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Die neue Bilanzkontrolle
(Enforcement)

Grundlagen des reformierten Verfahrens und

Praxishinweise zu Priifungen durch die BaFin

Seit Anfang 2022 gilt fir die Bilanzkontrolle
(,Enforcement”) in Deutschland ein neues
System mit erweiterten Befugnissen, das
der Aufsicht Uber Abschlisse kapitalmarkt-
orientierter Unternehmen nach dem Willen
der Politik mehr ,Biss” verleihen sollte. Die
ersten Anwendungsfalle unter diesem
neuen Regime geben Anlass, das System
einer Bestandsaufnahme zu unterziehen
und dabei auch Hinweise aus der Praxis zu
den neuen Regelungen zu geben.

1. Hintergrund und Neuaufstellung
der Bilanzkontrolle

Mit Inkrafttreten des Finanzmarktintegritatsstarkungsge-
setzes (FISG) und der Einstellung der Arbeit der Deut-
schen Priifstelle fiir Rechnungslegung DPR e.V. (DPR)
zum 31.12.2021 liegt die Verantwortung fiir die Bilanzkon-
trolle (,Enforcement®) in Deutschland nunmehr aus-
schlieBlich bei der BaFin. Dies bedeutet einen Wechsel
von dem ehemals ,zweistufigen® System (zunéchst Prii-
fung durch die DPR; Zusténdigkeit der BaFin erst bei ver-
weigerter Mitwirkung an der DPR-Priifung, Nichteinver-
standnis mit dem Ergebnis der DPR-Priifung durch das
gepriifte Unternehmen oder erheblichen Zweifeln der
BaFin an der Richtigkeit des Priifungsergebnisses der
DPR oder der ordnungsgeméBen Durchfiihrung der Prii-
fung) zu einem ,einstufigen System (unmittelbares Tatig-
werden der BaFin). Nach der Vorstellung des Gesetzge-
bers sollen mit den Neuerungen die Komplexitét der Bi-
lanzkontrolle reduziert und Anhaltspunkte fiir fehlerhafte
Rechnungslegung und Bilanzmanipulationen friiher iden-
tifiziert werden.

Die Bilanzkontrolle ist bei der BaFin seit dem 1. Septem-
ber 2021 als neu geschaffene Gruppe ,,BilKo“ unmittelbar
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dem Exekutivdirektor Wertpapieraufsicht unterstellt. Mit
einer Zielstiarke von rund 60 Beschéftigten wird die perso-
nelle Kapazitit gegeniiber dem vorherigen Stand bei
BaFin und DPR etwa verdoppelt. Um die bisher gesam-
melte Expertise zu erhalten, wurden in die Gruppe neben
den Mitarbeitern des bisherigen Referats WA 15 grofie
Teile des Personals der DPR {ibernommen. Dies spricht
aus praktischer Sicht fiir eine Kontinuitit in vielen Fragen
der praktischen Handhabung bei gleichzeitig deutlich er-
hohter Priifungskapazitit der Bilanzkontrolle.

2. Zustandigkeiten und Akteure

Die Zustédndigkeit der BaFin fiir die Bilanzkontrolle in
Deutschland ist in ein europaisches Enforcement-Netz-
werk sowie eine Funktions- und Effektivititskontrolle
durch die ESMA eingebettet.

2.1 Nationale Aufsicht durch die BaFin

Die BaFin ist in Deutschland ,zentrale Verwaltungsbe-
horde” im Sinne der Richtlinie 2004/109/EG (Transpa-
renzrichtlinie) und nimmt dabei auch die Verantwortung
fiir die Bilanzkontrolle wahr. Thre Aufsicht in diesem Be-
reich erstreckt sich wie schon bisher auf simtliche Emit-
tenten von auf einem organisierten Markt zugelassenen
Wertpapieren i.S.d. WpHG (z.B. Aktien oder Schuldtitel),
deren Herkunftsstaat Deutschland ist (vgl. § 106 i.V.m.

§ 2 Abs. 1,13 WpHG).

Da die Ankniipfung der Zustandigkeit an den Herkunfts-
staat durch die Transparenzrichtlinie vorgegeben ist, wer-
den Doppelpriifungen in einem anderen Mitgliedstaat, in
dem die Wertpapiere ebenfalls gehandelt werden, grund-
satzlich vermieden.

2.2 Européische Uberwachung und Koordination
durch die ESMA

Auf europiischer Ebene ist die ESMA mit der Uberwa-
chung der Enforcement-Aktivitdten betraut. Im Verhalt-
nis zu den zustidndigen nationalen Behorden und damit
insbesondere auch der BaFin verfiigt sie nach der Verord-
nung 1095/2010/EU (,ESMA-Verordnung®) iiber eine
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Reihe von Befugnissen, die ihren Koordinierungs- und
Kontrollfunktionen dienen (vgl. Art. 8 Abs. 2 ESMA-Ver-
ordnung) und unter denen fiir das Enforcement insbeson-
dere die folgenden hervorzuheben sind:

e Ein wichtiges Regelwerk fiir die Bilanzkontrolle stellen
die von der ESMA auf Basis von Art. 8 Abs. 2 ¢) i.V.m.
16 ESMA-Verordnung erlassenen Leitlinien (,ESMA-
Guidelines“) zum Enforcement dar, die laufend tiber-
arbeitet und auf der Webseite der ESMA
(www.esma.europa.eu) veroffentlicht werden (letzte
Fassung: ESMA32-50-218 vom 23.11.2020).

e Die ESMA veroffentlicht ferner laufend Anwendungs-
hinweise (,,public statements“) zu verschiedenen
Rechnungslegungsstandards sowie Berichte zu aktuel-
len Entwicklungen, Anderungen oder sonstigen The-
men im Bereich der Rechnungslegung.

e Dariiber hinaus verdffentlicht die ESMA jahrlich Prii-
fungsschwerpunkte fiir die Bilanzkontrolle (,European
Common Enforcement Priorities” bzw. ,ECEP®), die
von den mitgliedstaatlichen Behorden in der jeweili-
gen Periode besonders beachtet werden sollen. Die na-
tionalen Behorden konnen zusitzlich zu den ESMA-
Schwerpunkten eigene Schwerpunkte fiir das jeweilige
Priifungsjahr festlegen (ndher zu den Schwerpunkten
noch unter 5.).

e Von hervorgehobener Bedeutung ist schlieBlich auch
die Moglichkeit der ESMA, Tatigkeiten der nationalen
Behorden einer vergleichenden Analyse zu unterzie-
hen (,,Peer review”, vgl. Art. 30 ESMA-Verordnung).
Dieses Instrument wurde u.a. auch als Konsequenz
des Wirecard-Bilanzskandals genutzt und die hieraus
resultierenden Empfehlungen haben die Reform der
Bilanzkontrolle durch das FISG wesentlich mitbeein-
flusst.

2.3 Europaisches Enforcement-Netzwerk EECS

Die ESMA fordert die mitgliedstaatlichen Behorden auf,
sich ungeachtet der nationalen Zustandigkeiten auf Ebene
der ,,European Enforcers’ Co-ordination Sessions® (EECS)
als landeriibergreifendes Enforcement-Netzwerk unterei-
nander abzustimmen und auf diese Weise eine moglichst
harmonisierte und konsistente Handhabung der Bilanz-
kontrolle sicherzustellen (vgl. ESMA-Guideline 11).

Teil dieser Koordinierung ist auch die anonymisierte Ver-
offentlichung wichtiger Entscheidungen in der (nicht-of-
fentlichen) EECS-Datenbank (vgl. ESMA-Leitlinie 17) —
eine Aufforderung, der die BaFin in der Vergangenheit
wegen datenschutzrechtlicher Bedenken nicht nachge-
kommen war und hierzu bereits von der ESMA ermahnt
wurde. Mit § 111 Abs. 2 Satz 2 WpHG wurde i.R.d. FISG
hierfiir eine ausdriickliche Erméachtigung geschaffen, so
dass kiinftig eine stirkere Beteiligung der BaFin am euro-
paischen Erfahrungsaustausch zu erwarten ist.
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Wichtig ist dariiber hinaus, dass auf Basis des EECS auch
Enforcement-Entscheidungen aus dem européischen Aus-
land Prazedenzcharakter fiir eine deutsche Bilanzkontroll-
priifung haben konnen.

Die ESMA veroéffentlicht jahrlich auf ihrer Webseite
(www.esma.europa.eu) in einem Bericht die Leitsitze von
ausgewahlten neu in die EECS-Datenbank eingestellten
Entscheidungen (,,Extract from EECS’s Database of En-
forcement®), die von den Behorden aller Mitgliedstaaten
i.R.d. Bilanzkontrolle beachtet werden sollen.

3. Gegenstand und MaBstab der Bi-
lanzkontrolle

3.1 Geprifte Unternehmen

Wie einleitend bereits dargestellt, ist der Kreis der durch
die BaFin zu priifenden Unternehmen durch das FISG
nicht verandert worden und erfasst Unternehmen, fiir die
als Emittenten von zugelassenen Wertpapieren Deutsch-
land der Herkunftsstaat ist. Dies ist anhand der Art der
begebenen Finanzinstrumente, des Satzungssitzes des
Emittenten sowie des Staates, in dem die Finanzinstru-
mente zum Handel an einem organisierten Markt zugelas-
sen sind, zu bestimmen (§ 2 Abs. 13 WpHG).

3.2 Geprifte Abschlisse und Berichte

Wahrend der Priifungsgegenstand in sachlicher Hinsicht
weiterhin im Wesentlichen (und jeweils einschlieBlich der
zugrunde liegenden Buchfiihrung) die Jahres- und Kon-
zernabschliisse samt zugehoriger Lageberichte, die ver-
kiirzten Abschliisse mit zugehorigen Zwischenlageberich-
ten sowie die (Konzern-)Zahlungsberichte erfasst, hat das
FISG die Priifungsbefugnisse der BaFin bei Anlasspriifun-
gen (dazu sogleich) in zeitlicher Hinsicht erweitert. Ge-
genstand der Anlasspriifung konnen nun die verdéffent-
lichten Abschliisse und Berichte der letzten drei (bisher:
zwei) Geschiftsjahre sein.

3.3 Malstab

Inhaltlich sind die genannten Abschliisse und Berichte da-
rauthin zu priifen, ob sie den gesetzlichen Vorschriften
einschlieflich der Grundsitze ordnungsmaBiger Buchfiih-
rung (GoB) oder den sonst durch Gesetz zugelassenen
Rechnungslegungsstandards entsprechen. Dies umfasst
insbesondere die Bilanzierungsregeln des Handelsgesetz-
buchs (HGB), ergidnzende Rechnungslegungsvorgaben im
Aktiengesetz sowie die International Financial Reporting
Standards (IFRS), wenn diese fiir das jeweils gepriifte Un-
ternehmen einschligig sind. Bei der Priifung auslandi-
scher Unternehmen kommen auch ausléndische Prii-
fungsmaBstibe (,,Drittstaaten-GAAP®) in Betracht.

Besonders hervorzuheben ist zudem, dass die Grundsitze
ordnungsmaBiger Buchfiihrung ausdriicklich als Prii-
fungsmaBstab aufgefiihrt werden (und die Buchfiihrung
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explizit als tauglicher Priifungsgegenstand genannt wird).
Nicht zuletzt aufgrund des Hinweises der BaFin, wonach
die Nachpriifbarkeit und Nachvollziehbarkeit der Buch-
fiihrung einen Priifungsschwerpunkt in 2022 darstellen
sollen, ist damit zu rechnen, dass die Buchfiihrung zu-
kiinftig verstarkt in den Fokus der BaFin geraten wird.
Hierauf sollten sich von der Bilanzkontrolle erfasste Un-
ternehmen vorbereiten.

4. Verfahren der Bilanzkontrolle
4.1 Prufungstypen

Das Enforcementverfahren unterscheidet zwischen zwei

Priifungstypen:

e Eine Anlasspriifung (§ 107 Abs. 1 Satz 1 WpHG) ist
von der BaFin anzuordnen, soweit konkrete Anhalts-
punkte fiir einen VerstoB gegen Rechnungslegungs-
vorschriften vorliegen, und kann nur bei offensichtlich
fehlendem o6ffentlichen Interesse an der Klarung un-
terbleiben. In der Verwaltungspraxis wird dabei fiir
die ,konkreten Anhaltspunkte® — ankniipfend an die
Regierungsbegriindung zum FISG — ein duBerst locke-
rer MaBstab angelegt: So sollen lediglich bloBe Vermu-
tungen und reine Spekulationen ausscheiden, die evi-
dent ,ins Blaue“ hinein gemacht werden. In Kombina-
tion mit der bei Anlasspriifungen {iblichen Bekannt-
gabe der Priifung, die erhebliche Auswirkungen auf
das Unternehmen haben kann, erscheint eine derartig
niedrige Schwelle bedenklich. Ahnliches gilt (in Anleh-
nung an die Regierungsbegriindung zur Vorgiangerre-
gelung im BilKoG) fiir das 6ffentliche Interesse an ei-
ner Priifung: Dieses liegt nach Auffassung der BaFin
nur dann nicht vor, wenn der Fall unter dem Blickwin-
kel der korrekten Kapitalmarktinformation offensicht-
lich ,belanglos” ist, es mit anderen Worten also um
vollig unwesentliche VerstoBe geht.

Die BaFin kann eine solche Priifung auch parallel oder
im Nachgang zu den von ihr nach MaBigabe der auf-
sichtsrechtlichen Spezialgesetze durchgefiihrten Prii-
fungen (§ 44 Abs. 1 Satz 2 KWG, § 14 Abs. 1 Satz 2
KAGB, § 306 Abs. 1 Nr. 1 VAG) anordnen, die densel-
ben Gegenstand betreffen (§ 107 Abs. 1 Satz 2 WpHG).

e Demgegeniiber kann und soll eine stichprobenar-
tige Priifung (§ 107 Abs. 1 Satz 3 WpHG) auch ohne
besonderen Anlass angeordnet werden. Bisher erfolgte
die Auswahl fiir Stichprobenpriifungen nach einem
dreistufigen Konzept, das Risikogesichtspunkte, die
Mitgliedschaft in einem Index (DAX, MDAX etc.) so-
wie ein Zufallselement beriicksichtigte.

Priifungsgegenstinde und die hoheitlichen Befugnisse der
BaFin hat.

4.2 Wichtige Verfahrensschritte
4.2.1 Priifungsanordnung

Ausgangspunkt des Enforcementverfahrens ist die Prii-
fungsanordnung durch die BaFin. Hierbei handelt es sich
um einen Verwaltungsakt, vor dessen Erlass das be-
troffene Unternehmen grundsitzlich anzuhoren ist (§ 28
VwV{G) und in dem im Regelfall der von der Priifung er-
fasste Abschluss sowie der Umfang der Priifung zu be-
stimmen ist. Bei der Anlasspriifung ist die Priifung auf die
potenziellen RechnungslegungsverstoBe, fiir die konkrete
Anhaltspunkte bestehen, beschréankt. Bei Stichprobenprii-
fungen wird sich der Priifungsumfang iiblicherweise an
den von BaFin und ESMA bestimmten Priifungsschwer-
punkten orientieren. Sofern im Priifungsverlauf Anhalts-
punkte fiir weitere RechnungslegungsverstoBe identifi-
ziert werden, kann die Priifungsanordnung — ggf. nach
entsprechender Anhoérung — erweitert werden.

Bereits bei Erhalt einer Priifungsanordnung (bzw. der
vorangehenden Anhorung) sollte das betroffene Unter-
nehmen erwigen, ob und in welcher Form es Rechtsbe-
helfe gegen die Anordnung einlegt. Diese konnen je nach
Einzelfall von einem schlichten rechtswahrenden Wider-
spruch, der ggf. ruhend gestellt wird, bis zu einem einge-
hend begriindeten Widerspruch samt gerichtlichem Eil-
rechtsschutz (da der Widerspruch keine aufschiebende
Wirkung hat) reichen.

Die Unterscheidung zwischen Anlass- und Stichpro-
benpriifung ist fiir das betroffene Unternehmen von we-
sentlicher Bedeutung, da dies u.a. Auswirkungen auf die
Anforderungen an die Priifungsanordnung, die zuldssigen
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4.2.2 Bekanntmachung der Priifungsanordnung

Die BaFin kann die Priifungsanordnung unter Nen-
nung des betroffenen Unternehmens sowie den
Grund fiir die Anordnung im Bundesanzeiger (ab
1.8.2022 stattdessen Einstellung ins Unternehmensregis-
ter) und auf ihrer Internetseite bekanntmachen, soweit
daran ein 6ffentliches Interesse besteht (§ 107 Abs. 1 Satz
6 WpHG). Es handelt sich dabei um eine Ermessensent-
scheidung, bei der die BaFin u.a. die Wahrscheinlichkeit
eines VerstoBes und dessen Bedeutung fiir den Kapital-
markt beriicksichtigen muss. Von dieser neuen Moglich-
keit hat die BaFin im Juli 2022 bereits mehrfach Ge-
brauch gemacht. Insbesondere wenn bereits in der Offent-
lichkeit Zweifel an der OrdnungsmaBigkeit von Abschliis-
sen geduBert wurden, diirfte auch in Zukunft mit einer Be-
kanntmachung durch die BaFin zu rechnen sein.

Die rechtliche Einordnung der Bekanntmachung der Prii-
fungsanordnung — als Verwaltungsakt oder als Realakt —
war bereits vor dem 1. Januar 2022 umstritten und wurde
auch durch die Novelle nicht abschlieBend geklart. Wah-
rend der fehlende Regelungscharakter einer derartigen —
rein tatsdchlichen — Bekanntmachung nahelegt, dass es
sich um einen der Priifungsanordnung nachgelagerten
Realakt handelt (die Bekanntmachung also nicht separat
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sangeordnet” wird), legt die in § 112 Abs. 2 WpHG (Aus-
schluss der aufschiebenden Wirkung des Widerspruchs)
enthaltene, ausdriickliche Bezugnahme auf § 107 Abs. 1
Satz 6 WpHG nahe, dass gegen die Bekanntmachung der
Widerspruch statthaft ist, sie also als Verwaltungsakt zu
qualifizieren ist.

In einem fiir Rechnungslegungsthemen mittlerweile
sehr sensibilisierten Kapitalmarkt kann (v.a. bei Anlass-
priifungen) bereits die Bekanntmachung einer Priifungs-
anordnung erhebliche Auswirkungen auf das betroffene
Unternehmen haben. Aus der unklaren Einordnung erge-
ben sich insoweit Unsicherheiten bei der Wahl des geeig-
neten Rechtsschutzes, die von betroffenen Unternehmen
zu berticksichtigen sind. Die BaFin selbst ordnet in ihrer
Verwaltungspraxis (trotz Bezugnahme des § 112 Abs. 2
WpHG (Ausschluss der aufschiebenden Wirkung des Wi-
derspruchs) auf § 107 Abs. 1 Satz 6 WpHG) die Bekannt-
machung nicht separat neben der Priifung an, sondern
teilt lediglich ihre Absicht mit, die Priifungsanordnung
bekannt zu machen. Auch die Rechtsbehelfsbelehrung
enthilt in der Praxis keine gesonderte Bezugnahme hie-
rauf. Damit geht die BaFin offenbar ebenfalls davon aus,
dass es sich bei der Bekanntgabe der Priifungsanordnung
um einen Realakt handelt.

Allerdings spricht vieles dafiir, dass bei einer Einlegung
von Eilrechtsschutz gegen die Priifungsanordnung (An-
trag auf Wiederherstellung der aufschiebenden Wirkung)
zundchst auch die Bekanntmachung unterbleiben muss.
Dies zeigt insbesondere ein Vergleich zur Fehlerfeststel-
lung mitsamt der entsprechenden Bekanntmachung
(hierzu sogleich unter 4.2.4): Insoweit geht die Regie-
rungsbegriindung zum FISG davon aus, dass die BaFin
vor einer Bekanntmachung zunéchst etwaige Antriage auf
Gewihrung einstweiligen Rechtsschutzes gegen die Fest-
stellung abwartet. Allerdings verbleiben Unsicherheiten,
so dass hierzu eine Abstimmung mit der Aufsicht gesucht
und erforderlichenfalls eine gerichtliche Anordnung ange-
strengt werden sollte, die Bekanntmachung zumindest bis
zum Abschluss des Eilverfahrens zu unterlassen.

(,keine Beanstandungen®) u.a. auf der Internetseite
der BaFin zu veroffentlichen.

e Ergibt die Priifung hingegen, dass die Rechnungsle-
gung fehlerhaft ist, stellt die BaFin den Fehler zu-
néchst fest. Dariiber hinaus kann die BaFin feststel-
len, wie sich die Rechnungslegung ohne den Fehler
dargestellt hitte. Angesichts des hiermit typischer-
weise verbundenen Ermittlungsaufwands diirfte dies
indes nur bei eng abgegrenzten Feststellungen in Be-
tracht kommen. Im Regelfall wird die BaFin daher
eher anordnen, dass der Fehler unter Beachtung der
Rechtsauffassung der BaFin zu berichtigen ist, und
zwar entweder unter Neuaufstellung des gepriiften
Abschlusses oder im nachsten Abschluss.

Sofern nicht ausnahmsweise ein 6ffentliches Interesse
fehlt, an das entsprechend der Regierungsbegriindung
zum BilKoG auflerst geringe Anforderungen gestellt
werden, macht die BaFin den festgestellten Fehler un-
ter Nennung des betroffenen Unternehmens samt den
wesentlichen Teilen der Priifung unverziiglich auf ih-
rer Internetseite, im Bundesanzeiger (ab 1.8.2022
stattdessen wiederum Einstellung ins Unternehmens-
register) und in einem iiberregionalen Borsenpflicht-
blatt oder einem u.a. bei Kreditinstituten weit verbrei-
teten elektronischen Informationsverbreitungssystem
bekannt.

Wie bereits bei der Bekanntmachung der Priifungsan-
ordnung bestehen auch bei der Fehlerbekanntma-
chung Unsicherheiten beziiglich der rechtlichen Ein-
ordnung. Die Gesetzesbegriindung zum FISG geht von
einem der Fehlerfeststellung nachgelagerten Realakt
aus. Demgegentiiber verweist § 112 Abs. 2 WpHG (Aus-
schluss der aufschiebenden Wirkung des Wider-
spruchs) auch ausdriicklich auf die Fehlerbekanntma-
chung und legt damit deren Einordnung als Verwal-
tungsakt nahe.

4.2.3 Durchfiihrung der Priifung

Die Durchfithrung der Priifung obliegt der BaFin, die sich
hierfiir einer Reihe von hoheitlichen Befugnissen bedie-
nen kann. Diese Befugnisse werden nachfolgend unter 4.3
néher dargestellt.

4.2.4 Abschluss der Priifung
Der Abschluss der Priifung hiangt davon ab, ob die BaFin
Fehler bei der Rechnungslegung feststellt oder nicht:

¢ Ergibt die Priifung keine Beanstandungen, teilt
die BaFin dies dem betroffenen Unternehmen mit.
Wurde die Priifung zuvor bekannt gemacht, ist nach
§ 109 Abs. 3 Satz 2 WpHG auch das Priifungsergebnis
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Die Feststellung eines Fehlers und insbesondere des-
sen Bekanntmachung konnen erhebliche Auswirkungen
fiir das betroffene Unternehmen haben. Ergeht eine Feh-
lerfeststellung, gegen die das betroffene Unternehmen
vorgehen will, sollte bei der Wahl des geeigneten Rechts-
schutzes auch die Fehlerbekanntmachung mitberiicksich-
tigt werden. So kann im Rahmen des gerichtlichen Eil-
rechtsschutzes ggf. beantragt werden, dass das Gericht
der BaFin aufgibt, die Bekanntmachung zumindest bis
zum Abschluss des Eilverfahrens in Bezug auf die Fehler-
feststellung zu unterlassen (,Hangebeschluss®).

4.3  Hoheitliche Befugnisse der BaFin

Durch das FISG sind die hoheitlichen Befugnisse der
BaFin erheblich ausgeweitet worden, um — so die Inten-
tion des Gesetzgebers — sicherzustellen, dass die BaFin
das Priifungsgeschehen kontrollieren kann und ihr in je-
der Priifungsphase hoheitliche Mittel zur Verfiigung
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stehen, was die Bilanzkontrollen insgesamt schneller,
transparenter und effektiver machen soll. Die Hoheitsbe-
fugnisse reichen von einfachen Auskunfts- und Vorlageer-
suchen bis hin zu Durchsuchungen.

4.3.1  Auskunfts- und Vorlageersuchen; Vernehmungen

Zunichst kann die BaFin, soweit dies zur Wahrnehmung
ihrer Aufgaben nach § 106 WpHG (d.h. zur Bilanzkon-
trolle) erforderlich ist, Auskunfts- und Vorlageersu-
chen an die gepriiften Gesellschaften sowie etwaige in
den Konzernabschluss einzubeziehende Tochtergesell-
schaften einschlieBlich der jeweiligen Organmitglieder,
Beschiftigten und Abschlusspriifer richten. Das schriftli-
che Verfahren, welches durch entsprechende Verlangen
angestoBen wird, stellt regelmaBig einen wesentlichen Teil
des Priifungsprozesses dar.

wobei das Amtsgericht Frankfurt am Main zentral zustan-
dig ist.

Die Erheblichkeit eines VerstoBes soll dabei — in Anleh-
nung an die Wesentlichkeitsrechtsprechung des OLG
Frankfurt am Main — gegeben sein, wenn dieser aus Sicht
der Kapitalmarkteilnehmer unter qualitativen (Art der be-
troffenen Information) oder quantitativen (betragsmabBige
Auswirkungen) Aspekten von wesentlicher Bedeutung ist.

Insbesondere bei den haufig vorkommenden ,,offenen”
Vorlageersuchen (,,alle Unterlagen zu...“) ist seitens des
Unternehmens im Rahmen der Beantwortung auf eine
prizise Darstellung der Vorgehensweise zur Eingrenzung
der vorgelegten Unterlagen zu achten. Andernfalls besteht
das Risiko, dass der BaFin spéter weitere Unterlagen
nachgereicht werden miissen und der Eindruck entsteht,
frithere Datenlieferungen seien unvollstindig gewesen.

Das Durchsuchungsrecht der BaFin wurde bewusst
auBerhalb des strafrechtlichen Ermittlungsverfahrens be-
griindet und ist damit grundsitzlich unabhéngig von den
strafprozessualen Voraussetzungen fiir eine Durchsu-
chung. Findet parallel ein strafrechtliches Ermittlungsver-
fahren statt, steht das Durchsuchungsrecht der BaFin (wie
auch ihre tibrigen hoheitlichen Befugnisse) unter dem zu-
sdtzlichen Vorbehalt, dass keine Gefdhrdung der straf-
rechtlichen Untersuchung zu besorgen ist (§ 110 Abs. 1
Satz 3 WpHG).

Dariiber hinaus kann die BaFin die vorstehend genannten
Personen auch vorladen und vernehmen. Sofern kon-
krete Anhaltspunkte fiir einen VerstoB vorliegen (bei An-
lasspriifungen also von Beginn an), bestehen die Aus-
kunfts-, Vorlage- und Vernehmungsbefugnisse gegeniiber
jedermann. Dies soll es der BaFin u.a. erméglichen, Aus-
kiinfte des Unternehmens (z.B. zur Echtheit von Doku-
menten) durch den Abgleich mit Geschaftspartnern und
Kreditinstituten zu {iberpriifen.

4.3.2 Betreten von Geschéftsrdumen; Durchsuchungen
und Beschlagnahmen

Wer zur Auskunft oder Vorlage von Unterlagen verpflich-
tet ist (bei konkreten Anhaltspunkten fiir VerstoBe also je-
dermann), hat der BaFin wihrend der iiblichen Arbeits-
zeit das Betreten seiner Grundstiicke und Ge-
schiftsriume zu gestatten, soweit dies zur Wahrneh-
mung der Aufgaben der BaFin erforderlich ist (§ 107

Abs. 6 WpHG).

Dariiber hinaus wurde durch das FISG ein Durchsu-
chungs- und Beschlagnahmerecht der BaFin ge-
schaffen. Wenn es fiir Zwecke der Bilanzkontrolle erfor-
derlich ist und zudem konkrete Anhaltspunkte fiir einen
erheblichen VerstoB gegen Rechnungslegungsvorschriften
vorliegen, darf die BaFin Geschifts- und Wohnraume
durchsuchen (§ 107 Abs. 7 WpHG). Im Rahmen der
Durchsuchung diirfen Gegenstiande, die als Beweismittel
fiir die Sachverhaltsermittlung von Bedeutung sein kon-
nen, sichergestellt und beschlagnahmt werden. Sowohl
die Durchsuchung als auch die Beschlagnahme stehen un-
ter Richtervorbehalt (Ausnahme: Gefahr im Verzug),
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4.3.3 Bekanntmachung wesentlicher Verfahrensschritte

Die Moglichkeiten der BaFin zur 6ffentlichkeitswirksa-
men Begleitung von Enforcementverfahren wurden durch
das FISG auch insoweit deutlich erweitert, als die BaFin
wesentliche Verfahrensschritte und im Laufe des Verfah-
rens gewonnene Erkenntnisse unter Nennung des be-
troffenen Unternehmens bekannt machen darf, wobei
keine personenbezogenen Daten enthalten sein diirfen

(8§ 107 Abs. 8 Satze 1 und 2 WpHG). Tatbestandlich ist le-
diglich erforderlich, dass an der Bekanntmachung ein 6f-
fentliches Interesse besteht, an welches wiederum geringe
Anforderungen gestellt werden. Im Rahmen der gebote-
nen Abwiagung sind dariiber hinaus aber auch die recht-
lich geschiitzten Interessen des betroffenen Unterneh-
mens zu beriicksichtigen. Dabei diirfte neben den Auswir-
kungen auf die Tatigkeit des Unternehmens eine beson-
dere Rolle spielen, ob die Richtigkeit und Verlasslichkeit
der bekanntzumachenden Informationen (bei denen es
sich schlieBlich nur um Zwischenergebnisse handelt) si-
chergestellt werden kann.

Im Rahmen des Enforcementverfahrens kann ein Un-
ternehmen mit einer Vielzahl verschiedener Hoheitsakte
seitens der BaFin konfrontiert werden. Diese konnen un-
terschiedlicher Natur sein (Verwaltungsakt, Realakt etc.)
und sind typischerweise von unterschiedlichen Vorausset-
zungen abhingig. Hier ist fiir jede MaBnahme der BaFin
im Einzelfall zu erwégen, ob und ggf. in welcher Form
(Eil-)Rechtsschutz gesucht werden sollte.

5. Schwerpunkte der Priifung

Wie bereits oben unter 3.3 niher dargestellt, liegt dem
Enforcementverfahren ein weiter MaBstab zugrunde, der
die Priifung der Abschliisse und Berichte darauthin er-
moglicht, ob sie den gesetzlichen Vorschriften
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einschlieBlich der Grundsitze ordnungsméaBiger Buchfiih-
rung (GoB) oder den sonst durch Gesetz zugelassenen
Rechnungslegungsstandards entsprechen.

Allerdings soll im Rahmen des Enforcements keine zweite
Abschlusspriifung durchgefiihrt werden. Insofern ist zu
beachten, dass Anlasspriifungen auf die konkreten An-
haltspunkte fiir Rechnungslegungsverstofe begrenzt sind.
Eine Ausweitung der Anlasspriifung ist nur moglich, wenn
in deren Verlauf weitere Anhaltspunkte fiir VerstoB8e iden-
tifiziert werden.

Bei Stichprobenpriifungen erfolgt eine Konzentration auf
die jahrlich im Voraus veroffentlichen Priifungsschwer-
punkte (auch hier ist eine Ausweitung moglich, sofern
konkrete Anhaltspunkte fiir einen VerstoB aufkommen).
Als Priifungsschwerpunkte 2022 (betrifft Abschliisse fiir
2021) hat die ESMA die Auswirkungen der COVID-19-
Pandemie, klimabezogene Risiken sowie erwartete Kredit-
ausfille vorgegeben. An diesen Prioritaten wird sich auch
die BaFin orientieren. Zusatzlich wird in den Konzernab-
schliissen 2021 schwerpunktmaBig die Lieferkettenfinan-
zierung (reverse factoring) als immer haufiger eingesetzte
Form der Unternehmensfinanzierung tiberpriift. SchlieB-
lich soll als Konsequenz aus dem Fall Wirecard in begriin-
deten Einzelfillen gepriift werden, ob angegebene Zah-
lungsmittel und Vermogenswerte tatsachlich vorhanden
sind.

Bereits in den vergangenen Jahren hat die BaFin im Rah-
men der Kontrolle von Abschliissen und Berichten immer
haufiger die zugrunde liegende Buchfiihrung in die Prii-
fung einbezogen. Diese Entwicklung kommt bei den Prii-
fungsschwerpunkten 2022 darin zum Ausdruck, dass die
BaFin verstarkt auf nachvollziehbare und nachpriifbare
Buchfiihrungsunterlagen achten will. Hierauf sollten sich
betroffene Unternehmen besonders vorbereiten.

Ein Uberblick iiber die aktuellen Priifungsschwerpunkte
sowie die Schwerpunkte der letzten fiinf Jahre ist als An-
lage beigefiigt.

6. Fazit und Ausblick

Das System der Bilanzkontrolle wurde unter dem Ein-
druck des Wirecard-Falls erheblich verschirft. Angesichts
der offentlichen Kritik an der Aufsicht sowie dem politi-
schen Druck im Zusammenhang mit diesem wie auch
nachfolgenden Bilanzskandalen steht zu erwarten, dass
die BaFin von ihren erweiterten Kompetenzen auch um-
fassend Gebrauch machen wird. Erste Erfahrungen in der
Praxis bestitigen dies.

Dabei zeigt sich der Paradigmenwechsel von einem zu-
nichst auf freiwillige Kooperation der Unternehmen aus-
gerichteten Enforcement-Ansatz hin zu einem stark for-
malisierten, hoheitlichen Verfahren bereits an dem Wech-
sel zu einem einstufigen System der Bilanzkontrolle und
der damit verbundenen unmittelbaren Zustiandigkeit der
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BaFin. Wahrend Unternehmen bislang zunéchst in einen
kooperativen Austausch mit den Priifern treten konnten,
ist das Verfahren kiinftig von Beginn an durch ein striktes
Uber-/Unterordnungsverhiltnis sowie behordliche An-
ordnungen und Fristen geprigt.

Verscharft wird diese Entwicklung durch die Ausweitung
der Verdffentlichungsmaglichkeiten seitens der BaFin.
Hier ist im Sinne der Kapitalmarkttransparenz ein reger
Gebrauch zu erwarten, wobei nunmehr auch Zwischen-
schritte des Priifungsverfahrens veroffentlicht werden
konnen. Dabei zeigen jiingste Beispiele aus der Praxis,
dass der Kapitalmarkt durch die Bilanzskandale der jiin-
geren Vergangenheit duBerst sensibel geworden ist und
auf die Veroffentlichung von Anlasspriifungen zum Teil
mit deutlichen — und ggf. tibertriebenen — Kursverénde-
rungen reagiert.

Vor diesem Hintergrund reicht eine reine Begleitung des
Priifverfahrens durch die Accounting-Abteilung nicht
mehr aus. Vielmehr sind von Beginn an auch die Rechts-
abteilung des Unternehmens sowie der Bereich Investor
Relations einzubinden, da das Enforcement-Verfahren
stark formalisiert ist und infolge der Veroffentlichungen
durch die Aufsicht friihzeitig erhebliche Schaden fiir das
Unternehmen eintreten konnen. Vor dem Hintergrund
der moglichen Kursrelevanz (gerade bei Anlasspriifungen)
sowie der potenziellen Auswirkungen auf die Reputation
der Gesellschaft sollte auBerdem eine enge Uberwachung
durch den Vorstand erfolgen.
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Anlage: Ubersicht zu den Priifungsschwerpunkten fiir die Abschliisse 2017-2021

Abschluss

2021

2020

2019

2018

2017

ESMA

Auswirkungen der COVID-19-Pandemie auf die
Bilanzierung, Nachhaltigkeitsziele und andere
nicht-finanzielle Ziele

Klimabezogene Aspekte: Konsistenz zwischen
IFRS-Abschluss und nicht-finanziellen Informa-
tionen; klimabezogene Unternehmensrichtlinien

Transparenz in Bezug auf Kreditausfallrisiken
Angaben zur EU-Taxonomie

IAS 1 (Darstellung des Abschlusses)

IAS 36 (Impairment-Test)

IFRS 7/9 (Finanzinstrumente)

IFRS 16 (Leasingverhéltnisse)
Auswirkungen der COVID-19-Pandemie
Soziales und Arbeitnehmerthemen
Geschiftsmodell und Wertschopfung
Risiken des Klimawandels

IFRS 16 (Leasingverhéltnisse)

IFRS 9 (Finanzinstrumente) bei Kreditinstituten
IFRS 15 (Erlose aus Vertragen mit Kunden) bei
Nicht-Finanzinstituten

IAS 12 (Ertragsteuern) einschlieBlich IFRIC 23
Berichterstattung zu umwelt- und klimawandel-
bezogenen Risiken, nicht-finanziellen KPIs, Nut-
zung von Transparenzrahmen sowie Lieferketten

IFRS 15 (Erlose aus Vertragen mit Kunden)
IFRS 9 (Finanzinstrumente)

Erwartete Auswirkungen der Implementierung
von IFRS 16 (Leasingverhéltnisse)

Berichterstattung zu umwelt- und klimawandel-
bezogenen Risiken, Erklirungen zur Nichtverfol-
gung bestimmter nicht-finanzieller Richtlinien
sowie KPIs zu nicht-finanziellen Richtlinien

Angaben zu den Auswirkungen der Anwendung
wesentlicher neuer Standards (insbesondere
IFRS 9 (Finanzinstrumente), IFRS 15 (Erlose
aus Vertragen mit Kunden) und IFRS 16 (Lea-
singverhaltnisse)

IFRS 3 (Unternehmenszusammenschliisse)

IAS 7 (Kapitalflussrechnungen)
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BaFin/DPR (zusitzlich zur ESMA)

e Lieferkettenfinanzierung (Reverse Factoring)

e Existenz angegebener Zahlungsmittel und
Vermogenswerte (in begriindeten Einzelfal-
len)

e Nachvollziehbarkeit und Nachpriifbarkeit der
Buchfiihrungsunterlagen

e TAS 24 (Angaben iiber Beziehungen zu nahe-
stehenden Unternehmen und Personen)

e Konzernlagebericht (§ 315 HGB), insbeson-
dere zur Risikoberichterstattung unter Be-
achtung der COVID-19-Pandemie

e IAS 36 (Impairment-Test)

e Konzernlagebericht (§ 315 HGB), insbeson-
dere zu den Auswirkungen von IFRS 16 sowie
die Darstellung und Berechnung bedeutsa-
mer Leistungsindikatoren

e Konzernlagebericht (§ 315 HGB), insbeson-
dere zur Darstellung und Analyse des Ge-
schiftsverlaufs und der Ertragslage

e Segmentberichterstattung unter Beriicksich-
tigung der unternehmensinternen Berichter-
stattung und verschiedener Einzelaspekte

IAS 37 (Ansatz und Bewertung von Riickstel-
lungen) sowie zugehorige Anhangangaben

e Konzernlagebericht (§ 315 HGB) und Kon-
zernerklarungen
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