfolgende Darstellung soll den Aufsichtsrat unterstützen, die An-
forderungen an ein wirksames und zielorientiertes Risiko managementsystem 
vor dem Hintergrund der durch das BilMoG konkretisierten Überwachungsauf-
gabe besser beurteilen zu können.

Strategische Bedeutung des Risiko-
managements
Risiko ist heute ein Maß für die Unsicher-
heit über den Eintritt von Prognosen und 
Planungen geworden. Es sollte nicht nur 
die Schwankungsbreite über die Ambi-
tioniertheit der Unternehmensplanung an-
zei gen, sondern auch die Abhängigkeit bei 
dem Einritt exogener Schocks trans parent  
machen. Risikomanagement hat somit 
eine strategische Bedeutung erlangt, die 
für eine verlässliche Unternehmensüber-
wachung und -steuerung unab dingbar ist. 
Es sollte dabei integraler Bestandteil der 
Unternehmensführung sein und deshalb 
proaktiv unerwartete Abweichungen von 
Unternehmenszielen frühzeitig erken nen, 
den Blick in die Zukunft richten und in der 
Lage sein, Komplexität zu reduzieren.

Häufi g verpassen Unternehmen die 
Chan ce, das unternehmenseigene Risiko-
management gezielt zu nutzen, um einen 
Wertbeitrag zu leisten und gleichzeitig 
eine Verlässlichkeit der Überwachung 
durch die Aufsichtsgremien zu erhöhen. 
Die Kosten einer Minimallösung zur Erfül-
lung der rechtlichen Mindestanforderun-
gen sind kaum zu rechtfertigen, wenn die 
gewonnenen Erkenntnisse nicht auch un-
ternehmerisch verwertet werden kön-
nen. Nicht zuletzt zeichnet die Fähigkeit, 
auch in Krisensitua tion leistungsfähige 
und verlässliche Steu e rungsinstrumente 
für bestimmte Risi ken  zur Verfügung zu 
stellen, ein gutes Risikomanagement aus.

Gesetzliche Grundlagen
Das Gesetz enthält – sieht man von bran-
chenspezifi schen Anforderungen im Ban-
ken- und Versicherungsbereich oder in 
öffentlichen Unternehmen ab – keine 
konkreten  Vorgaben zum Risiko manage-
ment . Mit dem KonTraG hatte der deut-
sche Gesetzgeber den Vorstand einer 
Aktiengesellschaft – mit Ausstrahlungs-
wirkung zu mindest für die mitbestimm-
ten GmbHs – zwar verpfl ichtet, ein Sys-
tem zur Erkennung  bestandsgefährden-
der Risi ken  (sog. Risikofrüherkennungs-
system im Sinne des §91 Abs. 2 AktG) 
einzurichten. Jenes ist aber in zweierlei 
Hinsicht beschränkt: Es dient einerseits 
nur der Früherkennung von Risiken; ande-

2009VERGANGENHEIT ZUKUNFT

Bisherige Grundlagen Zusätzliche Anforderungen 
durch BilMoG

AUSGE-
STALTUNG

ZIEL-
SETZUNG

EXTERNE
BERICHT-
ERSTAT-

TUNG

Angemessenes Überwachungssystem 
zur Risikofrüherkennung (§91 Abs. 2 AktG)

Wirksames (angemessenes und 
funktionsfähiges) internes RMS

Bestandsgefährdende Risiken

Darstellung von Chancen und Risiken 
aus der Geschäftstätigkeit sowie von 
Risikomanagementzielen und -methoden, 
auch in Bezug auf Finanzinstrumente

Wesentliche Risiken in Bezug auf 
Compliance, Finanzberichterstattung 
sowie operative und strategische 
Bereiche

Zusätzliche Darstellung der 
wesentlichen Merkmale des 
rechnungslegungsbezogenen 
internen RMS
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rerseits  ist es auf solche Risiken konzent-
riert, die den Bestand des Unternehmens 
gefährden.

Die neuformulierte Aufgabe des Auf-
sichtsrats bzw. des Prüfungsausschus-
ses, die Wirksamkeit des Risikomanage-
mentsystems zu überwachen (§107 
Abs. 3 S. 2 AktG-E) und ggf. die Einrich-
tung eines solches Systems zu veranlas-
sen, geht ganz entscheidend darüber 
hinaus. Das so verstandene Risikoma-
nagementsystem muss grundsätzlich 
alle (wesentlichen ) Risiken erfassen und 
ist neben ihrer Erkennung auch auf Risiko-
bewältigung einschließlich Prävention 
gerichtet.

Performance-orientiertes Risiko-
management
Ein verlässliches Risikomanagement 
soll te das Unternehmen bei der Integra-
tion von Performance-orientierten Steue-
rungs- und Überwachungskomponenten 
unterstützen und auch in der Lage sein, 
alle Compliance-induzierten Anforderun-
gen zu adressieren. Performance-orien-
tier tes Risikomanagement geht dabei  von 
der Unternehmensstrategie aus. Mög li-
che Risikoereignisse werden anhand der 
strategischen Erfolgsfaktoren gewichtet. 
Dabei werden jene Risiken als relevant 
eingestuft, die das Erreichen der Unter-
nehmensziele oder die Einhaltung von 
Gesetzen bedrohen.

Kernelemente eines unternehmens-
spezifi schen Risikomanagementsys-
tems
Eine zielführende, unternehmensweit eta-
blierte Defi nition und Systematisierung 
von Risiken schafft ein einheitliches Risi-
koverständnis sowie eine von allen ver-
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BEWER-
TUNG &  

MESSUNG   

STRA-
TEGIE

REPOR-
TING

ORGANI-
SATION  

IT-SYSTEMIKS

MASS-
 NAHMEN

RISIKO-
SYSTEMATI -

SIERUNG

KPMG-ERM-Framework

standene „Risikosprache“. Hierbei sind 
strategische, operative, fi nanzielle und 
Compliance gefährdende Sachverhalte 
einzubeziehen. Durch die systematische 
Erfassung dieser Sachverhalte in Katego-
rien, die auf das Unternehmen zuge-
schnitten sind, wird die Vollständigkeit 
des Risikoprofi ls weitestgehend sicher-
gestellt.

Durch die Bewertung und Messung rele-
vanter Risiken wird deutlich, wie stark 
diese  die Unternehmensziele potenziell 
gefährden. Die Bandbreite möglicher 
Mess methoden muss dabei an den Steu-
erungszweck und vorhandene Steue-
rungsinstrumente angepasst sein. 

Ein regelmäßiges Reporting muss für 
eine angemessene Kommunikation der 
Risiken im Unternehmen bis hin zum 
Aufsichtsrat  sorgen, um somit die Ent-
scheidung über notwendige Maßnah-
men zur Risikobewältigung vorzuberei-
ten. Diese Prozessschritte können durch 
eine adäquate lT-Lösung unterstützt wer-
den, um die Effi zienz des Ablaufes zu 
steigern. 

Es sollte ein Maßnahmenkatalog beste-
hen, der sich von der Risikoprävention bis 
hin zu Krisenplänen erstreckt, um die Risi-
ken zu steuern. Hierbei sind Maßnahmen 
im Rahmen des Internen Kontrollsystems 
(IKS) einzubeziehen. Hier werden Risiken 
auf Ebene der Unternehmensprozesse 
gesteuert (z.B. Prävention durch geeig-
nete Kontrollen, Richtlinien etc.), die sich 
auf die Bewertung der Risiken auswirken 
und damit erheblich zur gesamten Risiko-
steuerung beitragen. Die Effektivität der 
Maßnahmen sollte systematisch verfolgt 
und überwacht werden. p
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Struktur eines Risikomanagementsystems

Internes Umfeld 

und Ziele

Umfeld: Unternehmenswerte, „Mission“, langfristige Ziele, 
Corporate Governance-Richtlinien

Interaktiver Prozess zwischen Zielfestlegung, Risikobeurteilung 
und Risikosteuerung

Unabhängige Verantwortlichkeiten

p

p

p

Risiko-

identifikation/ 

beurteilung 

Erkennen relevanter interner und externer Ereignisse, inkl. sich 
hieraus ergebender Chancen und Risiken

Unabhängige Risikobewertung (operative, finanzielle und 
Compliance-Risiken) sowie Risiko-Priorisierung

Konsistente und gruppenweit gültige Definitionen und Methoden

p

p

p

Risikosteuerung Festlegung einer Risikostrategie unter Beachtung monetärer 
und nicht monetärer Auswirkungen

Festgelegte Entscheidungskompetenzen und Konsultations-
vorschriften definiert und kommuniziert

Gesonderte Risikosteuerung für wesentliche und bestands-
gefährdende Risiken

Integration IKS und Rückwirkung auf RMS

p

p

p

p

Information/  

Kommunikation

Sicherstellung Informationsfluss auf und über alle Unternehmens-
ebenen, inkl. Meldung von Verstößen

Erkennen des Eintretens von Risiken und des Auftretens neuer 
Risikopotenziale

p

p

Kontrolle/ 

Reporting

Routinemäßige und anlassbezogene Prüfungen

Regelmäßiges Reporting an Vorstand und die Aufsichts gremien, 
inkl. Ad-hoc-Reporting

p

p

Compliance 

Management

Integraler Bestandteil des Risikomanagementsystems, Inte gration 
mit IKS, unabhängige Überwachung durch Vorstand

Fokussierung auf Normen und Vorschriften, Berücksichtigung 
Reputationsschäden

p

p

Dokumentation eines Internen Revisionssystems

Dokumentation Richtlinie /Handbuch fasst Methoden und Prozesse zusammen

Risikoprofil (Inventar und Pflichtenkanon), Bewertung und 
Maßnahmen sind dokumentiert und kommuniziert

p

p

Empfehlungen zur Ausgestaltung eines Risikomanagementsystems (RMS)
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Internes Revisionssystem
Im Regierungsentwurf zum BilMoG wird die Interne Revision nicht nur als Be-
standteil des rechnungslegungsbezogenen Internen Kontrollsystems erwähnt. 
Vielmehr sollen Aufsichtsrat bzw. Prüfungsausschuss künftig auch die Interne 
Revision mit Blick auf ihre Wirksamkeit überwachen. Gleichzeitig sind in der Un-
ternehmenspraxis Tendenzen erkennbar, die Interne Revision über den Vorstand 
hinaus auch für Überwachungsaufgaben des Aufsichtsrats einzusetzen. Mithin 
steigen die Anforderungen, die einzelne Stakeholdergruppen an die Interne 
Revision  als Informationsdienstleiser stellen.

Risikoorientierte Ausrichtung der 
modernen Internen Revision
Der Internen Revision obliegt die risiko-
orientierte und prozessunabhängige Prü-
fung und Beurteilung der Wirksamkeit 
und Angemessenheit des Risikomanage-
ments und des Internen Kontrollsystems. 
Sie beurteilt zudem die Ordnungsmäßig-
keit aller Aktivitäten im Unternehmen, 
einschließlich der Führungs- und Über-
wachungsprozesse. Hierfür darf sich die 
moderne Interne Revision nicht allein auf 
die Prüfung von Geschäftsvorfällen der 
Vergangenheit beschränken. Sie muss 
viel mehr ein umfassendes Geschäfts- 
und Prozessverständnis haben sowie 
aktiv  zukünftige Risiken planvoll im Rah-
men ihrer  Tätigkeiten identifi zieren und 
Empfeh lungen zum Umgang mit diesen 
Risi ken erarbeiten. Dabei konzentriert 
sich die Prüfungsplanung der Internen 
Revision in ihrem Ausgang auf das nicht 
durch interne Kontrollen abgedeckte Rest-
risiko.

Interne Revision als Informations- 
und Transparenzdienstleister
Als Informations- und Transparenzdienst-
leister stellt die Interne Revision dem 
Management  zunehmend auch entschei-
dungsrelevante Informationen zeitnah zur 
Verfügung. Daneben unterstützt die 
Interne  Revision in Teilen auch den Auf-
sichtsrat bei seinen Überwachungsauf-
gaben (vgl. dazu S. 4 in diesem Quarterly). 
Die Berichterstattung der Internen Revi-
sion  hat dem Management in standar -

disier ter Form entscheidungsrelevante 
Sach verhalte zeitnah zu berichten. Hier-
bei sind Aussagen zu Prüfungsziel und -
umfang, Auftragsdurchführung, Prü-
fungsobjekt, Prüfungsergebnis sowie die 
entsprechenden Maßnahmen und Emp-
fehlungen mit Realisierungsterminen, Ver-
antwortlichkeiten und Priorisierung anzu-
geben. Grundlage für eine solche Bericht-
erstattung ist eine einheitliche, sachge-
rechte und ordnungsgemäße Dokumen-
tation von Art und Umfang der Prüfungs-
handlungen und -ergebnisse. Im Nach-
gang zur Berichterstattung ist ein sys-
tematisiertes Follow Up-Verfahren, das 
die Maßnahmenumsetzung nachvollzieht, 
durchzuführen. Über den Stand der Maß-
nahmenumsetzung und den Stand der 
laufenden Prüfungen sollte regelmäßig 
an den Vorstand und ggf. im Rahmen ei-
ner Dotted Line  auch an den Aufsichts-
rat, insbesondere an seinen Vorsitzen-
den, berichtet werden. 

Qualitäts- und Organisationsanforde-
rungen an die Interne Revision
Für all dies muss die Interne Revision ef-
fektiv und effi zient sowohl im Sinne einer 
optimalen Ressourcenallokation als auch 
bei der Abwicklung einzelner Aufträge ar-
beiten. Dabei ist erstens die Einhaltung 
der Prüfungsstandards des Deutschen 
Instituts für Interne Revision (DIIR) als 
Qualitätsmaßstab unerlässlich. Zweitens 
muss die Unabhängigkeit der Internen 
Revision durch ihre organisatorische Ein-
bindung im Unternehmen sichergestellt 

RISIKO-
ANALYSE

A
N

A
LY

S
E V

O
N

PR
O

Z
ES

S
EN

 

U
N

D
 EIN

H
EIT

EN

JA
H

R
ES

-
PR

Ü
FP

LA
N

PRÜFUNGS-
DURCHFÜHRUNG

B
E

R
IC

H
T-

E
R

S
TA

T
T

U
N

G

N
A

C
H

S
C

H
A

U
-

P
R

Ü
FU

N
G

Prüfungsprozess

© 2009 KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, eine Konzerngesellschaft der KPMG Europe LLP und Mitglied des KPMG-Netz-
werks  unabhängiger Mitgliedsfirmen, die KPMG International, einer Genossenschaft schwei ze  rischen Rechts, angeschlossen sind. 
Alle Rechte  vorbehalten. KPMG und das KPMG-Logo sind eingetragene Markenzeichen von KPMG International.



20           Audit Committee Quarterly IV/2008

Struktur des Internen Kontrollsystems

Aufgaben Tätigkeitsfelder der IR umfassen alle Tätigkeitsbereiche des Unternehmens

IKS und RMS sind explizit Prüfungsgegenstand

p

p

Aufbau-/

Ablauf-

organisa-

tion

Sicherstellung der Unabhängigkeit in der Organisation, ggf. „dotted line“ 
Anbindung an den Aufsichtsrat bzw. den Prüfungsausschuss

Die IR ist in den Verteiler wesentlicher Unternehmensinfor mationen 
aufgenommen

Budget der IR stellt sicher, dass die Aufgabenstellungen und Anforderungen 
erfüllt werden können

p

p

p

Prüfungs-

durch-

führung

Einheitliche risikoorientierte (mehrjährige) Prüfungsplanung

Prüfungen werden wie geplant angekündigt und in einem Arbeits-
programm mit Zielen festgelegt und durchgeführt

Prüfungsergebnisse werden mit dem geprüften Bereich und dem 
Prüfungsverantwortlichen abgestimmt

Einheitliche Checklisten und Methoden sind aktuell und angemessen

Schlussbesprechung mit den Verantwortlichen, inkl. Verabschiedung von 
Maßnahmen und Terminen

p

p

p

p

p

Repor-

ting

Managementzusammenfassung und standardisierte Detail berichte für 
jede Prüfung

Stellungnahme des geprüften Bereichs bei größeren Meinungs-
verschiedenheiten

Regelmäßige Übersicht an Vorstand über durchgeführte Revisionen, 
Risiken und Status der Maßnahmen umsetzung

p

p

p

Über-

wachung

Definierte interne Überwachung der IR durch Berichterstattung an Vorstand 
sowie durch den Aufsichtsrat oder den Prüfungsausschuss (Befragung)

Eskalationsverfahren an Aufsichtsorgane bei Meinungsverschiedenheiten 
zwischen IR und Management

Nachweis der Effektivität durch externe Beurteilung / Quality Assessment

p

p

p

Dokumentation eines Internen Revisionssystems

Doku-

men-

tation

Revisionshandbuch ist vorhanden und den Mitarbeitern der IR bekannt

Prüfungsplanung und Ergebnisse der Prüfungen sind für einen Dritten 
nachvollziehbar dokumentiert

p

p

Empfehlungen zur Ausgestaltung eines Internen Revisionssystems (IR)

sein; Mitarbeiter der Internen Revision 
dürfen keine operativen Aufgaben im Un-
ternehmen wahrnehmen. Drittens sollte 
die Geschäftsführung eine Geschäftsord-
nung für die Interne Revision verabschie-
den und die Revision sachlich und perso-
nell adäquat ausstatten. Die Prozesse der 
Internen Revision sollten in einem ent-
sprechenden Revisionshandbuch doku-
mentiert und den Mitarbeitern der Inter-
nen Revision vertraut sein.
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Aspekte des Quality Assessments

Schließlich ist die Qualität der Internen Re-
vision im Rahmen eines Quality Review 
– beispielsweise auch durch Einsatz exter-
ner Sachverständiger, etwa des Abschluss-
prüfers – anhand entsprechender Bench-
marks zu analysieren und zu dokumentie-
ren. Auch auf Basis des Quality Assess-
ment-Leitfadens des DIIR können die Ein-
haltung externer und interner Qualitätsstan-
dards (Compliance) sowie die Effektivität 
der Internen Revision beurteilt werden. p
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Jahresabschlüsse 2008 unter 
Einfl uss der Finanzmarktkrise

Die Turbulenzen an den Kredit- und Finanzmärkten haben sich im letzten Quartal  
2008 nochmals erheblich verstärkt. Was zunächst als lokal begrenzte Kreditkrise 
begann , hat sich zwischenzeitlich zu einer globalen Finanzmarktkrise ausgewei-
tet. Betroffen sind nicht mehr nur Banken, sondern auch Unternehmen außerhalb  
des Finanzsektors. Die Finanzkrise hat wesentliche Auswirkungen auf die zum 
31. De zem  ber 2008 zu erstellenden Jahresabschlüsse. Die nachfolgende Darstel-
lung soll Auf  sichtsräte unterstützen, die Auswirkungen zu erkennen und besser 
zu beurteilen.

Das letzte Quartal im Jahr 2008 war ei nes  
der turbulentesten in der Geschichte der 
Fi  nanzmärkte. Die Kapitalmärkte waren 
be    sorgniserregenden Schwankungen un-
ter  worfen  , bedeutende Finanzmarktkon-
zerne sind in ernste Liquiditätsschwie rig-
keiten geraten oder mussten gar Insol-
venz  anmelden. Der Ernst der Lage zeigt 
sich nicht zuletzt in den von vielen Regie-
run  gen  in Windeseile verabschiedeten 
Ret tungspaketen für Unternehmen des 
Fi nanz  sektors. Durch die enge Ver zah-
nung  von Finanz- und Realwirtschaft wirkt 
sich die Finanzmarktkrise zudem auf die 
weltweite Gesamt wirtschaft aus. Die 
Konjunk turaussichten haben sich für viele 
Bran  chen  erheblich eingetrübt. Die kon-
kre  ten Aus wirkungen sind in einzelnen 
Unter neh men überaus unterschiedlich, 
gleichwohl werden die nachfolgenden 
Themen in der einen oder anderen Aus-
prägung die Aufsichtsräte in der kommen-
den Bilanzierungssaison beschäftigen.

Rückläufi ge Umsatzerlöse und 
Gewinnmargen
Viele Unternehmen sind von sinkenden 

Um  satzerlösen und rückläufi gen Gewinn-
margen betroffen. Dies führt zwangs   läu-
fi g   zu Diskussionen, inwieweit die beste-
hen  den Geschäftsmodelle tragfähig  sind 
oder restrukturiert werden müssen. In 
die    sem Zusammenhang stehen Über le-
gun  gen hinsichtlich der Aufgabe oder Zu-
sam  menführung  von Unternehmensteilen , 
Schließungen und Kapazitäts  anpassungen       
im Vordergrund. Hieraus resul tie rende  
Belastungen sind unter gewis sen   Voraus-
setzungen in den Jahresabschlüssen als 
Restruk   turie   rungs rückstellungen zu be-
rück   sich tigen  . Darüber hinaus dro hen  wei-
tere Ergebnisbelastungen  aus Abschrei -
bun gen auf akti vierte Geschäfts- oder Fir -
menwerte und Beteiligungen, sofern  die 
ge änderten  Geschäftsprognosen deren 
Wert haltigkeit nicht mehr recht fertigen. 

Deckung des Refi nanzierungsbedarfs
Für viele Unternehmen ist die Kreditauf-
nahme bedeutend erschwert worden. 
Ins besondere bei bonitätsschwächeren 
Unter nehmen ist eine Verteuerung der 
Refi nanzierung zu beobachten, sofern 
Kreditinstitute überhaupt zu Anschluss  -
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wesentlich beeinfl ussen. Im Ein zel nen  
handelt es sich hierbei insbesondere um:

Risiken hinsichtlich der Werthaltigkeit 
von Finanzinstrumenten
Die von der Finanzmarktkrise beson-
ders betroffenen forderungsbesicher-
ten Wertpapiere (ABSs, CDOs etc.) 
unterliegen einer  hohen Bewertungsun-
sicherheit. Dies ist zum einen in ihrer 
hohen Kom plexi  tät begründet, zum an-
deren  fehlt für diese  Wertpapiere oft-
mals  ein liquider Markt. Verlässliche 
Markt   preise sind man gels  fehlender 
Marktumsätze kaum noch feststellbar. 
In der Konsequenz müs sen die Unter-
neh   men auf fi nanz mathe mati sche Be-
wer tungsmodelle zurück  greifen , die 
oft     mals einem erheblichen Ermes sens-
spiel raum unterliegen. Die unter  den 
gegen wärtigen Rahmenbedingungen 
zu beobachtende Illiquidität dieser 
Produkte , die erhöhten Forderungs-
ausfälle  und Verschlechterungen der 
Ratings  füh ren in der Regel zu deutli-
chen Wertkorrekturen. Daher sind die 
im Rahmen  der Bilanzer stel lung ange-
wendeten  Bewer tungsme tho den  da-
hingehend zu beurteilen, inwieweit sie 
diese Bewer tungsrisiken adäquat  abbil-
den und Ermessensspielräume nicht 
unsachgemäß ausgenutzt wurden.

Risiken aus Liquiditätsgarantien für 
Zweckgesellschaften
Insbesondere Banken und institu tio-
nelle  Investoren haben in der Vergan-
genheit Zweckgesellschaften gegrün-
det, die lang laufende  Wertpapiere er-
warben und über den Verkauf kurzfristi-
ger Wert papiere (Commercial Papers) 
refi  nan zier  ten . Die Zweckgesellschaf-
ten wur den  hierzu seitens der Banken 
häufi g  mit Liquiditäts garan tien ausge-
stattet. Mit der Austrocknung des 
Marktes für Commercial Papers  wer-
den diese Liqui di tätsgarantien zuneh-
mend in Anspruch genommen. Um die 

p

p

fi nanzierungen bereit sind. Zudem werden 
Banken zukünftig weit strenger als bisher 
die Risikoprofi le ihrer Kreditport folien über-
  wachen. Insofern ist mit verschärften  Kre-
ditbedingungen (Covenants) und schär  fe-
ren Sanktionen im Fall der Nichtein hal-
tung kreditvertraglicher Regelungen  zu 
rechnen. In den bevorstehenden Auf-
sichtsratssitzungen werden mithin die 
Angemessenheit und Ausgestaltung der 
bestehenden und vertraglich zugesag-
ten Refi nanzierungsmittel, die Robust-
heit der Liquiditätsplanung, die Fähigkeit, 
ggf. kurz fristig  Liquidität zu generieren, 
sowie die liquiditätsmäßigen Auswirkun-
gen von Unter  nehmenstransaktionen die 
zentrale Rolle spielen. Die Jahresab-
schlüsse zum 31. Dezember 2008 wer-
den von Investoren und Analysten dies-
bezüglich besonders eingehend unter-
sucht werden. In die sem Zusammen-
hang kommt neben der Darstellung im 
Cashfl ow Statement auch den liquiditäts-
bezogenen Anhang-Angaben sowie der 
korrekten Klassi fi  zie rung von kurz-, mit-
tel- und langfristig gehaltenen Vermö-
gensgegenständen eine herausragende 
Bedeutung zu. Die Rechnungslegungs-
vorschriften sehen zudem ausdrücklich 
vor, dass Bilanzierende erläu ternde Anga-
ben zur Liquiditätssituation zu machen 
haben, wenn dies zur Vermittlung eines 
den tatsächlichen Verhältnissen entspre-
chenden Bildes notwendig ist. Ergän-
zende Angaben können in diesem Zu-
sammenhang beispielsweise die Offen-
legung der zur Verfügung stehenden Re-
fi nan zierungslinien, deren gegenwärtiger 
und prognostizierter Auslastung sowie 
sich möglicherweise abzeichnender Liqui-
ditätsengpässe umfassen. 

Einzelfragen der Bilanzierung und 
Bewertung
Die veränderten Rahmenbedingungen zie-
hen eine Reihe von Bilanzierungs- und Be-
wertungsfragen nach sich, die das Bild der 
Bilanz und Gewinn- und Verlust rech nung  
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betroffenen Sicherungsbeziehungen 
bilanziell aufgelöst werden müssten. 
Aus der Einzelbewertung der zuvor in 
die Sicherungs beziehung einbezoge-
nen   Instrumente können sich daher 
mate rielle Ergebnis effekte ergeben.

Risiken aus dem Ausfall von Geschäfts-
kontrahenten
Forderungen und Erfüllungsansprüche 
an Geschäftspartner sind daraufhin 
zu untersuchen, ob diese in der Lage 
sind, ihren vertraglichen Verpfl ichtun-
gen nach zukom men. Ist dies zweifel-
haft, sind die resul tierenden Risiken in 
Form von Wert berich ti gun gen zu be-
rücksichtigen.

Ausgestaltung der Risiko-
managementsysteme
Unternehmen sind verpfl ichtet, ange  -
messene Risikomanagementsysteme zu 
unter  halten. Unter den gegenwärtigen 
Marktbedingungen werden diese beson-
deren Anforderungen unterworfen. Die 
Risikomanagementsysteme sind dahin-
gehend zu beurteilen, ob die Methoden 
zur Identi fi  zierung möglicher bestands -
gefähr den der   Risiken noch den geänder-
ten Markt be din gungen Rechnung tragen , 
ob sämtliche Risi ken vollständig erfasst 
und deren  poten zielle Auswirkun gen 
ange  messen untersucht werden. Die 
zugrunde  liegenden Geschäftsprozesse 
und implemen tier ten Kontrollen sind hin-
sichtlich ihres Designs und der prozessua-
len Hand ha bung zu beurteilen . In diesem 
Zusammen hang kommt der Erfahrung 
des Managements eine heraus ragende 
Rolle zu. Die Unternehmen werden im 
gegenwärtigen Markt umfeld in ihren  
Jahresabschlüssen  zum 31. Dezember 
2008 über die beste hen  den  Risi ken, die 
getroffenen Maß nahmen  zu ihrer  
Begrenzung  sowie die Aus gestal tung  der 
Risikomanagementsysteme weit aus führ-
 licher als in der Vergangenheit berichten  
müssen.

p

Zweckgesellschaf ten  zu stützen, wer-
den daher häufi g zu sätz liche Invest-
ments und Darlehen über die bestehen-
den Liqui di täts linien hinaus notwendig. 
Die damit ein    her ge hende Verschiebung  
des Risiko- /Chancenprofi ls kann dazu 
führen, dass die betrof fenen   Zweckge-
sellschaften – entge  gen  der ursprüng-
lichen Absicht – in den Konzernab-
schluss der garantie ge benden Banken 
einbezogen werden müssen.

Risiken aus Pensionsverpfl ichtun gen
Viele Unternehmen haben Teile ihrer 
Pensionsverpfl ichtungen  sowie diese 
decken de Vermögenswerte auf Treu-
hand  gesellschaften (Contractual Trust 
Agreements – CTAs) übertragen. Die-
se  sind regelmäßig  in von der Finanz-
markt krise betrof fene Wertpapie re in-
vestiert . In so fern  droht zum 31. Dezem-
ber 2008 eine sig nifi  kante Minderung 
der die Pen sions ver pfl ich tungen de-
cken  den    Vermögenswerte mit der Kon-
se quenz, dass der Dec kungs - oder 
Finanzierungsgrad der Pen sions rück-
stellungen  tendenziell sinkt und ggf. 
verzeichnete versicherungsma the    ma-
tische Gewinne (vollständig) auf  ge-
braucht  werden.

Risiken aus der Nichtanerkennung von 
Hedge-Beziehungen
Unternehmen nutzen vielfach Siche -
rungs beziehungen, um sich gegen 
Wert   schwan  kungen an Kapitalmärkten  
ab zu sichern. Der Absicherung liegen 
erwartete gegenläufi ge Wertentwick-
lungen der abzusi chern den Aktiva bzw. 
Schuldinstru mente und der jeweiligen 
Siche rungs ins tru mente   zugrunde. Sol-
che Siche rungs beziehungen  können 
bilan ziell berücksich tigt werden, sofern 
sich die beobachteten und pro  gnos ti-
zier  ten Wertentwicklun gen in engen   
Gren  zen bewegen. Unter den gege  be-
nen Marktbedingungen ist dies nicht 
mehr zwangsläufi g der Fall, sodass  die 

p

p

Lageberichterstattung
Im Zuge der Finanzmarktkrise haben sich 
die gesamtwirtschaftlichen und branchen-
spezifi schen Rahmenbedingungen zum 
Teil grundlegend geändert. Dies ist im 
Lage bericht darzulegen. Daneben haben 
die bilanzierenden Unternehmen die Ver-
pfl ichtung, die voraussichtliche Entwick-
lung mit ihren wesentlichen Chancen und 
Risiken darzustellen und zu beurteilen. 
Dies ist vor dem Hintergrund der schwer 
abschätzbaren wirtschaftlichen Gesamt-
entwicklung schwierig und wird eine ver-
stärkte Aufmerksamkeit des Manage-
ments erfordern. Dies gilt umso mehr, als 
das Unternehmen mit bestandsgefähr-
denden Risiken konfrontiert ist.

Fragen in Zusammenhang mit 
staatlichen Stützungsmaßnahmen
Unternehmen, die von staatlich gewähr-
ten Hilfen Gebrauch gemacht haben, wer-
den dies im Jahresabschluss gesondert 
darstellen müssen. In diesem Zusam men-
hang wird insbesondere auch diskutiert 
werden müssen, inwieweit die beste-
henden Geschäftsmodelle auch zukünf-
tig nachhaltig sind oder grundsätzliche 
Änderungen erforderlich werden. p

Im Fokus
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Aktuelle Entwicklungen zur Außenhaf-
tung des Aufsichtsrats
Kommt es zu Fehlentwicklungen in einem Unternehmen oder gar zu seinem 
Zusam menbruch, stellt sich für Gläubiger wie Aktionäre gleichermaßen die 
Frage, ob die Organe der Gesellschaft ein Verschulden trifft oder ob die Situation 
als Folge von Marktgegebenheiten betrachtet werden kann. Trifft Ersteres zu, 
kön nen die Organe unter Umständen zur Verantwortung gezogen werden. In 
jüngster Zeit haben zwei Fälle die Gerichte beschäftigt, in denen vor allem die 
Außenhaftung des Aufsichtsrats in den Blickpunkt gerückt wurde. Rechtsfolge 
beider Urteile ist die persönliche Haftung der Aufsichtsratsvorsitzenden gegen-
über den Aktionären/Anlegern. Basierend auf den gesetzlichen Regelungen zur 
Aufsichtsratshaftung werden in diesem Beitrag beide Entscheidungen darge-
stellt.

Grundlagen zur Aufsichtsratshaftung
Der Aufsichtsrat ist als Organ zuvor derst 
dem Interesse der Gesellschaft verpfl ich-
tet. Übt ein Mitglied sein Amt pfl icht  wi-
drig  aus, so haftet er auch ausschließlich 
im Innenverhältnis zur Gesellschaft. 

Eine Außenhaftung der Aufsichtsrats mit-
glieder hat der Gesetzgeber aktien recht-
lich lediglich in §117 AktG normiert. Ein 
Auf sichtsratsmitglied, das vorsätzlich schä-
digenden Einfl uss auf die Gesell schaft  
nimmt, haftet demzufolge einem Aktionär  
auf Schadensersatz, wenn diesem ein un-
mittelbarer Scha den hierdurch entstan-
den ist. Daneben ist eine Anordnung der 
Außenhaftung des Aufsichtsrats nur im 
Konzernrecht geregelt.

Es bleiben so die allgemeinen zivilrecht li-
chen Haftungsgrundsätze, von denen ins-
 besondere die Normen des Deliktsrechts 
eine Außenhaftung von Aufsichtsratsmit-
gliedern nach sich ziehen können, §§823 
ff. BGB. 

Entscheidungen aus dem Jahr 2008
In den Urteilen des OLG Düsseldorf und 
OLG Karlsruhe wurde nun ein besonde-
rer zusätzlicher Aspekt der Außenhaf-
tung von Aufsichtsräten beleuchtet: Bei 
bei  den  wurde eine Außenhaftung ei nes 

Aufsichtsratsvorsitzenden darauf ge-
stützt, dass er Beihilfe zu einer deliktischen    
Handlung eines Haupttäters leis tete   . 
Diese  Verknüpfung wird durch §830 BGB 
hergestellt, indem in Abs. 2 der Gehilfe 
dem Mittäter gleichgestellt und in Abs. 1 
bestimmt wird, dass alle, die gemein-
schaftlich gehandelt haben, für den Scha-
den verantwortlich – sprich haftbar – sind.

Beihilfe zur sittenwidrigen Schä di gung  
der Aktionäre
Nach OLG Düsseldorf ist für eine Bei hilfe 
im Sinne von §830 Abs. 2 BGB die aktive 
Unter stützung eines strafbaren oder sit-
ten wid ri gen Verhaltens des Vor standes 
erforderlich. Solche  Unterstützungs hand-
lun gen kämen  insbesondere dann in Be-
tracht, wenn, so das Gericht, „dem Vor-
stand ein sit ten wid ri ges oder strafbares 
Ver halten im Zusam menhang mit Kapi tal-
erhöhun gen […] zur Last gelegt wird“. 

Bei der Erläuterung des Vorsatzerforder-
nisses führt das OLG aus, dass in beson-
deren Situationen aufgrund der objek-
tiven Tat sachen auf einen Beihilfevorsatz 
geschlossen werden könne. Dies sei der 
Fall,
1.  wenn der Hilfeleistende positive 

Kenntnis von den strafbaren Hand-
lungen des Haupttäters habe oder
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die damit verbundene Unsicherheit für 
den Vorstand. Hierdurch sei die Tat durch 
den Aufsichtsratsvorsitzenden gefördert 
worden („psychische Beihilfe“). 

Das Gericht legt dar, was der Aufsichts-
ratsvorsitzende hätte tun können: 
1.  den Vorstand dahingehend beraten, 

den Vertrieb mit unrichtigen Prospek-
ten zu unterlassen

2.  mittels eines Meinungsbeschlusses 
die Missbilligung strafbarer Vertriebs-
tätigkeit zum Ausdruck bringen

3.  einen Zustimmungsvorbehalt gemäß 
§111 Abs. 4 S. 2 AktG beschließen

Resümee und Handlungs-
empfehlungen
Mitglieder des Aufsichtsrats haften grund-
sätzlich nach wie vor primär im Innen-
verhältnis zur Gesellschaft. Nur in Son-
derfällen, wie den dargestellten Urteilen, 
kann auch die Haftung im Außenverhältnis  
be jaht  werden. Dennoch ist zu begrü ßen, 
dass die Gerichte die Grenze zu einer  
haftungs auslösenden  Beihilfe präzisiert 
haben. 

Nicht nur, aber auch aufgrund derartiger 
Haftungsrisiken sind Aufsichtsräte gehal-
ten, einerseits bei jedem Anhaltspunkt für 
strafrechtlich relevante Handlungen im 
Un  ternehmen Nachforschungen an zustel-
len  und andererseits ausführliche Doku-
men tationen ihrer Tätigkeiten bereit zuhal-
ten, um ggf. jederzeit den Nachweis pfl icht-
 gemäßen Handelns führen zu können. p

2.  wenn er ein hohes Risiko für strafbares 
Verhalten des Haupttäters erkenne, es 
aber trotz der Verdachtsmomente für 
kriminelle Handlungen unterlasse, sich 
Klarheit zu verschaffen. Der Hilfeleis-
tende nehme in diesem Fall seine Auf-
klärungsmöglichkeiten, obwohl ihm 
diese   zur Verfügung stünden, bewusst 
nicht wahr, weil er gerade vermeiden 
wolle, dass aus einem begründeten 
Verdacht Gewissheit würde, so das 
Oberlandesgericht. 

Im vorliegenden Fall kommt das Gericht 
zu dem Ergebnis, dass der Aufsichtsrats-
vorsitzende jedenfalls einen dringenden 
Verdacht gehabt haben müsse: Er habe 
von den Kapitalerhöhungen in Millionen-
höhe und aus den Geschäftszahlen ge-
wusst, dass den Kapitalerhöhungen 
keine entsprechenden Umsätze und ope-
rativen Tätigkeiten, sondern Bilanzver-
luste in Millionenhöhe gegenüberstanden . 
Dennoch habe er nicht weiter nachge-
forscht, sondern eine Schädigung der 
Aktionäre  billigend in Kauf genommen. 
Dies rechtfertige den Schluss auf einen 
Beihilfevorsatz. 

Beihilfe zum Betrug
Das OLG Karlsruhe wertet den Vertrieb 
der Anteile aufgrund von falschen Anga-
ben im Prospekt als vollendeten Betrug 
eines ehemaligen Rechtsanwalts. Sodann  
wird auch die Haftung des Aufsichtsrats-
vorsitzenden wegen Beihilfe zu diesem 
Betrug bejaht. 

Unterstützt habe der Aufsichtsratsvorsit-
zende den Betrug zunächst, indem er die 
Vorgehensweise des Vorstandes durch 
sein Verhalten als Aufsichtsratsmitglied 
„gebilligt“ habe. Der Vorstand müsse bei 
beabsichtigten Rechtsverstößen damit 
rechnen, dass der Aufsichtsrat einschreite 
und die geplanten Maßnahmen verhin-
dere. Billige der Aufsichtsrat aber die Maß-
nahmen, so fi elen diese Schranken und 

Quellenhinweise

OLG Düsseldorf, Urteil vom 
23. Juni 2008 – I 9 U 22/08, 
abgedruckt in AG 2008, S. 666 f.

OLG Karlsruhe, Urteil vom 4. Sep-
tember 2008 – 4 U 26/06, abgedruckt 
in AG 2008, S. 900 ff.

p

p
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Regierungsentwurf des Gesetzes zur 
Umsetzung der Aktionärsrechterichtlinie
Der Referentenentwurf des Gesetzes zur Umsetzung der Aktionärsrechtericht linie  
(ARUG) wurde am 6. Mai 2008 veröffentlicht (vgl. hierzu ausführlich Quarterly 
II /2008, S. 28 f.). Das Bundeskabinett hat nunmehr am 5. November 2008 den 
Regierungs entwurf beschlossen . Folgendem Überblick sind die Veränderungen 
gegenüber dem Referentenentwurf zu entnehmen.

Ein Hauptanliegen des ARUG besteht 
darin, missbräuchliche Aktionärsklagen 
ein zudämmen. Im Regierungsentwurf 
wer den die hierauf abzielenden Rege-
lungen im Aktienrecht nochmals aus ge-
baut . 

Weitere Präzisierung der Maßstäbe 
der rich terlichen Entscheidung über 
ein Freigabeverfahren
Nach bisheriger Rechtslage (§246a 
AktG) darf ein Freigabebeschluss nur 
dann ergehen, wenn 

die Klage unzulässig oder offensicht-
lich unbegründet ist oder

p

das alsbaldige Wirksamwer den des 
Hauptversammlungsbeschlus ses nach 
freier Überzeugung des Gerichts zur 
Ab wendung der vom Antragsteller dar-
gelegten wesent lichen Nachteile für 
die Ge sellschaft und ihre Aktionäre vor-
ran gig  erscheint; die Schwere der mit 
der Klage geltend gemachten Rechts-
verletzung muss hierbei berücksichtigt 
werden. 

Schon im Referentenentwurf wurde das  
durch das UMAG (Gesetz zur Unterneh-
mensintegrität und Modernisierung des 
Anfechtungsrechts) eingeführte Freigabe-

p

Arbeitsgruppe der Länderjustizminister 
überprüft Regelungen zur Manager-
verantwortlichkeit in Deutschland
Justizministerkonferenz fordert 
stärkere Entfl echtung von Vorstand 
und Aufsichtsrat
Als Konsequenz der Finanzkrise forder-
ten die Justizminister der Länder auf ihrer 
Konferenz im November 2008 eine stär-
kere Ent fl echtung von Vorstand und Auf-
sichtsrat. In der Diskussion sind unter an-
derem die Einführung einer „Karenzzeit“ 
für den Wechsel vom Vorstand in den 
Aufsichtsrat , um die Unabhängigkeit des 
Kontrollorgans nicht zu gefährden, sowie 
eine Begrenzung der Anzahl von ehema-
ligen Vorstands mitgliedern im Aufsichts-

rat. Es wurde eine Arbeitsgruppe zur 
Überprüfung der derzeitigen zivil- und 
strafrechtlichen Regelungen zur Mana-
gerverantwortlichkeit sowie der Beset-
zung der Aufsichtsräte eingerichtet. Die 
nächste Justizministerkonferenz fi ndet 
im Juni 2009 statt. p

Quellenhinweis

Weitere Informa tio nen sind online 
abrufbar unter www.audit-committee-
institute.de in der Rubrik Knowledge 
Center/Corporate Governance/
Deutschland
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verfahren präzisiert. Die Regelung sah 
vor, dass ein Beschluss nur dann ergehen 
darf, wenn 

 die Klage unzulässig oder offensichtlich  
unbegründet ist oder
 die Anteile des Klägers seit Bekannt-
machung der Einberufung einen anteili-
gen Betrag von 100 Euro unterschrit-
ten haben oder
 das alsbaldige Wirksamwerden des 
Hauptversammlungsbeschlusses vor-
rangig erscheint, weil die vom Antrag-
steller dargelegten wesentlichen Nach-
teile für die Gesellschaft und ihre 
Ak tionäre nach freier Überzeugung 
des Gerichts  überwiegen und der Ein-
tragung nicht die Schwere der mit der 
Klage geltend gemachten Rechtsver-
letzung entgegensteht. 

Der Regierungsentwurf geht noch einen 
Schritt weiter. Die Richtung der Erweite-
rung gibt schon der erste Satz vor. Aus 
„ein Beschluss darf nur ergehen“ wurde 
„ein Beschluss […] ergeht“. Außerdem 
wurde das Bagatellquorum nochmals über-
 arbeitet. 

Nach §246a Abs. 2 Nr. 2 AktG-RegE muss 
der Kläger binnen einer Woche nach Zu-
stellung des Antrags durch Urkunden nach-
gewiesen haben, dass er seit Bekannt-
machung der Einberufung einen anteiligen 
Betrag von mindestens 100 Euro hält. 

Außerdem wurde §246a Abs. 2 Nr.  3 AktG 
a.E. neu formuliert. Ein Freigabebeschluss 
ergeht demnach bei Vorrangigkeit des 
Wirksamwerdens des Hauptversamm-
lungsbeschlusses grundsätzlich, „[…] es 
sei denn, es liegt eine besondere Schwere 
des Rechtsverstoßes vor“. Zur Auslegung 
fi nden sich Regelbeispiele in der Regie-
rungs  begründung.

p

p

p

Verkürzung des Rechtsschutzweges 
bei Freigabeverfahren
Der Regierungsentwurf enthält außer-
dem  eine echte Neuerung: Die sofortige 
Beschwerde bei Freigabeverfahren fi n-
det nur noch dann statt, wenn sie vom 
Land  gericht  in der Entscheidung für zu-
lässig er  klärt wird, §246a Abs. 3 S. 3 
AktG-RegE. Maßstab hierfür ist gemäß 
§246 Abs. 3 S. 4 AktG-RegE, ob hier-
durch eine Rechts frage von grundsätz-
licher Bedeutung zu er warten ist. In der 
Regel sind Verfahren damit in Zukunft 
nach erster Instanz beendet. Nach etwa 
vier Monaten haben Un  ter nehmen Klar-
heit über die Wirksamkeit gefasster Be-
schlüsse der Haupt ver samm lung – der 
Zeitdruck, der in vielen Fäl len für Unter-
nehmen kostspielige Vergleiche zur Folge 
hatte, sinkt hierdurch erheblich. 

Versand der Einberufungs-
mitteilungen
In einem Punkt macht der Regierungs -
entwurf indes einen Schritt zurück. 
Während der Referentenentwurf den 
elektro ni schen Versand der Einberufungs-
mitteilung  als Regelfall ansah, bleibt 
es im Regie rungs  entwurf wieder grund-
sätzlich beim Pa pier versand. Allerdings 
wird Gesellschaften die Möglichkeit er-
öffnet, die elek troni sche Übermittlung 
über eine Sat zungs än derung einzufüh-
ren, §§128 Abs. 1 S. 2, 125 Abs. 2 S. 2 
AktG-RegE. p

Vertiefungshinweis

Der Regierungsentwurf des Gesetzes 
zur Umsetzung der Aktionärsrichtlinie 
(ARUG) sowie ausführliche weitere 
Informa   tionen sind online abrufbar 
unter www.audit-committee-institute.de 
in der Rubrik Knowledge Center/
Cor porate Governance/Deutschland

Glossar: Freigabeverfahren 

gemäß § 246a AktG

Bei Klageerhebung gegen einen Haupt -
versammlungsbeschluss über eine 
Maßnahme der Kapitalbeschaffung, 
der Kapitalherabsetzung oder einen 
Unternehmensvertrag kann das Pro-
zessgericht, wenn die Klage unzulässig 
oder offensichtlich unbegründet ist 
oder das Wirksamwerden des Hauptver-
sammlungsbeschlusses vorrangig 
erscheint, auf Antrag der Gesellschaft 
durch Beschluss feststellen, dass die 
Erhebung der Klage der Eintragung 
nicht entgegensteht und Mängel des 
Hauptversammlungsbeschlusses die 
Wirkung der Eintragung unberührt 
lassen.
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EU-Initiative zur Regulierung von 
Managergehältern
Die EU-Kommission will Anreizstrukturen bei Managergehältern, die nicht auf 
lang  fristige Unternehmensprofi tabilität, son dern auf kurzfristige Gewinnstei-
gerungen ausgerichtet sind, entgegenwirken. Managergehälter sollen leistungs-
orientiert sein und systematisch veröffentlicht werden. Damit nimmt die EU-
Kom mission – motiviert durch die jüngsten Geschehnisse  der Finanzmarktkrise – 
ihre Empfehlung zur angemessenen Regelung für Managervergütung aus dem 
Jahre 2004 wieder auf. Auch in Deutschland wird derzeit über die Begrenzung 
von Manager gehältern diskutiert (vgl. Quarterly III/2008, S. 23). 

Umsetzung der EU-Empfehlung vom 
14. Dezember 2004
Schon 2004 wurde die Vergütung von Ma -
nagern in der EU-Kommission diskutiert. 
Ergebnis der damaligen Prozesse war eine 
unverbindliche EU-Empfehlung zur Vergü-
tungstransparenz (vgl. Quarterly IV/2004, 
S. 24). Die Mitgliedstaaten wurden u.a. zur 
Umsetzung der folgenden Emp fehlun gen 
bis zum 30. Juni 2006 aufgerufen.

EU-Empfehlungen zur Vergütungs-

transparenz

Veröffentlichung des Vergütungskon-
zepts der Gesellschaft in einem 
Vergütungs bericht bzw. im Internet

Vergütungskonzept als eigenständi-
ger Tagesordnungspunkt der Haupt-
versammlung (HV), Offenlegung der 
individuellen Gesamtvergütung 
sowie der sonstigen Leistungen an 
Mitglieder der Unternehmensleitung

Angaben über Ausgabe und Aus-
übung von Aktienoptionen und deren 
wesentliche Konditionen, Abstim-
mung der HV insbesondere über 
aktienbezogene Vergütungskompo-
nenten

p

p

p

der Finanzmarktkrise die Initiative aus 
2004 wieder auf. Kurzfristig ist die Ver ab-
schie dung  eines (wiederum) unverbind-
lichen Kommu niqués angedacht; länger-
fristig ist aber auch ein verbindlicher 
Rechtsakt in der Diskussion. 

Demnach sollen Managergehälter sys te-
ma         tisch veröffentlicht und in Haupt  ver-
samm   lungen diskutiert werden. Außer-
dem   besteht Einigkeit darüber, dass Ver gü-
tungs modelle in Zukunft stärker an der lang-
fristigen Profi tabilität der Unternehmen 
aus ge richtet sein sollen. Im Gegensatz 
dazu för dern z.B. Aktienoptionsprogramme 
das oft bemängelte „kurzfristige Gewinn-
stre ben “. Diesem soll in der Hoffnung auf 
eine nachhaltigere Entwicklung der Finanz-
 bran che Einhalt geboten werden.

Weiterhin sollen im Rahmen der EU-Initia-
tive Vergütungspraktiken verhindert wer-
den, die bei Übernahmen Interessenkon-
fl ikte auslösen können. Diese ent stehen 
potenziell dann, wenn Manager Übernah-
men durchführen, während sie selbst Ak-
tien oder Aktienoptionen des Zielunter-
nehmens halten.

Abfi ndungszahlungen an ausscheidende 
Manager nach Übernahmen oder bei vor-
zeitiger Vertragsaufl ösung sollen zukünf-
tig an Leistungskriterien zu knüpfen sein. 
Ziel soll es sein, Millionenzahlungen an 
erfolglose Manager zu vermeiden. 

Die Umsetzung blieb jedoch einer EU-
Studie vom 13. Juli 2007 zufolge  mit weni-
gen Ausnahmen hinter dem erwarteten 
Niveau zurück.

Der „zweite Anlauf“
Die EU-Kommission nimmt im Rahmen 
eines Fünf-Punkte-Plans zur Begegnung 
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Anhaltender Diskurs auch in 
Deutschland
In Deutschland werden u.a. die Ori en   tie -
rung von Vorstandsvergütungs sys te  men  
am langfristigen Unterneh mens  er folg  so-
wie eine summenmäßige Decke lung  der 
Gehälter diskutiert. Die Regierungskom-
mission Corporate Governance Kodex er-
wägt derzeit stärkere Anreize für eine nach-
haltige Unternehmensführung, u.a. durch 
eine Verlustbeteiligung der Manager. 

Der Vorstoß Frankreichs
Die französische Regierung hat auf natio-
naler Ebene bereits einen Gesetzentwurf 
gegen diese Abfi ndungspraxis vorgelegt. 
Von französischen Arbeitgeberverbänden  
wurde ein Kodex erarbeitet, dem sich bör-
sennotierte Gesellschaften anschließen 
kön  nen. Abfi ndungen sollen in Summe 
aller  Bestandteile zwei Jahresgehälter 
nicht überschreiten und – entspre chend 
der Initiative der EU-Kommission – an 
Leis tungskriterien gebunden sein.

Aktuelle Leitlinien der Vorstandsvergütung in Deutschland

Durch das Gesetz über die Offenlegung der Vorstandsvergütungen (VorstOG) im 
HGB verankerte Veröffentlichungspflichten (sofern die Hauptversammlung nicht 
mit Dreiviertelmehrheit die Unterlassung der Veröffentlichung beschließt):

p   Namentliche Angabe von Gesamtbezügen, aufgeteilt nach erfolgsab hängigen und 
erfolgsunabhängigen Komponenten sowie Komponenten mit langfristiger Anreiz-
wirkung im Anhang;

p   Leistungen, die dem Vorstandsmitglied für die Beendigung seiner Tätigkeit zuge-
sagt sind, Leistungen Dritter sowie sonstige Angaben, die der Jahresabschluss zu 
bestimmten Bezügen enthält.

Vorschriften des Aktiengesetzes zur Höhe der Vorstandsvergütung:

p   Gesamtbezüge jedes Vorstandsmitglieds müssen in angemessenem Verhältnis 
zu seinen Aufgaben und zur Lage der Gesellschaft stehen;

p   Möglichkeit, die Gesamtbezüge bei wesentlicher Verschlechterung der Gesell-
schaftsverhältnisse herabzusetzen.

Empfehlungen zu Festlegung der Vorstandsvergütung gemäß Deutschem Cor-
porate Governance Kodex (DCGK):

p   Der Gesamt-Aufsichtsrat soll das Vorstandsvergütungssystem inklusive wesent-
licher Vertragselemente beschließen und regelmäßig überprüfen.

p   Monetäre Vergütungsteile sollen fixe und variable Bestandteile beinhalten.

p   Aktienoptionen und vergleichbare Gestaltungen sollen auf anspruchsvolle, relevante 
Vergleichsparameter bezogen sein.

p   Es sollen Begrenzungsmöglichkeiten (Caps) für außerordentliche, nicht vorgesehene 
Entwicklungen vereinbart werden.

p   Abfindungszahlungen an ausscheidende Vorstände sollen begrenzt werden 
(Abfindungs-Cap).

p   Der Aufsichtsratsvorsitzende soll die Hauptversammlung über die Grundzüge des 
Vergütungssystems informieren.
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Ein weiterer Ansatz im Vergütungssys-
tem wurde von Seiten der Wissenschaft 
vor ge schlagen: Es sei zu diskutieren, ob 
bei ergebnisabhängigen Vergütungssys-
temen nicht das zur Realisation der Er-
gebnisse ein gegangene Risiko Berück-
sichtigung fi n  den müsse. In der Praxis 
börsennotier ter Gesellschaften ließe sich 
dies verwirklichen, indem die Risiken in 
das Verhältnis zum Return on Capital ge-
setzt würden.

Die von der EU-Kommission ausgespro-
chene Empfehlung, Gehälter in der Haupt-
versammlung zu diskutieren und dieser 
da mit die Möglichkeit eines Miss billi-
gungs beschlusses einzuräumen, wird 
sowohl  von Teilen der Wissenschaft als 
auch von der Deutschen Schutzvereini-
gung für Wert papierbesitz e.V. (DSW) 
unterstützt .

Quellenhinweise

Der von der EU-Kommission veröffent-
lichte Bericht über die Umsetzung der 
Empfehlung von 2004 und weitere aus-
führliche Informationen zur Vergütung 
von Managern sind online abrufbar 
unter www.audit-committee-institute.de 
in der Rubrik Knowledge Center/
Corporate Governance

Derweil einigte sich die Regierungskoali-
tion im Januar 2009 u.a. auf eine vierjäh-
rige Laufzeit von Aktienoptionen, die Fest-
setzung der Vorstandsvergütung durch 
den Gesamtaufsichtsrat sowie die Haf-
tung von Aufsichtsräten bei „unangemes-
sen“ hohen Managergehältern. Gesetz-
gebungsmaßnahmen sollen im Februar 
beginnen. p
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SEC erhöht Berichtsumfang
Die SEC weitet den Berichtsumfang für 
ausländische Emittenten (Foreign Private 
Issuers) aus. Zwar fallen die Veränderun-
gen im Vergleich zu dem im Februar 2008 
vorgestellten Entwurf (vgl. Quarterly 
II/2008, S. 32 f.) weniger drastisch aus, 
dennoch erhöht Release No. 33-8959 
Foreign Issuer Reporting Enhancements 
die Berichtsanforderungen deutlich. So 
wird die Frist zur Einreichung der Berichte 
für Foreign Private Issuers verkürzt, di-
verse  Erleichterungen für diese Emitten-
ten in ihrer US GAAP-Segmentbericht-
erstattung fallen weg und die Anforde-
rungen an die Darstellung der wesent-
lichen Unterschiede in den Corporate 
Gover nance -Systemen zwischen den 
USA und dem jeweiligen Heimatland des 
Emittenten werden ausgeweitet. 

Zahlreiche Kommentare eingereicht
Die im Februar 2008 begonnene Frist zur 
Kommentierung der Vorschläge der SEC 
wurde intensiv genutzt. Insgesamt gin-
gen 52 Schreiben bei der SEC aus allen 
Be reichen der Wirtschaft ein, darunter 
von Unternehmen, Interessenvertretern, 
Rechts anwälten, Wirtschaftsprüfern, Fi-
nanz dienstleistern  und einer Wertpapier-
börse. Eine Vielzahl der Schreiben unter-
stützte die Vorschläge der SEC, disku-
tierte einzelne allerdings auch intensiv. 
In der Konsequenz wurden einige Vor-

schläge entschärft. Dies betrifft etwa die 
Verkürzung der Einreichungsfristen der 
Jah resabschlüsse ausländischer Emitten-
ten gemäß Form 20-F von sechs auf vier 
Monate nach einer Übergangsperiode 
von drei Jahren. Die SEC hatte ursprüng-
lich eine Verkürzung auf 90 Tage nach ei-
ner Übergangsperiode von nur zwei Jah-
ren geplant. 

Die Änderungen im Einzelnen
Mit Release No. 33-8959 kommen Ände-
rungen in verschiedensten Bereichen auf 
Foreign Private Issuers zu. Die folgende 
Aufstellung gibt einen kurzen und präg-
nanten Überblick:
 

Jährliche Überprüfung des Foreign Pri-
vate Issuer-Status 
Der Status eines Foreign Private Issuer 
gewährt ausländischen Emittenten 
zahlreiche Erleichterungen im Ver-
gleich zu inländischen  US-Emittenten 
(Domestic Issuers). Die bislang beste-
henden Regeln  sahen eine laufende 
Selbstüberwachung des Status durch 
den Emittenten vor. Dies hatte erheb-
liche Unsicherheiten sowohl  auf Seiten  
der Unternehmen als auch der Investo-
ren zur Folge. Die neue Regelung sieht 
vor, dass der Status lediglich einmal 
jährlich am letzten Geschäftstag des 
zweiten Geschäftsquartals des Unter-
nehmens zu prüfen ist. Sollte ein Unter-

p

Corporate Governance-Berichtspfl ichten 
für ausländische Emittenten erweitert
Die U.S. Securities and Exchange Commission (SEC) hat in einem im September 
2008 veröffentlichten Release die Berichtspfl ichten für ausländische Unterneh-
men, die in den Vereinigten Staaten notiert sind, erweitert. Im Mittelpunkt der 
zum 6. Dezember 2008 in Kraft getretenen Regeln stehen insbesondere detail-
lierte Angaben zu Unterschieden in den Corporate Governance-Systemen des 
jeweiligen Heimatlandes des Emittenten zu den US-Vorschriften. Ziel der neuen 
Regeln ist es, eine Wettbewerbsgleichheit zwischen in- und ausländischen Emit-
tenten in den USA herzustellen sowie die Investoren mit weiter verbesserten 
entscheidungsrelevanten Informationen zu versorgen. 
 

Corporate Governance News – US/SEC

Audit Committee Quarterly IV/2008           31© 2009 KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, eine Konzerngesellschaft der KPMG Europe LLP und Mitglied des KPMG-Netz-
werks  unabhängiger Mitgliedsfirmen, die KPMG International, einer Genossenschaft schwei ze  rischen Rechts, angeschlossen sind. 
Alle Rechte  vorbehalten. KPMG und das KPMG-Logo sind eingetragene Markenzeichen von KPMG International.



nehmen dabei feststellen, die Anfor-
derungen eines Domestic Issuer erfül-
len zu müssen, gilt eine Übergangsfrist 
von sechs Monaten, bevor die neuen 
Berichts anforderungen angewendet 
werden müs sen; im umgekehrten Fall 
kann das Unternehmen sofort die Er-
leichterungen für Foreign Private Issu-
ers in Anspruch nehmen.

Verkürzte Einreichungsfrist der Form 
20-F Reports
Die Einreichungsfrist des Jahres ab-
schlus ses in Form 20-F Reports wird 
für alle Foreign  Private Issuers von 
sechs Monaten nach Geschäftsjahres-
ende auf vier Monate verkürzt. Für 
diese  Regelung gilt eine Übergangs-
frist von drei Jahren; sie muss erst-
mals für Geschäftsjahre, die am oder 
nach dem 15. Dezember 2011 enden, 
verpfl ichtend angewendet werden. 
Ziel der Anpassung ist die Verbesse-
rung der zeitnahen Bereitstellung ent-
scheidungsrelevanter Informationen 

p

Release No. 33-8959 

Foreign Issuer Reporting Enhancements:

Annual Test for Foreign Private Issuer Status: 6 December 2008

Accelerating the Reporting Deadline for Form 20-F Annual Reports: 15 December 2011

Segment Data Disclosure: 15 December 2009

Exchange Act Rule 13e-3 (Deregistration): 15 December 2011

Requiring Item 18 Reconciliation in Annual Reports and Registration Statements: 
15 December 2011

Disclosure About Changes in a Registrant’s Certifying Accountant: 15 December 2009

Annual Disclosure About ADR Fees and Payments: 15 December 2009

Disclosure About Differences in Corporate Governance Practices: 15 December 2008

p

p

p

p

p

p

p

p

Glossar: Foreign Private Issuer (Securities and Ex-change Act, Rule 3b–4(c)):

Ein Foreign Private Issuer ist jeder aus ländische Emittent, der kein Staat ist und von dem 
weniger als 50% der stimmberechtigten Wertpapiere in den USA gehalten werden und 
der keine der nachfolgenden Bedingungen erfüllt:

die Mehrheit der Vorstände oder der leitenden Führungskräfte sind Staatsbürger oder 
Einwohner der USA;

mehr als 50% der Vermögenswerte befinden sich in den USA;

das Unternehmen wird vorwiegend aus den USA gesteuert.

p

p

p

für Investoren. Dieses Ziel wurde in 
den zahlreich eingegangenen Kommen-
tierungen auch einhellig befürwortet. 
Gleichzeitig machten viele Bedenken 
geltend, dass die ursprünglich geplante  
Verkürzung auf 90 Tage die Unterneh-
men unangemessen  belaste, indem 
diese teilweise vor Ablauf ihrer lokalen 
Veröffentlichungsfrist die Form 20-F 
Reports fertigstellen müssten, zum 
Teil verbunden mit entsprechend  um-
fangreichen Überleitungsrechnungen 
ihrer  lokalen Rechnungslegungsergeb-
nisse auf US GAAP, sofern diese Un-
ternehmen nicht die vom IASB veröf-
fentlichten IFRS anwenden. 

Anpassung der Segmentbericht erstat-
tung
Bislang erlaubte Item 17 des Form 
20-F Reports Foreign Private Issuers, 
bestimmte Angaben in ihrer Segment-
bericht erstattung auszulassen, falls 
ihr Jahresabschluss in allen anderen 
Punk ten US-GAAP-konform ist. Diese 
Er leich terung  entfällt spätestens mit 
Ab lauf  des ersten Geschäftsjahres, 
das am oder nach dem 15. Dezember 
2009 endet. Nach Ansicht der SEC ist 
es weder notwendig noch angemes-
sen, unvollständige oder nicht US-
GAAP-konforme Jahresabschlüsse an-
zuerken nen, gerade in der aktuellen 
Situ ation  auf den internationalen Finanz-
märkten.

Erleichterungen bei Deregistrierung
Die Vereinfachungen beziehen sich auf 
das Verfahren zur Vorbereitung oder 
den Abschluss eines Rückzugs vom 
US-Kapitalmarkt. Bislang musste für 
alle Trans aktionen im Zusammenhang 
mit einer Deregistrierung eine umfang-
reiche Doku mentation gemäß Rule 
13e-3 durch den Emittenten erstellt 
werden. Diese Dokumentationsanfor-
derungen wurden durch die SEC deut-
lich reduziert und an die geänderten 

p

p
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Corporate Governance News

Regelungen zur Einstellung der Börsen-
notierung in den USA (vgl. Quarterly 
II/2007, S. 29) angepasst. Die verän-
derten Berichtspfl ichten müssen spä-
testens für Geschäftsjahre angewen-
det werden, die am oder nach dem 
15. Dezember 2011 enden.

Anpassung der Offenlegungspfl ichten 
für bestimmte Emittenten
Ausländische Emittenten, welche ledig-
lich  eine Wertpapiergattung oder eine 
private Notierung ohne öffentliches 
Angebot (Public Offering) anstreben, 
konnten bis lang die Erleichterungen 
des bereits er wähnten Item 17 nutzen 
und lediglich eingeschränkte Informati-
onen offenlegen. Dies entfällt nun, so-
dass auch diese Emittenten vollstän-
dige Informationen gemäß Item 18 be-
reitstellen müssen, erst ma lig ver  pfl ich-
tend für Geschäftsjahre, die am oder 
nach dem 15. Dezember 2011 enden . 

Offenlegung des Wechsels des Ab-
schlussprüfers
Die bislang nur für Domestic Issuers 
geltende Regel, Meinungsverschie den-
hei ten mit dem Abschlussprüfer oder 
den Wechsel des Abschlussprüfers of-
fenzulegen, wird nun auch auf Foreign 
Private Issuers erweitert. Nach Item 
16F ist in Form 20-F offenzulegen, 
wenn der bisherige Wirtschaftsprüfer 
den Auftrag gekündigt hat, sich nicht 
für eine Wiederwahl zur Verfügung 
stellt oder von seinem Auftrag entbun-
den wurde. Die Angabepfl icht bezieht 
sich auf den Zeitraum der letzten zwei 
Geschäftsjahre. Falls der Emittent die 
entsprechenden Angaben und Informa-
tionen auch nach seinem jeweils loka-
len Recht offenlegen muss, erfolgt die 
entsprechende Offenlegung für die 
SEC nach Form 6-K. Die neue Regel 
tritt mit Wirkung zum nächsten Ge-
schäftsjahr in Kraft, welches am oder 
nach dem 15. Dezember 2009 endet.

p

p

Jährliche Offenlegung der Zahlungen 
für ADR-Notierungen
Die gezahlten Gebühren der von vielen 
ausländischen Unternehmen als Zugang 
zum US-Kapitalmarkt genutzten Ameri-
can Depository Receipts (ADRs) sind mit 
Wirkung des Geschäftsjahres, welches 
am oder nach dem 15. Dezember 2009 
endet, in Form 20-F offenzulegen. 

Offenlegung der Abweichungen von 
US Corporate Governance Standards
Mit Einführung des neuen Item 16G müs-
sen Foreign Private Issuers in Form 20-F 
offenlegen, wie sich ihre lokalen Corpo-
rate Governance-Vorschriften von denen 
für Domestic Issuers, die am gleichen 
amerikanischen Börsenplatz notiert sind, 
unterscheiden. Viele Börsen gewährten 
ausländischen Emittenten bislang Ausnah-
men von der Einhaltung der US Corpo-
rate Governance-Vorschriften, wenn die 
entsprechenden Unterschiede entweder 
im Jahresabschluss oder auf der Website 
des Unternehmens deutlich gemacht wur-
den, wobei viele sich für letztere Variante 
entschieden. Nach Item 16G müssen Fo-
reign Private Issuers in Zukunft eine prä-
zise Darstellung der wesentlichen Unter-
schiede ihrer lokalen Corporate Gover-
nance-Anforderungen zu den relevanten 
amerikanischen Standards in ihren Jahres-
abschluss aufnehmen. Eine Vielzahl der 
eingereichten Kommentare befürchtet, 
dass die Angabepfl ichten möglicherweise  
zu einer „tick box“-Offenlegung von Cor-
porate Governance Standards führen 
wird. In Abänderung des ursprünglichen 
Entwurfs hat die SEC die Form der Anga-
ben den Emittenten mit der Maßgabe 
überlassen, die Angemessenheit ihrer Prä-
sentation sicherzustellen. Die Anforde run-
gen treten mit dem ersten Geschäftsjahr 
in Kraft, das am oder nach dem 15. De-
zember 2008 endet. p

Quellenhinweis

Der Release der SEC ist online abrufbar 
unter www.audit-committee-institute.de 
in der Rubrik Knowledge Center /
Corporate Governance/USA & SEC
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Financial Reporting Update

DPR zieht Bilanz und veröffentlicht 
Prüfungs schwerpunkte 2009
Die Deutsche Prüfstelle für Rechnungslegung DPR e.V. (DPR) hat eine positive 
Bilanz ihrer nunmehr dreijährigen Prüfungstätigkeit gezogen. Darüber hinaus 
gab die DPR am 21. Oktober 2008 in einer Pressemitteilung die Schwerpunkte 
für die im Jahr 2009 durchzuführenden Prüfungen bekannt.

Quellenhinweis

Weitere Informationen hierzu sind 
online abrufbar unter www.audit-
committee-institute.de in der Rubrik 
Knowledge Center/Financial Reporting 
Update

Prüfungsschwerpunkte für die Jahresfinanzberichte 2008 und Halbjahres-

finanzberichte 2009

Überprüfung der Werthaltigkeit von Vermögenswerten (IAS 36) im Hinblick auf die 
verschlechterten Konjunkturaussichten (einschließlich nachvollziehbarer Dokumen-
tation und Anhangangaben);

Bewertung von Finanzinstrumenten (IAS 39), Darstellung der Bewertungsmethoden 
(IAS 1), Angaben über die Quellen von Schätzungsunsicherheiten (IAS 1) sowie 
Anhangangaben (IFRS 7);

Unternehmenszusammenschlüsse (IFRS 3), insbesondere Kaufpreisallokation und 
Anhangangaben;

Konsolidierung von Zweckgesellschaften (IAS 27 und SIC 12);

Restrukturierungsrückstellungen (IAS 19 und 37);

Segmentberichterstattung gemäß IFRS 8 – sofern bereits angewendet – einschließ-
lich Dokumentation der wesentlichen Bestimmungsfaktoren für die Segmente;

Risikoberichterstattung im Lagebericht.

p

p

p

p

p

p

p

DPR zieht Bilanz
Die Deutsche Prüfstelle für Rechnungs-
legung DPR e.V. hat in einer Pressemit-
teilung vom 30. Juni 2008 eine positive 
Bilanz ihrer nunmehr dreijährigen Tätig-
keit gezogen. Insgesamt 314 Jahresab-
schlüsse seien bislang geprüft worden, 
darunter Abschlüsse von 15 Dax30-, 94 
SDax-, MDax- und TecDax-Unternehmen 
und von 205 börsennotierten Gesell-
schaften, die in keinem Index gelistet 
seien. In 72 Fällen seien wesentliche Ver-
stöße festgestellt worden, drei Viertel 
dieser Fälle betreffen kleine und mittlere 
Unternehmen mit einem Jahresumsatz 
unter 250 Millionen Euro. Ingesamt habe 
sich die Qualität der Rechnungslegung in 
den drei Jahren verbessert. 

Nach Ansicht der DPR lassen sich die 
häufi gsten Fehlerursachen auf die Kom-
plexität der internationalen Bilanzierungs-
standards (IFRS) zurückführen. Als be-

sonders fehlerträchtig haben sich dabei 
Angaben im Zusammenhang mit M&A-
Transaktionen erwiesen.

Erklärtes Ziel für die Zukunft sei es, Rech-
nungslegungsfehlern durch verstärkt prä-
ventive  Maßnahmen, wie die Veröf fent -
lichung von häufi gen Fehlerarten und 
-ursachen oder den Prüfungsschwer  punk-
ten der kommenden Saison, entgegen-
zuwirken. p
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Aufhebung von IDW-Verlautbarungen 
zur Berichterstattung über die Vergütung 
der Organmitglieder und zu übernahme-
rechtlichen Angaben
Der Hauptfachausschuss (HFA) des Instituts der Wirtschaftsprüfer in Deutschland  
e.V. (IDW) hat in seiner 213. Sitzung beschlossen, den IDW-Rechnungslegungs-
hinweis „Berichterstattung nach §289 Abs. 4 HGB bzw. §315 Abs. 4 HGB i.d.F. 
des Übernahmerichtlinie-Umsetzungsgesetzes (IDW RH HFA 1.008)“ und den 
Ent wurf einer IDW-Stellungnahme zur Rechnungslegung „Berichterstattung 
nach §285 S. 1 Nr. 9a HGB bzw. §314 Abs. 1 Nr. 6a HGB über die Vergütung der 
Organmitglieder (IDW ERS HFA 20)“ aufzuheben. 

Veröffentlichung von DRS 15a und 
DRS 17 
Die Aufhebung der beiden Verlautba-
rungen erfolgte vor dem Hintergrund der 
Ver öffentlichung von DRS 15a „Übernah-
merechtliche Angaben und Erläuterun-
gen im Konzernlagebericht“ und DRS 17 
„Bericht erstattung über die Vergütung 
der Organmitglieder“ durch das Bundes-
ministerium der Justiz im Bundesanzeiger  
am 5. Juni 2008, die die entsprechenden 
Themenkreise behandeln (vgl. Quarterly 
III /2008 und Financial Reporting Update 
2007, S. 6 ff.).

Berichterstattung zur Organvergütung 
IDW ERS HFA 20 war ebenso wie DRS 
17 darauf gerichtet, die aus dem Vorstands-
vergütungsoffenlegungsgesetz (VorstOG) 
resultierenden erweiterten Angabepfl ich-
ten  für börsennotierte Aktiengesellschaf-
ten, beispielsweise die individualisierte 
Dar    stellung der Bezüge, zu konkreti sie-
ren . 

Übernahmerechtliche Lagebericht-
erstattung
IDW RH HFA 1.008 behandelte wie auch 
DRS 15a die übernahmerechtliche Bericht-
er stattung, die kapitalmarktorientierte 
Aktien gesellschaften sowie KGaA nach 
§289 Abs. 4 HGB bzw. §315 Abs. 4 HGB 
im Lagebericht vorzunehmen haben. Ziel 
dieser Angabepfl ichten ist es, einen poten-
ziellen Bieter in die Lage zu versetzen, 
sich vor Abgabe eines Übernahmeange-
bots ein umfassendes Bild über die mög-
liche Zielgesellschaft und deren Struktur 
zu verschaffen. 

Anwendung auch im Einzelabschluss 
empfohlen
Nach Auffassung des HFA stimmen die 
beiden DRS, die neben der Anwendung 
bei der Aufstellung von Konzernabschlüs-
sen und Konzernlageberichten auch zur 
Anwendung bei Einzelabschlüssen emp-
fohlen sind, im Wesentlichen mit der Auf-
fassung des IDW überein, sodass für die 
gesonderten IDW-Verlautbarungen keine 
Notwendigkeit mehr besteht. p
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Eintritt einer natürlichen Person 
als haftender Gesellschafter in eine 
Personenhandelsgesellschaft 
– Wegfall ergänzender Vorschriften
Das Institut der Wirtschaftsprüfer in Deutschland e.V. (IDW) hat im September 
2008 die Neufassung seiner Stellungnahme zur Rechnungslegung „Zur Rech-
nungslegung bei Personenhandelsgesellschaften (IDW RS HFA 7)“ veröffentlicht .

Gegenstand der Stellungnahme sind Fra-
gestellungen zur Rechnungslegung bei 
Personenhandelsgesellschaften. Die Neu-
fassung entspricht im Wesentlichen der 
bisherigen Fassung des RS HFA 7 vom 
12. Mai 2005. Es erfolgt lediglich eine Kon-
kretisierung hinsichtlich des Beurteilungs-
zeitpunktes für die Stellung einer natürli-
chen Person als persönlich haftenden Ge-
sellschafter s. Hierzu wird unter Bezug 
auf den Beschluss des Landgerichts Os-
na brück vom 1. Juli 2005 ausgeführt, dass 
die Pfl icht zur Anwendung der ergän zen-

den Vorschriften der §§264 bis 330 HGB 
ex nunc entfällt, wenn eine natürliche Per-
son erst nach dem Abschlussstichtag als 
persönlich haftender Gesellschafter in 
die Gesellschaft eintritt. Ab diesem Zeit-
punkt besteht nicht mehr das Bedürfnis, 
die strengeren, für Kapitalgesellschaften 
geltenden Gläubigerschutzvorschriften an-
 zu wenden. Ist zu diesem Zeitpunkt bei-
spielsweise die Pfl icht zur Offenlegung  
eines vorangehenden Jahresabschlusses 
noch nicht erfüllt, muss diese nicht mehr 
nachgeholt werden. p

IDW-Rechnungslegungshinweis 
für die Veröffentlichung von 
Finanzinformationen in Prospekten
Das Institut der Wirtschaftsprüfer in Deutschland e.V. (IDW) hat den Rechnungs-
legungshinweis „Einzelfragen bei der Erstellung von Finanzinformationen nach 
der Prospektverordnung (IDW RH HFA 2.002)“ veröffentlicht.

Der Hinweis behandelt Fragestellungen 
zu den nach der Prospektverordnung 
(Verordnung (EG) Nr. 809/2004 zur Um-
setzung der Prospektrichtlinie) im Rah-
men eines Prospekts zu veröffentlichen-
den historischen Finanzinformationen.

Hat ein Emittent seinen Abschluss be-
reits   für das letzte Geschäftsjahr nach 
IFRS aufgestellt, erfüllt dieser bereits die 

Anfor derungen der Prospektverordnung. 
Daher  ist eine Anpassung dieses Ab-
schlusses  aufgrund abweichender An-
wen   dung einzelner IFRS oder Ausübung 
von Wahlrech ten im nächsten Abschluss 
nach Sinn und Zweck der Regelung nicht 
erforderlich.

Hat der Emittent die IFRS bisher nicht 
angewandt , sind die Finanzinformationen 

36           Audit Committee Quarterly IV/2008 © 2009 KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, eine Konzerngesellschaft der KPMG Europe LLP und Mitglied des KPMG-Netz-
werks  unabhängiger Mitgliedsfirmen, die KPMG International, einer Genossenschaft schwei ze  rischen Rechts, angeschlossen sind. 
Alle Rechte  vorbehalten. KPMG und das KPMG-Logo sind eingetragene Markenzeichen von KPMG International.



Financial Reporting Update

im Prospekt unter Anwendung der sich in 
der EU in Kraft befi ndlichen International 
Financial  Reporting Standards (IFRS EU) 
zu erstellen. Ist nach der Prospektverord-
nung die Veröffentlichung historischer 
Finanzinformationen  mit Vergleichszah-
len vorzunehmen, wird der Emittent die-
ser Anforderung gerecht, indem er einen 
Abschluss in Übereinstimmung mit den 
IFRS EU aufstellt.

In bestimmten Fällen ist nach der Pro-
spektverordnung keine Veröffentlichung 
von Vergleichsinformationen gefordert. 
Hierzu stellt der HFA klar, dass histori-
sche Finanzinformationen ohne Ver-
gleichs informationen keinen vollwertigen 
Abschluss nach den IFRS EU und damit 

auch nicht den ersten IFRS-Abschluss 
eines Unternehmens im Sinne des IFRS 1 
darstellen. Die historischen Finanzinfor-
ma tionen sind daher nicht als Abschluss, 
son dern als Finanzinformationen zu kenn-
zeichnen. Die erläuternden Angaben sind 
wie folgt zu ergänzen:

Angabe, dass kein vollständiger Ab-
schluss nach IFRS EU vorliegt;
Abschlussstichtag, zu dem die Gesell-
schaft ihren ersten vollständigen Kon-
zernabschluss nach IFRS EU aufstellen  
wird;
Hinweis, dass die Angaben der Ver-
gleichsinformationen für das gleiche 
Geschäfts jahr im ersten vollständigen 
Abschluss nach IFRS EU abweichen 
können. p

p

p

p

IASB und FASB veröffentlichen 
Diskus sionspapier zur Verbesserung 
der Darstellung von Abschlüssen 
Das International Accounting Standards Board (IASB) hat am 16. Oktober 2008 
im Rahmen des sog. Joint Projects zusammen mit dem Financial Accounting 
Standards Board (FASB) ein gemeinsames Diskussionspapier zur Verbesserung 
der Darstellung von Abschlüssen veröffentlicht. Das Diskussionspapier trägt 
den Titel „Preliminary Views on Financial Statement Presentation“.

Ziel des gemeinsamen Projekts ist zum 
einen, bestehende Ausweisalternativen 
in den Abschlüssen zu reduzieren, um so 
eine verbesserte Vergleichbarkeit von 
Abschlüssen zu erreichen. Zum anderen 
sol len den Abschlussadressaten Informa-
tionen zur Verfügung gestellt werden, die 
Zusammenhänge zwischen den einzel-
nen Abschlussbestandteilen klarer vermit-
teln und ein integriertes Bild der fi nanziel-
len Lage des Unternehmens geben.

Im vorgelegten Diskussionspapier werden 
folgende Zielsetzungen für die künftige 
Darstellung des Abschlusses defi niert:

Zusammenhängende Darstellung
Die fi nanziellen Zusammenhänge zwi-
schen den einzelnen Bestandteilen des 
Abschlusses sollen so dargestellt werden , 
dass sich die Abschlussbestandteile ge-
gen seitig  ergänzen und sie den Ab schluss-
  adressaten ein fi nanzielles Gesamt  bild 
des Unternehmens vermitteln.

Sinnvolle Aufgliederung
Finanzinformationen sind derart aufzuglie-
dern, dass sie zu wirtschaftlich sinnvol len 
Analysen verwendet werden können. Sie 
sollen den Abschlussadressaten die Mög-
lichkeit geben, Zeitpunkt, Umfang und 
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Das Wahlrecht zur Darstellung des State-
ment of Comprehensive Income nach 
dem sog. Two Statements Approach  ent-
fällt. Die erfolgswirksamen Ergebniskom-
ponenten und die erfolgsneutral im Ei-
genkapital erfassten Ergebniskomponen-
ten sind zusammengefasst in einem Ab-
schlussbestandteil darzustellen. 

Die Ermittlung der operativen Cashfl ows 
soll künftig unter Verwendung der direk-
ten Methode erfolgen, um die Verknüp-
fung der Cashfl ows zu den operativen 
Vermögenswerten und Schulden für die 
Abschlussadressaten darzulegen. Dies 
bedeutet, dass wesentliche Auszahlungs-
ströme, z.B. für den Erwerb von Vorräten , 
separat dargestellt werden. 

Neben den oben dargestellten Ände run-
gen  werden im Diskussionspapier wei-
tere  klei nere Änderungen vorgeschlagen, 
die ebenfalls zur Erreichung der Zielset-
zung ei ner klaren Unterscheidung zwi-

schen Geschäfts tätigkeit und Finanzie-
rung beitragen  sollen.

Stellungnahmen zum Diskussionspapier 
können bis zum 14. April 2009 beim IASB 
oder beim FASB eingereicht werden. 
IASB und FASB planen, auf Grundlage 
der nachfolgenden Diskussionen im 
Laufe des Jahres 2010 einen gemein-
samen Entwurf zu einem neuen Stan-
dard herauszugeben. Da allerdings grund-
sätzliche Fragestellungen bereits mit 
dem vorliegenden Diskussionspapier 
adressiert werden, ist die derzeitige Dis-
kussion von großer Bedeutung. p
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Unsicherheit künftiger Cashfl ows besser 
abzuschätzen. 

Informationen über Liquidität und 
fi nanzielle Flexibilität
Der Abschluss soll die Fähigkeit des 
Unter  nehmens darstellen, künftige Ver-
pfl ichtungen zu erfüllen und auf einen un-
vor  hergesehenen Liquiditätsbedarf, etwa 
für eine Akquisition, zu reagieren.

Zur Erreichung der Zielsetzung wurde ein 
einheitliches Format für die Bilanz, die 
Gesamtergebnisrechnung und die Kapi-
talfl ussrechnung entwickelt, in dem zwi-
schen  den Bereichen Geschäftstätigkeit, 
Finanzierung, Steuern, aufgegebene Ge-
schäftsbereiche und Eigenkapital unter-
schieden wird.

Innerhalb des Bereichs „Geschäftstätig-
keit“ wird zusätzlich unterteilt in die Kate-
gorien „Operative Tätigkeit“ und „Inves ti-
tionstätigkeit“; der Bereich „Finan zie rung  “ 
unterscheidet zwischen der Finanzierung 
aus Vermögenswerten bzw. aus Schul-
den . Das Diskussionspapier schlägt die 
abgebildete Gliederung vor.

Die Abgrenzung der Bereiche und Kate-
gorien soll, basierend auf der jeweiligen 
Verwendung der Vermögenswerte und 
Schul den, durch die Unternehmensleitung  
selbst vorgenommen werden können 
(Ma nagement Approach). Die Abgren-
zungskriterien sind im Abschluss offen-
zulegen . 

Statement of Financial 

Position (Bilanz)

Statement of Comprehen-

sive Income (Gesamtergeb-

nisrechnung)

Statement of Cashflows 

(Kapitalflussrechnung)

Business

Operating Assets and 
Liabilities

Investing Assets and Lia-
bilities

p

p

Business

Operating Income and 
Expenses

Investment Income and 
Expenses

p

p

Business

Operating Cashflows

Investing Cashflows

p

p

Financing

Financing Assets

Financing Liabilities

p

p

Financing

Financing Asset 
Cashflows

Financing Liability 
Cashflows

p

p

Financing

Financing Asset Income

Financing Liability 
Expenses

p

p

Income Taxes Income Taxes

on Continuing Operations 
(Business and Financing)

Discontinued Operations Discontinued Operations

Net of Tax

Discontinued Operations

Other Comprehensive 

Income

Net of Tax

Equity Equity

Cashflows

Income Taxes

Cash Paid
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Entwurf zu geändertem IFRS 1 „Erstma-
lige Anwendung der IFRS“ veröffentlicht
Das International Accounting Standards Board (IASB) hat am 25. September 2008 
den Entwurf zur Änderung des IFRS 1 „Erstmalige Anwendung der International 
Financial Reporting Standards“ herausgegeben. Die Änderungen resultieren 
aus den potenziellen Herausforderungen in den Ländern, die IFRS in naher Zu-
kunft einführen. Im Folgenden werden die zusätzlichen, freiwilligen Befreiungen 
von anderen IFRS dargestellt.

Keine rückwirkende Anwendung 
der IFRS auf Vermögenswerte in der 
Öl- und Gasindustrie bei bisheriger 
Anwendung der Vollkostenmethode
Der Entwurf bietet die Möglichkeit, für 
Vermögenswerte des Anlagevermögens, 
die der Exploration und Evaluierung von 
mineralischen Ressourcen dienen, beim 
erstmaligen Übergang auf IFRS die bishe-
rigen Buchwerte beizubehalten. Voraus-
setzung hierfür ist die Anwendung der 
Vollkostenmethode unter den bisher 
ange wandten Rechnungslegungsgrund-
sätzen. Diese Werte gelten nach IFRS als 
fi ktive Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten. Zum Übergangszeitpunkt ist die 
Werthaltigkeit der Vermögenswerte ge-
mäß IAS 36 oder IFRS 6 zu überprüfen. 

Sollten für die obigen Vermögenswerte 
Rückstellungen für Entsorgungs-, Wieder-
herstellungs- oder ähnliche Verpfl ichtun-
gen bestehen, die nach IFRS anders 
bewer tet werden, wird vorgeschlagen, 
den resultierenden Differenzbetrag zur 
bis herigen Rückstellung direkt im Gewinn-
vortrag zu erfassen.

Verzicht auf rückwirkende Anwen-
dung der IFRS auf die Buchwerte von 
Sachanlagen in Geschäftsbereichen, 
die Preisregulierungen unterliegen
Für Unternehmen, die in Geschäftsberei-
chen tätig sind, die Preisregulierungen 
unterliegen, besteht nach dem Entwurf 
bezüglich der in diesem Bereich akti-
vierten Sachanlagen die Möglichkeit, die 

bisherigen Buchwerte beizubehalten, 
auch wenn für bestimmte Kostenbe-
standteile nach IFRS ein Ansatzverbot 
besteht. Voraussetzung hierfür ist, dass 
es dem Unternehmen nicht möglich ist, 
durch angemessene Anstrengungen den 
IFRS-Wert zu bestimmen. Diese Ausnah-
meregelung ist für jeden Vermögenswert 
getrennt anzuwenden. 

Ein Geschäftsbereich unterliegt Preisre-
gulierungen, wenn Preise für Produkte 
oder Leistungen durch Gesetz, unabhän-
gige Regulierungsbehörden oder andere 
bevollmächtigte Institutionen festgelegt 
werden.

Befreiung von der Neueinschätzung 
der Klassifi zierung von Leasingver-
trägen unter bestimmten Vorausset-
zungen
Grundsätzlich ist jede Vereinbarung bei 
Vertragsbeginn daraufhin zu beurteilen, 
ob der Geschäftsvorfall nach seinem 
wirtschaftlichen Gehalt ein Recht auf Nut-
zung  eines Vermögenswertes begründet 
und folg lich ein Leasingverhältnis dar-
stellt (IFRIC 4). Der Entwurf eröffnet die 
Möglichkeit, beim Übergang auf IFRS auf 
diese Neueinschätzung zu verzichten, 
sofern  der Erstanwender nach seinen 
bisherigen  Rechnungslegungsvorschrif-
ten bereits eine Einschätzung vornehmen 
musste, die der Ermittlung nach IFRIC 4 
mit Ausnahme des Einschätzungszeit-
punktes entspricht.

Erstanwendung
Der Entwurf zur Änderung von IFRS 1 
enthält keinen verpfl ichtenden Anwen-
dungszeitpunkt und ist damit ab seiner 
Ver abschiedung anzuwenden. Stellung-
nahmen zu den Änderungsvorschlägen 
können beim IASB noch bis zum 23. Ja-
nuar 2009 eingereicht werden. p

Audit Committee Quarterly IV/2008           39© 2009 KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, eine Konzerngesellschaft der KPMG Europe LLP und Mitglied des KPMG-Netz-
werks  unabhängiger Mitgliedsfirmen, die KPMG International, einer Genossenschaft schwei ze  rischen Rechts, angeschlossen sind. 
Alle Rechte  vorbehalten. KPMG und das KPMG-Logo sind eingetragene Markenzeichen von KPMG International.



Neuer Entwurf des IASB zu IFRS 5 
„Zur Veräußerung gehaltene langfristige 
Vermögenswerte und aufgegebene 
Geschäftsbereiche“ 
Das International Accounting Standards Board (IASB) hat am 25. September 
2008 den Entwurf zur Änderung des Rechnungslegungsstandards IFRS 5 heraus-
gegeben. Der Entwurf ist Teil des Joint Projects mit dem Financial Accounting 
Standards Board (FASB) zur Darstellung von Jahresabschlüssen. Im Folgenden 
werden die veränderte Defi nition für aufgegebene Geschäftsbereiche sowie die 
zusätzlichen Anhangangaben beschrieben. 

Veränderte Defi nition aufgegebener 
Geschäftsbereiche
Nach dem Entwurf kann ein Unterneh-
mensteil als aufgegebener Geschäftsbe-
reich klassifi ziert werden, wenn er ent-
weder ein Geschäftssegment im Sinne 
des IFRS 8 „Geschäftssegmente“ ist, 
welches veräußert worden ist oder als zur 
Veräußerung gehalten klassifi ziert wurde, 
oder er einen Geschäftsbetrieb im Sinne 
des IFRS 3 „Unternehmenszusammen-
schlüsse“ darstellt. Die in der derzeit gülti-
gen Fassung von IFRS 5 enthaltene Defi -
nition verwendet anstelle des Begriffs 
„Geschäftsbetrieb“ den Begriff „Tochter-
unternehmen“.

Nach Ansicht von IASB und FASB soll die 
Darstellung aufgegebener Geschäfts-
bereiche mit einer Veränderung des ope-
rativen Geschäfts des Unternehmens ver-
bunden sein. Um dieses Ziel zu erreichen , 
verweist der Entwurf auf IFRS 8, da die-
ser Standard Informationen über die Allo-
kation von Ressourcen und die Bewer-
tung der Ertragskraft des Unternehmens 
zugrunde legt, die vom Hauptentschei-
dungsträger des Unternehmens zur Steue-
rung verwendet werden. Die Defi nition 
ist auch von Unternehmen anzuwenden, 
die nicht zur Anwendung von IFRS 8 ver-
pfl ichtet sind.

Zusätzliche Anhangangaben
Der Entwurf verlangt für alle Bereiche 
eines Unternehmens, die veräußert wer-
den oder zur Veräußerung gehalten wer-
den, umfangreiche zusätzliche Anhang-
angaben, wie z.B. detaillierte Angaben 
zum Ergebnis des Geschäftsbereichs, 
Aufgliederung der bedeutenden Cash-
fl ows etc., sofern es sich nicht um 
Geschäfts betriebe handelt, die mit Ver-
äußerungsabsicht erworben wurden.

Erstanwendung
Der Entwurf zur Änderung von IFRS 5 
enthält keinen verpfl ichtenden Anwen-
dungszeitpunkt und ist damit grundsätz-
lich ab seiner Verabschiedung anzuwen-
den. Der Entwurf sieht vor, die Defi nition 
für aufgegebene Geschäftsbereiche rück-
wirkend und die Anhangangaben pros-
pektiv anzuwenden. Die Frist des IASB 
für Stellungnahmen zu den Änderungsvor-
schlägen läuft am 23. Januar 2009 ab. p
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Financial Reporting Update

IASB veröffentlicht Änderungen zu 
IAS 39 und IFRS 7
Das International Accounting Standards Board (IASB) hat am 13. Oktober 2008 
im Hinblick auf die aktuelle Finanzmarktkrise „Änderungen zu IAS 39 (Finanz-
instrumente: Ansatz und Bewertung) und IFRS 7 (Finanzinstrumente: Angaben) 
Umgliederung fi nanzieller Vermögenswerte“ veröffentlicht.

Die Änderungen erweitern die bestehen-
den Möglichkeiten einer Umwidmung von 
Finanzinstrumenten nach IAS 39.50-54. 
Dies wirkt sich insbesondere auf die 
Methode  der Bewertung von Finanzins-
trumenten sowie den Ausweis der Wert-
schwankungen in Gewinn- und Verlust-
rechnung bzw. Eigenkapital aus.

Ausnahmen von der Umwidmung
Die Änderungen sehen nur unter be-
stimmten  Voraussetzungen die Zu ord-
nung  eines fi nanziellen Vermögens wer-
tes zu einer anderen Bewertungs ka te-
gorie vor. Grundsätzlich von der Um  wid-
mung ausgenommen sind deri vative 
Finanz instrumente sowie Finanzinstru-
mente, für die im Zeitpunkt des erstma-
ligen Ansatzes die Fair Value-Option  ge-
wählt wurde. Eine Umwidmung fi nanziel-
ler Verbindlichkeiten ist ebenso ausge-
schlossen.

Möglichkeiten der Umwidmung
Die Änderungen ermöglichen eine Um-
widmung aus der Kategorie zum Handel 
gehaltener  fi nanzieller Vermögenswerte 
(Financial Assets Held to Trading) in die 
Kategorie bis zur Endfälligkeit gehaltene 
Finanzinvestitionen (Held to Maturity 
Invest  ments ) oder in die Kategorie der 
zur Veräußerung verfügbaren fi nanziellen 
Vermögenswerte (Available for Sale Fi-
nancial Assets), wenn zwei Voraussetzun-
gen erfüllt sind: Es darf keine kurzfristige 
Veräußerungs- bzw. keine Rückkaufab-
sicht mehr bestehen und es müssen 
gleich zeitig außergewöhnliche Umstände 
(Rare Circumstances) vorliegen. 

Auch eine Umwidmung in die Kategorie 
der Kredite und Forderungen (Loans and 
Receivables) ist möglich, sofern die Kri-
terien für Kredite und Forderungen un-
mittelbar vor und bei Umwidmung erfüllt 
sind und das Unternehmen die Absicht 
und die Fähigkeit besitzt, das Finanzins-
trument auf absehbare Zeit oder bis zur 
Endfälligkeit zu halten.

Zusätzlich wird die Möglichkeit geschaf-
fen, Vermögenswerte aus der Kategorie 
der zur Veräußerung verfügbaren fi nanziel-
len  Vermögenswerte (Available for Sale 
Financial  Assets) in die Kategorie Kre dite 
und Forderungen (Loans and Receivables) 
umzuwidmen. Auch hierfür gelten die 
Voraussetzungen, dass die Kriterien für 
Kredite und Forderungen erfüllt sind und 
das Unternehmen die Absicht und die 
Fähigkeit  besitzt, das Finanzinstrument 
auf absehbare Zeit oder bis zur Endfällig-
keit zu halten.

Vorgehensweise im Zeitpunkt der 
Umwidmung und Folgebewertung
Im Rahmen der Umwidmung eines Ver mö-
genswertes bildet dessen beizulegen der 
Zeitwert zum Zeitpunkt der Umwidmung  
die Anschaffungskosten für die weitere 
Bewertung. Es ist ferner ein neuer Effek-
tivzins zu ermitteln, der im Rahmen der 
Folgebewertung zur Anwendung kommt.

Sofern es zu einer Erhöhung der Schätzun-
gen künftiger Cashfl ows der umgewidme-
ten Finanzinstrumente kommt, ist eine An-
passung des Effektivzinses erforderlich. 
Der Buchwert wird hingegen nicht an-

gepasst, sodass keine ertrags wirksame   
Buchung  erfolgt. Verringerun gen der 
künf  tigen Cashfl ows führen hingegen zu 
einer aufwandswirksamen Berück sich ti-
gung der Barwertdifferenz. 

Die Impairment-Regelungen in IAS 39 
sind weiterhin gültig.

Erweiterung der Anhangangaben
Für die geänderten Umwid  mungs sach-
verhalte bestehen nach IFRS 7.12A um-
fang reiche zusätzliche Angabe pfl ich ten. 

Anwendungszeitpunkt
Die Änderungen zu IAS 39 und IFRS 7 im 
Hin blick auf Umwidmungen fi nanzieller 
Ver mögenswerte sind ab dem 1. Juli 
2008 anzuwenden. Im Zeitraum 1. Juli 
2008 bis 31. Oktober 2008 ist eine rück-
wirkende Umwidmung entsprechend 
den Neuregelungen möglich. Ab dem 
1. November 2008 sind die Regelungen 
nur noch prospektiv zulässig. p
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IASB veröffentlicht neuen Entwurf zu 
Änderungen von IFRS 7
Das International Accounting Standards Board (IASB) hat am 15. Oktober 2008 
einen Entwurf zu Änderungen des Rechnungslegungsstandards IFRS 7 (Fi nanz-
ins  trumente: Angaben) veröffentlicht. Der Entwurf sieht eine Anpassung der 
beste henden Regelungen zu Angaben zum beizulegenden Zeitwert und zum 
Liqui ditätsrisiko vor.

Veränderungen der Angaben zum 
beizulegenden Zeitwert
Der Entwurf sieht eine Erweiterung der 
An gaben vor. Künftig sollen sowohl die 
Input  parameter    für angewandte Bewer-
tungs   modelle als auch die damit ver bun-
de nen Unsicherheiten offengelegt wer-
den.

Es wird die nachfolgende dreistufi ge Fair 
Value-Hierarchie für Zwecke der Offen-
legung aufgenommen:

Level 1 – Bewertung anhand von Markt-
preisen für das spezifi sche Finanzins-
trument;
Level 2 – Bewertung anhand von Markt-
preisen für ähnliche Instrumente oder 
anhand von Bewertungsmodellen, die 
auf am Markt beobachtbaren Input-
para metern basieren;
Level 3 – Bewertung anhand von Bewer-
  tungsmodellen mit signifi kanten, nicht 
am Markt beobachtbaren Inputpara-
metern.

Auch die quantitativen Angaben bei zum 
Fair Value bewerteten Finanzinstrumen-
ten werden erweitert. Es sind verpfl ich-
tend Tabellen zur Darstellung der Fair Va-
lue-Ermittlung offenzulegen, sofern kein 
anderes Format als sinnvoller erachtet 
wird. Dabei sind die Angaben zum jewei-
ligen Level der Fair Value-Ermittlung mit 
Bezug zu den Bilanzposten vorzuneh-
men. Zusätzlich sind Informationen zu 
Bewegungen zwischen den drei Leveln 
der Fair Value-Hierarchie zwischen der 
Eröffnungsbilanz und der Schlussbilanz 

p

p

p

des Jahres darzustellen und qualitativ zu 
begründen.

Hinsichtlich des Levels 3 der Fair Value-
Hierarchie sind Zusatzangaben je Klasse 
von Finanzinstrumenten notwendig. Un-
ternehmen haben eine Überleitung von 
der Eröffnungbilanz zur Schlussbilanz je 
Klasse von Finanzinstrumenten aufzu-
nehmen, die folgende separate Informa-
tionen enthält:

Summe der in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung erfassten realisierten 
und unrealisierten Gewinne und Ver-
luste sowie Angaben, in welchem Pos-
ten der Ausweis erfolgt. Hierbei ist 
eine separate Darstellung für den Be-
stand am Ende der Periode und des-
sen Ausweis vorzunehmen;
Summe der in der Neubewertungs-
rücklage erfassten Gewinne und Ver-
luste;
Nettoausweis aller Käufe, Verkäufe, 
Emissionen und Erfüllungsgeschäfte;
Übergänge in und aus dem Level 3 der 
Fair Value-Hierarchie;
Darstellung der Auswirkungen von Än-
derungen spezifi scher Inputparameter 
auf den beizulegenden Zeitwert je 
Klasse von Finanzinstrumenten.

Die Angaben für Finanzinstrumente, die 
in der Bilanz nicht zum Fair Value bewer-
tet werden, sollen erweitert werden. Hier-
bei sind Informationen zum Level der Fair 
Value-Hierarchie je Klasse von Finanzins-
trumenten offenzulegen.

p

p

p

p

p
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Financial Reporting Update

Veränderungen der Angaben zum 
Liquiditätsrisiko
Bei den Angaben zum Liquiditätsrisiko 
wird eine Fälligkeitsanalyse für derivative 
Finanzinstrumente aufgenommen. Diese 
hat auf Basis der internen Steuerung von 
Liquiditätsrisiken für Derivate zu erfolgen 
und ist entsprechend in adäquaten Lauf-
zeitbändern offenzulegen. Bei nicht deri-
vativen Finanzinstrumenten erfolgt die 
Offenlegung weiterhin in Laufzeitbän-
dern, die auf den vertraglichen, undiskon-
tierten Cashfl ows basieren.

Sofern das Liquiditätsrisikomanagement 
auf Basis von erwarteten Laufzeiten er-
folgt, ist eine zusätzliche Offenlegung 
nach erwarteten Laufzeiten notwendig.

Für Zwecke der quantitativen Angaben 
ist bei hybriden Finanzinstrumenten die 
eingebettete derivative Komponente 
nicht zu trennen.

Hinsichtlich der qualitativen Angaben 
zum Management der Liquiditätsrisiken 
ist auf derivative und originäre Finanzins-
trumente gesondert einzugehen. Dabei 
sind u. a. die folgenden Informationen zur 
Verfügung zu stellen:

Angaben zu Verfahren für die Schät-
zung von Laufzeiten;
Zusätzliche quantitative Angaben, so-
fern Cashfl ows früher oder zu einem 
anderen Zeitpunkt eintreten können;
Sofern zweckmäßig, sind Laufzeitbän-
der für fi nanzielle Vermögenswerte 
zum Management von Liquiditätsri-
siken anzugeben.

Anwendungszeitpunkt
Die geplanten Änderungen zu IFRS 7 
„Verbesserung der Angaben zu Finanz-
instrumenten“ sollen für Geschäftsjahre 
anzuwenden sein, die am oder nach dem 
1. Januar 2009 beginnen. Eine vorzeitige 
Anwendung ist zulässig. p

p

p

p

RIC veröffentlicht Entwurf von RIC 4
Das Rechnungslegungs Interpretations Committee (RIC) hat am 2. Oktober 2008 
den Entwurf der Rechnungslegungsinterpretation Nr. 4: „Auslegungsfragen zu 
den Amendments to IAS 32 Financial Instruments: Presentation and IAS 1 Pre-
sentation of Financial Statements: Puttable Financial Instruments and Obliga-
tions Arising on Liquidation“ (E-RIC 4) veröffentlicht. 

Interpretation von IAS 32
Die Interpretation behandelt Fragestel-
lungen zu den am 14. Februar 2008 vom 
Inter national Accounting Standards Board 
(IASB) veröffentlichten neuen Regelun-
gen  des IAS 32.16A zur Abgrenzung emit-
tierter Finanzinstrumente in Eigen- und 
Fremdkapital sowie den entsprechend 
geänderten Anhangangaben gemäß IAS 
1.136A vor dem Hintergrund des deut-
schen Gesellschaftsrechts. 

Die Interpretation erörtert insbesondere 
die Voraussetzungen zur Klassifi zierung 
von Gesellschafteranteilen deutscher Per-
sonengesellschaften als Eigenkapital.

Kommentierungsfrist
Der Entwurf steht auf der Internetseite 
des DRSC unter www.drsc.de zum Down-
load zur Verfügung. Die Kommentierungs-
frist endete am 17. November 2008. p
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Publikationen

Knapp, Eckhard: Interne Revision 

und Corporate Governance 

Berlin 2008

Corporate Governance ist in den letzten 
Jahren verstärkt in den Fokus von For-
schung und Praxis gerückt. Ein gewich   ti-
ger Teilbereich der Corporate Gover-
nance   ist die Überwachungstätigkeit des 
Aufsichtsrats bzw. eines Prüfungs aus-
schus ses. In der klassischen Unterneh-
mensverfassung ist die Interne Revision 
die zentrale  Prüfungsinstitution. Das 
Buch beschäf tigt sich mit der Frage: 
Welche Aufgaben und Anforderungen 
zeichnen sich für die Interne Revision 
durch die  aktuellen  Entwicklungen in 
der Corporate Governance ab? 

Nach separaten Kapiteln zur Internen 
Revision und Corporate Governance wird 
auf Grundlage empirischer Untersu-
chungen ein Modell zur Einbindung der 
Internen Revision in ein Corporate Gover-
nance -System entwickelt. 

Das Werk richtet sich an Mitglieder 
der Unternehmensführung, der Internen 
Revi sion  und Prüfungsausschüsse glei-
cherma ßen sowie an die jeweiligen Bera-
ter. p

Semler, Johannes/v. Schenck, 

Kersten: Arbeitshandbuch für 

Aufsichtsratsmitglieder

München 2008

Das „Arbeitshandbuch für Aufsichtsrats-
mitglieder“ ist in der nunmehr dritten Auf-
lage erschienen – schon unter Berücksich-
tigung der Kodexänderungen vom 6. Juni 
2008. 

Zielgruppe des Handbuchs sind in erster 
Linie Aufsichtsratsmitglieder sowie Perso-
nen, die sich auf eine zukünftige Aufsichts-
ratstätigkeit vorbereiten. Es hat sich außer-
dem zu einem Standardwerk unter bera-
tenden Berufen und Richtern entwickelt. 
Grund hierfür ist die umfassende Darstel-
lung aller Bereiche der Aufsichtsratsarbeit : 
angefangen von Fragen der Kompeten-
zen, der praktischen Arbeit im Aufsichts-
rat, in den Ausschüssen und als Auf-
sichtsratsvorsitzender bis zu Vergütungs- 
und Haftungsfragen. 

Ein umfangreiches Register ermöglicht 
es, auf Einzelfragen trotz der Tiefe der 
Bearbeitung in kurzer Zeit Antworten zu 
fi nden. Gleichzeitig stehen Literaturüber-
sichten vor jedem Kapitel sowie zahl-
reiche Fußnoten für eine weitere Vertie-
fung der Problemkreise zur Verfügung. p

Umnuß, Karsten: Corporate 

Compliance Checklisten

München 2008

Der Titel des Buches verrät das Konzept: 
Es werden dem Leser Leitfäden an die 
Hand gegeben, die ihm eine umfassende 
Ri sikoerkennung ermöglichen sollen. 
Durch einen umfangreichen Fra gen kata-
log  wird er zur kritischen Beleuchtung der 
Gebiete aus dem spezifi schen Blickwin-
kel der Compliance angeregt. 

Unterteilt ist das Buch dabei in folgende 
Rechtsgebiete: 

Arbeits- und Sozialversicherungsrecht 
Banking & Finance 
Börsen- und Kapitalmarktrecht 
Exportkontrolle und Außenwirtschafts-
recht 
Gesellschaftsrecht und Compliance-
Organisation 
Insolvenzrechtliche Haftungsfragen 
IT und IP 
Kartellrecht 
M&A 
Umweltrecht

Jedem Kapitel ist eine Einführung in das 
Rechtsgebiet vorangestellt. Danach wer-
den die jeweiligen Checklisten erläutert. p

p

p

p

p

p

p

p

p

p

p
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Ausgewählte Zeitschriftenartikel

Eibelshäuser, Beate/Stein, Thomas: Mo-
difi kation der Zusammenarbeit des Prü-
fungsausschusses mit dem Abschluss-
prüfer durch den Gesetzentwurf des 
BilMoG,
in: Der Konzern 2008, S. 486 – 493
Aus dem Themenkomplex der Corporate 
Governance Implikationen des BilMoG 
konzentrieren sich die Verfasser auf die 
Zusammenarbeit von Prüfungsausschuss  
und Abschlussprüfer. Der Status quo der 
Zusammenarbeit wird mit dem Status 
de lege ferenda verglichen. Dabei wer-
den die Neuerungen des BilMoG unter 
dem the men spezifi schen Blickwinkel be-
leuchtet. p

Hauptmann, Torsten/Nowak, Karsten: Aus-
  wirkungen des BilMoG auf die Überwa-
chung öffentlicher Unternehmen,
in: Der Konzern 2008, S. 426 – 436
Nach einer generellen Einführung in das 
BilMoG wird ein neuer Aspekt in der 
Diskussion  aufgeworfen: die Frage, ob 
die Re gelungen des BilMoG zur Unter-
nehmensüberwachung, die sich explizit 
auf kapitalmarktorientierte Gesellschaften  
beziehen , analog auch auf öffentliche 
Unter nehmen anzuwenden sind. Die Ver-
fasser bejahen dies rechtstechnisch mit-
tels einer  richtlinienkonformen Ausle-
gung des Begriffs der Unternehmen von 
„öffentli chem  Interesse“ im Sinne der 
EU-Richtlinie. p

Hommelhoff, Peter / Teichmann, Chris-
toph : Eine GmbH für Europa: Der Vor-
schlag der EU-Kommission zur Societas 
Privata Europaea (SPE),
in: GmbHR 2008, S. 897– 911
Der Beitrag erörtert die zentralen Rege-
lungs   fragen des SE-Verordnungsent-
wurfs  der Europäischen Kommission. Be-
leuchtet   werden außerdem die rechts-
prakti schen Auswirkungen, um dann mit 

konkre ten Emp  fehlungen für den laufen-
den euro pä i schen Normierungsprozess 
abzuschließen. p

Knapp, Christoph: Die Entwicklung des 
Rechts des Aufsichtsrats im Jahre 2007, 
in: DStR 2008, S. 1045 –1052
Nicht nur vonseiten des Gesetzgebers 
sind die Anforderungen an Aufsichtsräte 
gestiegen. Auch die Rechtsprechung ist 
im Begriff, Aufsichtsräte stärker in die 
Verantwortung zu ziehen. Erfolgreiche 
Anfechtungsklagen von Hauptversamm-
lungsbeschlüssen sowie Schadenersatz-
klagen gegen Aufsichtsräte sind hand-
feste Zeugen hierfür. Im vorliegenden Bei-
trag werden diese Prozesse anhand der 
maßgeblichen Urteile des Jahres 2007 
aufgearbeitet. p

Meder, Manuel: Die Mitwirkung des Vor-
stands am Kandidatenauswahlverfahren 
für Aufsichtsratswahlen,
in: DStR 2008, S. 1242–1245
In der Rechtswirklichkeit wird der Pro-
zess der Suche nach einem geeigneten 
Kandidaten für Aufsichtsräte vom Vor-
stand bestimmt. Der Verfasser betrachtet  
die Vor- und Nachteile dieses Faktums kri-
tisch vor dem Hintergrund des aktienrecht-
lichen Kompetenzgefüges. Abschließend 
gibt er eine Empfehlung für einen Verfah-
rensablauf. p

Petersen, Karl / Zwirner, Christian: Neue-
rungen in der Konzernrechnungslegung 
nach HGB – Geplante Veränderungen 
gemäß  dem Regierungsentwurf zum 
BilMoG,
in: DB 2008, S. 2093–2099
Die Neuerungen des BilMoG im Hinblick 
auf die Konzernrechnungslegung werden 
analysiert. Die Verfasser erarbeiten die 
wesentlichen Tendenzen des BilMoG in 
diesem Regelungskreis, beispielsweise 
die starke Orientierung an den korrespon-
dierenden IFRS-Normen. p

Publikationen

Burwitz, Gero: Das Bilanzrechtsmoderni-
sierungsgesetz,
in: NZG 2008, S. 694– 699
Der Verfasser zieht nach einer Analyse 
des Regierungsentwurfs und der Ände-
rungsvorschläge des Bundesrats eine po-
sitive Bilanz der Konzeption des BilMoG. 
Dies betrifft insbesondere die Anforde-
rungen an die Einheitsbilanz, die Maßnah-
men zur Angleichung an internationale 
Rechnungslegungsstandards sowie den 
Wegfall der umgekehrten Maßgeblich-
keit der Steuer- für die Handelsbilanz. p

Seibert, Ulrich/Florstedt, Tim: Der Regie-
rungsentwurf des ARUG – Inhalt und 
wesentliche  Änderungen gegenüber dem 
Referentenentwurf,
in: ZIP 2008, S. 2145 –2153
Der Beitrag setzt sich mit den vier Rege-
lungsbereichen des ARUG auseinander: 
der Umsetzung der Aktionärsrechtericht-
linie, der Deregulierung der Kapitalaufbrin-
gung durch Sacheinlagen und des Voll-
machtstimmrechts der Banken sowie der 
Eindämmung missbräuchlicher Aktionärs-
klagen. Schwerpunkte des ARUG sehen 
die Verfasser in der Neuregelung des 
Fristen regimes, der Online-Teilnahme an 
Haupt versammlungen, der Briefwahl, der 
Deregulierung des Depotstimmrechts 
und der Erschwerung räuberischer Aktio-
närsklagen. p

Vetter, Eberhard /van Laak, Hendrik: Die 
angefochtene Aufsichtsratswahl,
in: ZIP 2008, S. 1806 –1813
Die Zahl der Anfechtungsklagen gegen 
Hauptversammlungsbeschlüsse zur Wahl 
von Aufsichtsratsmitgliedern wächst. 
Mög lichkeiten, der hieraus resultierenden 
Rechtsunsicherheit zu begegnen, werden  
diskutiert, insbesondere Vorsorgemaßnah-
men wie Bestätigungsbeschlüsse und die 
gerichtliche Bestellung von Aufsichtsrats-
mitgliedern. p
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