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(1) Anwenderkreis:

® Welche Unternehmen sind von der unterjah-
rigen Berichterstattungspflicht betroffen?

@® Ist der Konzern- und/oder der Einzel-
abschluss zu veroffentlichen?

(2) Rechnungslegung:

@® Welches Rechnungslegungssystem ist anzu-
wenden (HGB, IFRS, US-GAAP)?

(3) Berichtsumfang:

@® Welche Berichtselemente und Inhalte hat der
Zwischenbericht zu enthalten?

@® Welche Informationen sind fiir Risiken von
Finanzinstrumenten unterjdhrig zu veroffent-
lichen?

(4) Berichtszeitraum und Verdffentlichung:

Wie oft ist unterjahrig zu berichten?

Uber welchen Zeitraum ist zu berichten?

Sind Zahlen fiir den laufenden Berichtszeit-

raum und/oder kumuliert anzugeben?

Sind Vorjahreszahlen anzugeben?

Innerhalb welcher Frist ist ein Zwischenbe-

richt zu verdffentlichen?

Wo und wie ist der Zwischenbericht zu ver-

offentlichen?

Uber welche Medien soll der Zwischenbe-

richt bekannt gegeben werden?

(5) Priiferische Durchsicht:

@ Sind die Zwischenberichte einer priiferischen
Durchsicht durch einen Abschlusspriifer zu
unterziehen?

@® Wenn ja, welches Organ muss/darf den Ab-
schlusspriifer beauftragen?

® Inwieweit unterliegen Zwischenberichte ei-
ner Priifung durch die DPR?

(6) Zwischenrisikobericht:

® Wie ist das Zusammenspiel zwischen Risiko-
bericht und Zwischenrisikobericht?

® Welche IFRS-7-Informationen sind aus-
schliefilich zum Jahresende, welche unter-
jahrig in der Zwischenberichterstattung zu
veroffentlichen?

Im Folgenden wird in Abschn. II der Anderungs-

bedarf fiir kiinftige Zwischenberichte anhand von

vier verschiedenen Unternehmenstypen dar-

gestellt, die sich hinsichtlich ihrer Notierung an

der Frankfurter Wertpapierborse (General oder

Prime Standard, Eigen- oder Fremdkapitalemit-
tent) unterscheiden. Die Pflicht zur Erstellung
von Konzernabschliissen wird bei der Analyse
der Unternehmenstypen zudem beriicksichtigt.

Die neuen Zwischenberichtspflichten werden in
Abschn. III anhand eines detaillierten Fallbei-
spiels verdeutlicht; mogliche Fragestellungen
aus der Praxis inklusive Losungsempfehlungen
werden diskutiert. Die Basis fiir das Fallbeispiel
bildet ein fiktiver vierstufiger Bankkonzern, der
aus insgesamt neun Einzelgesellschaften sowie
zwei Teilkonzernen auf unterschiedlichen Ebe-
nen besteht. Das Mutterunternehmen des Ge-
samtkonzerns stellt seit 2005 gem. § 315a Abs. 1
HGB auf Konzernebene einen IFRS-Abschluss
auf. Bei der Skizzierung der Losung wird fiir je-
de Konzerngesellschaft beschrieben, wie die un-
terjahrige Berichterstattung auszusehen hat. Die
Fallstudie beriicksichtigt hierbei auch Diskussio-
nen und Konzepte der Autoren aus der Umset-
zung der in Teil 1 beschriebenen Themen in der
Praxis. Aufgezeigt werden dabei Umsetzungs-
probleme und Interpretationsspielraume der
neuen Gesetzeslage sowie mogliche Losungs-
ansdtze.

II. Anpassungsbedarf der Zwischenbe-
richte am Beispiel vier verschiedener
Unternehmenstypen

1. Uberblick

Die in Teil 1 des Beitrags® dargestellten neuen

Regelungen fiihren in der Praxis zu Anderungs-

erfordernissen in den Zwischenberichten. Der

Anderungsbedarf fiir Unternehmen, die unter

die FWBO® fallen, hingt von folgenden Fak-

toren ab:

® Notierung im Prime Standard (Amtlicher
oder Geregelter Markt) oder General Stan-
dard (Amtlicher oder Geregelter Markt)‘”,

@ Eigenkapital- oder Fremdkapital-Emittent,

@ Pflicht zur Erstellung eines Konzernabschlus-
ses oder eines Einzelabschlusses.

1) Vgl. Henkel/Schmidt/Ott, KoR 2008 S. 36-45.

2) Vgl.a.a.O. (Fn. 1).

3) Frankfurter Wertpapierbérsenordnung.

4) Ein GroBteil der an den Bérsen gehandelten Wertpapiere
geht uber den Amtlichen Markt. Im Gegensatz zum Frei-
verkehr und dem Geregelten Markt sind hier nur amtlich
notierte Wertpapiere zugelassen. Der Handel am Geregel-
ten Markt wird von freien Maklern durchgefihrt. Die mit
der Zulassung zum Geregelten Markt verbundenen Pflich-
ten sind geringer als im Amtlichen Markt. Der General
Standard ist ein privatrechtlich organisiertes Aktienmarkt-
segment der Deutschen Bdrse. Zur Aufnahme in dieses
Segment missen AG die Anforderungen des Amtlichen
Markts oder des Geregelten Markts erfillen. Der Prime
Standard ist das Zulassungssegment fir Unternehmen an
der Frankfurter Wertpapierbérse, die sich international po-
sitionieren wollen. Im Prime Standard mtssen AG (ber
das Mal8 des General Standard hinausgehende internatio-
nale Transparenzanforderungen erfillen.
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Je nach Kombination dieser Faktoren ergeben

sich vier unterschiedliche Unternehmenstypen

mit entsprechendem Anderungsbedarf:

® Typ A: Eigenkapital-Emittenten im Prime
Standard,

® Typ B: Eigenkapital-Emittenten im General
Standard am amtlichen Markt,

® Typ C: Eigenkapital-Emittenten im General
Standard am geregelten Markt,

@ Typ D: Fremdkapital-Emittenten.

Aufbauend auf einer Synopse der unterschiedli-

chen Zwischenberichtsvorschriften” wird im

Folgenden fiir jeden Unternehmenstyp dar-

gestellt, welcher Anderungsbedarf durch die

TUG-Einfiihrung entsteht®. Dabei werden je-

weils auch der betrachtete Unternehmenstyp

und die bisher giiltigen Rechtsvorschriften kurz

dargestellt.

2. Eigenkapital-Emittenten im Prime Standard
(Typ A)

Unternehmen vom , Typ A“ sind Eigenkapital-
Emittenten und im Prime Standard notiert. Fiir
Unternehmen im Prime Standard gelten be-
stimmte Transparenzvorschriften (vgl. §§ 62 ff.
FWBO), die auch bei einer Notierung im Amtli-
chen und auch im Geregelten Markt zu beachten
sind”. Sie alle miissen zum Jahresende einen
Konzernabschluss bzw. Einzelabschluss nach
IFRS oder US-GAAP erstellen und verdffent-
lichen. Auch die Zwischenberichte sind nach
IFRS oder US-GAAP zu erstellen. Bisher war ein
Unternehmen , Typ A“ durch die FWBO und
IAS 34 zur Erstellung von drei Zwischen-
abschliissen und Verdffentlichung von Zwi-
schenberichten verpflichtet.

Kiinftig gelten fiir sie die Vorschriften des TUG
und somit des WpHG, die FWBO (bzw. andere
Borsenordnungen) und die bereits bestehenden
Vorschriften des IAS 34 fiir Quartalsfinanzbe-
richte. Hierbei ist nicht relevant, ob das Unter-
nehmen Konzernberichte erstellen muss. Be-
steht jedoch diese Pflicht, sind die Zwischenbe-
richte auf Konzernebene zu erstellen.

Der DRS 16 near final draft (nfd) konkretisiert
die Angaben fiir den Zwischenlagebericht fiir
Konzernunternehmen wie folgt:

@ Es sind drei Zwischenberichte pro Jahr zu er-
stellen: ein Halbjahresfinanzbericht (§ 37w
WpHG) sowie zwei Quartalsfinanzberichte
(§ 37x Abs. 3 WpHG) und/oder Zwischen-
mitteilungen (§ 37x Abs. 1 WpHG) nach den
Vorschriften des IAS 34, dem WpHG und
dem DRS 16nfd. Bei der Erstellung der Zwi-
schenmitteilung besteht ein Wahlrecht: Alter-
nativ konnen auch Quartalsfinanzberichte
erstellt werden. Diese miissen dann die An-
forderungen des § 37w WpHG erfiillen, um
als Befreiung von der Zwischenmitteilung zu
gelten (§ 37x Abs. 3 WpHG). Zusatzlich sind
in den Quartalsfinanzberichten auch die An-
forderungen des § 63 FWBO zu beriicksichti-
gen.

@ Die Quartalsfinanzberichte und der Halbjah-
resfinanzbericht miissen einen Zwischenla-
gebericht enthalten, der sich an den Inhalten
des Lageberichts zum Geschaftjahr orientiert,
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inkl. Zwischenrisikobericht (§ 37w Abs. 2
und 4 WpHG). Zu nahe stehenden Personen
sind zusdtzlich Angaben zu machen, die
auch im Anhang moglich sind (§ 37w Abs. 4
WpHG). Die Inhalte des Zwischenla-
geberichts werden in DRS 16nfd Tz. 34 ff. na-
her spezifiziert und sind dann fiir konzern-
berichtspflichtige Unternehmen im Prime
Standard verpflichtend umzusetzen.

® § 63 Abs. 4 FWBO fordert weitere Angaben,
wie z.B. im aktuellen Quartal gezahlte oder
vorgeschlagene Dividenden als Gesamtbetrag
oder je Aktie, gesondert fiir Stammaktien
und sonstige Aktien sowie Erlduterungen
zum Bestand eigener Aktien.

@ Halbjahres- und Quartalsfinanzberichte kon-
nen einer priiferischen Durchsicht unterzo-
gen werden. Hier besteht nach § 63 Abs. 7
FWBO, § 37w Abs. 5 WpHG und DRS 16nfd
Tz. 13 ein Wahlrecht. Wird der Halbjahres-
finanzbericht einer priiferischen Durchsicht
unterzogen, sind die Ergebnisse zu veroffent-
lichen. Zudem ist kiinftig anzugeben, wenn
keine priiferische Durchsicht durchgefiihrt
wurde (§ 37w Abs. 5 WpHG). Bei Zwischen-
mitteilungen sind hierzu keine Angaben zu
machen.

@ Gefordert wird nach TUG (§ 37w Abs. 1 Satz
3 WpHG) und DRS 16nfd Tz. 56 zudem eine
,Versicherung fiir gesetzliche Vertreter” fiir
den Halbjahresfinanzbericht. Fiir die Quar-
talsfinanzberichte und Zwischenmitteilungen
ist diese nicht gefordert, auch nicht durch die
FWBO.

Zusammenfassend stellen sich die Anderungen
fiir ,, Typ A“ wie folgt dar:

(1) Erstellung von Zwischenmitteilungen und/
oder Quartalsfinanzberichten unter Beachtung
der Vorgaben des § 63 FWBO und IAS 34 sowie
des § 37w WpHG und des DRS 16nfd,

(2) Veroffentlichung eines Zwischenlageberichts
im Halbjahres- und Quartalsfinanzbericht,

(3) Ergdanzung der ,Versicherung der gesetzli-
chen Vertreter” fiir den Halbjahresfinanzbericht,

(4) Veroffentlichung der Ergebnisse einer priife-
rischen Durchsicht bzw. Vermerk iiber Nicht-
Durchfiihrung einer priiferischen Durchsicht im
Halbjahres- und Quartalsfinanzbericht.

Insgesamt gesehen ist bei ,Typ A“ der Umset-
zungsaufwand gering, da bereits vor TUG unter-
jahrig drei Quartalsberichte nach FWBO zu er-
stellen waren. Der grofite Umstellungsaufwand

5) Eine grafische Synopse der gesetzlichen und rechtlichen
Vorgaben vor und nach der Einfihrung des TUG ist im In-
ternet unter www.ifb-group.com/TUGSynopse erhdiltlich.

6) Bei dieser Einteilung in Unternehmenstypen wurde davon
ausgegangen, dass jeweils nur die Pflichtangaben fur ka-
pitalmarktorientierte Unternehmen erfillt werden. Werden
freiwillig mehr Informationen als notwendig veréffentlicht,
so kénnen sich weitere Typen ergeben, die hier nicht dar-
gestellt werden. Gleiches gilt fir die reinen Fremdkapital-
Emittenten sowie US-GAAP-Ersteller, wenn sie fir 2007
das Wahirecht gem. § 46 Abs. 2 WpHG in Anspruch neh-
men. Im Jahr der Umstellung dieser Unternehmen féllt da-
riber hinaus der Umstellungsaufwand auf eine IFRS-Be-
richterstattung an.

7) Die Vorschriften in §§ 62 ff. FWBO sind fir Prime Stan-
dard-Unternehmen des Geregelten Markts gem. § 78
FWBO entsprechend anzuwenden.
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ist voraussichtlich die Implementierung eines
Zwischenrisikoberichts, vor allem bei Kredit-
instituten.

3. Eigenkapital-Emittenten im General Standard
am Amtlichen Markt (Typ B)

Unternehmen, die als Eigenkapital-Emittent im
General Standard am Amtlichen Markt notiert
sind, werden im Folgenden als Unternehmen
,Typ B bezeichnet. Sie werden zusatzlich un-
terschieden in Unternehmen, die zur Konzern-
berichtserstellung verpflichtet bzw. nicht ver-
pflichtet sind, weil davon die anzuwendenden
Rechnungslegungsnormen (HGB oder IFRS) ab-
hangen.

a) , Typ-B“-Unternehmen, die zur Konzernberichter-
stellung verpflichtet sind

Fiir diese Unternehmen galten bislang das BorsG
alt und die BorsZulV alt sowie der IAS 34 unter
Bertiicksichtigung des § 315a Abs. 1 HGB. Dem-
nach musste einmal pro Jahr ein Konzernzwi-
schenabschluss nach IFRS mit dem in IAS 34 de-
finierten Umfang verdffentlicht werden (§ 40
BorsG alt). Ein Lagebericht wurde bisher nicht
gefordert.

Durch die neuen Regelungen gelten fiir diese
Unternehmen kiinftig das WpHG mit den Um-
setzungen aus dem TUG sowie der IAS 34 i.V.m.
§ 315a Abs. 1 HGB. Der DRS 16nfd konkretisiert
die Angaben zum Zwischenlagebericht und ist
flir WpHG-Anwender, welche auch Konzern-
abschliisse erstellen, verpflichtend anzuwen-
den. Die Abschliisse sind weiterhin nach IFRS
aufzustellen.

Nach § 37w WpHG sind zukiinftig dreimal jdhr-
lich Zwischenberichte zu erstellen, wobei ein
Wahlrecht zur Erstellung von Zwischenmittei-
lungen oder Quartalsfinanzberichten im ersten
und dritten Quartal besteht (§ 37x Abs. 3
WpHG). Im zweiten Quartal ist ein Halbjahres-
finanzbericht nach den Vorgaben des § 37w
Abs. 2 WpHG zu erstellen. Entscheidet sich das
Unternehmen zur Erstellung von Quartals-
finanzberichten an Stelle der Zwischenmittei-
lungen, haben diese die Anforderungen eines
Halbjahresfinanzberichts zu erfiillen. Ausnah-
me: Die Versicherung der gesetzlichen Vertreter
und Durchfiihrung der priiferischen Durchsicht
sind nicht verpflichtend anzugeben.

Der Halbjahresfinanzbericht hat nach IAS 34 ei-
nen Zwischenabschluss inkl. Bilanz, GuV, Kapi-
talflussrechnung, Eigenkapitalspiegel und An-
hang zu enthalten (jeweils verkiirzt, IAS 34.5
ff.). Die Anforderungen des DRS 16nfd Tz. 15-33
gelten fiir ,, Typ B“ nicht (DRS 16nfd Tz. 14). Zu-
dem ist ein Zwischenlagebericht (§ 37w Abs. 2
WpHG i.V.m. DRS 16nfd Tz. 11) zu erstellen,
dessen Inhalte DRS 16nfd Tz. 34 ff. regelt. Ein
Halbjahresfinanzbericht hat zudem die Ver-
sicherung der gesetzlichen Vertreter zu enthal-
ten (DRS 16nfd Tz. 56). Bei einem Quartals-
finanzbericht ist diese nicht anzugeben, ebenso
nicht bei Zwischenmitteilungen.

Eine priiferische Durchsicht des Halbjahres-
finanzberichts kann durchgefithrt werden
(§ 37w Abs. 5 WpHG), die Ergebnisse sind dann

zu verdffentlichen. Wird die priiferische Durch-
sicht nicht durchgefiihrt, ist dies ebenso anzuge-
ben. Quartalsfinanzberichte und Zwischenmit-
teilungen sind nicht zu priifen.

b) , Typ-B“-Unternehmen, die nicht zur Konzern-
berichterstellung verpflichtet sind

Diese Unternehmen hatten bislang nach § 40
Abs. 1 BOrsG alt einmal jahrlich einen Zwi-
schenabschluss zu erstellen. Die zugrunde lie-
genden Rechnungslegungsnormen waren i.d.R.
HGB bzw. in Ausnahmefillen IFRS, wenn der
veroffentlichte Jahresabschluss auch nach IFRS
aufgestellt war (§ 325 Abs. 2a HGB).

Kiinftig miissen sie nach dem WpHG drei HGB-
Zwischenabschliisse pro Geschéftsjahr veroffent-
lichen. Erstellen sie ihren Jahresabschluss gem.
§ 325 Abs. 2a HGB freiwillig nach IFRS, so muss
auch der Zwischenabschluss den IFRS entspre-
chen (§ 37w Abs. 3 WpHG). Da keine Pflicht zur
Konzernberichterstellung besteht, ist der DRS
16nfd nicht verpflichtend, aber auf freiwilliger Ba-
sis anwendbar. Das bedeutet: Gleich welche Rech-
nungslegungsnorm angewendet wird, es sind kei-
ne detallierteren Angaben verpflichtend zu be-
achten als die WpHG-Anforderungen fiir den Zwi-
schenlagebericht. Beim Zwischenabschluss sind
fiir IFRS-Anwender die Vorschriften des IAS 34
zu beachten, fiir HGB-Anwender die Vorschriften
des § 37w WpHG. Dieser hat einen verkiirzten Ab-
schluss, einen Zwischenlagebericht und eine Ver-
sicherung der gesetzlichen Vertreter zu enthalten
(§ 37w Abs. 2 WpHG). Eine Anwendung des DRS
16nfd ist nicht verpflichtend, wird jedoch nach
DRS 16nfd Tz. 9 empfohlen.

Fiir Q1 und Q3 miissen Zwischenmitteilungen
oder Quartalsfinanzberichte veroffentlicht wer-
den, je nach Ausiibung des Wahlrechts nach
§ 37x Abs. 3 WpHG. Diese sind nach der Rech-
nungslegungsnorm des Jahresabschlusses auf-
zustellen® . Als Vorlage fiir die Zwischenmittei-
lung konnen bereits bestehende Aktiondrsbriefe
dienen.

Eine priiferische Durchsicht kann fiir den Halb-
jahresfinanzbericht durchgefiithrt werden, die
Ergebnisse sind entsprechend anzugeben. Falls
keine priiferische Durchsicht erfolgt, ist dies
ebenfalls aufzufiihren. Fiir Quartalsfinanzbe-
richte und Zwischenmitteilungen enthdlt das
TUG bzw. WpHG keine Regelungen.

¢) Zusammenfassung der Anderungen fiir , Typ B«

(1) Eigenkapital-Emittent, General Standard,

Amtlicher Markt, konzernberichtspflichtig:

® Anwendung des DRS 16nfd ggf. i.V.m. IAS 34,

® Erweiterung des Dbisherigen Halbjahres-
finanzberichts um Zwischenlagebericht, Bi-
lanzeid und Bescheinigung bzw. Hinweis auf
Nichtdurchfiihrung  einer  priiferischen
Durchsicht,

@ Erstellung von Zwischenmitteilungen oder
Quartalsfinanzberichten,

@ bei der Verdffentlichung von Quartalsfinanz-
berichten sind die geforderten Angaben zum
Zwischenlagebericht zu erganzen,

® Rechnungslegungsnorm: IFRS.

8) Vgl Teil 1 dieses Beitrags, KoR 2008 S. 42 Abschn. II.3.d
(co).
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(2) Eigenkapital-Emittent, General Standard,

Amtlicher Markt, nicht konzernberichtspflichtig:

® Erweiterung des Dbisherigen Halbjahres-
finanzberichts um Zwischenlagebericht, Bi-
lanzeid und Bescheinigung bzw. Hinweis auf
Nichtdurchfiihrung  einer  priiferischen
Durchsicht,

@ Verdffentlichung von Zwischenmitteilungen
bzw. Quartalsfinanzberichten,

@ bei der Verdffentlichung von Quartalsfinanz-
berichten sind die geforderten Angaben zum
Zwischenlagebericht zu erganzen,

® Rechnungslegungsnorm: HGB, wahlweise
IFRS, sofern der Jahresabschluss nach IFRS
erstellt wird.

Insgesamt gesehen liegt bei ,,Typ B der Umset-
zungsaufwand im mittleren Bereich. Der bereits
bisher zu veroffentlichende Halbjahresabschluss
ist zu einem Halbjahresfinanzbericht i.S.d.
WpHG auszubauen. Zudem sind in Q1 und Q3
noch Zwischenmitteilungen (oder Quartals-
finanzberichte) zu veroffentlichen.

4. Eigenkapital-Emittenten im General Standard
am Geregelten Markt (Typ C)

Fiir Eigenkapital emittierende Unternehmen im
General Standard am Geregelten Markt (,Typ
C“) gab es vor TUG und DRS 16nfd keine Ver-
pflichtung zur Erstellung und Verdffentlichung
von Zwischenberichten. Kiinftig miissen auch
sie Zwischenberichte nach dem WpHG, ggf. gem.
IAS 34 und ggf. gem. DRS 16nfd, erstellen. Auch
hier ist zu unterscheiden, ob sie zur Konzern-
berichtserstellung verpflichtet sind oder nicht.

a) , Typ-C“-Unternehmen, die zur Konzernberichter-
stellung verpflichtet sind

Unternehmen ,Typ C“ mit Konzernberichts-
pflicht miissen nach § 37w Abs. 1 WpHG einen
Halbjahresfinanzbericht erstellen sowie fiir das
Q1 und das Q3 eine Zwischenmitteilung bzw. ei-
nen Quartalsfinanzbericht nach IFRS. Die Vor-
schriften des IAS 34 sind fiir den Zwischen-
abschluss ebenso zu beachten wie die Vorschrif-
ten des DRS 16nfd fiir den Zwischenlagebericht.

Der Halbjahresfinanzbericht muss einen ver-
kiirzten Abschluss, einen Zwischenlagebericht
und die Versicherung der gesetzlichen Vertreter
(,Bilanzeid*) enthalten. Diese Vorgaben werden
nicht nur nach § 37w Abs. 2 WpHG, sondern
auch gem. IAS 34 gefordert. Die Anforderungen
werden in DRS 16nfd Tz. 11 konkretisiert”. Bei
den Quartalszwischenberichten Q1 und Q3 be-
steht ein Wahlrecht (Zwischenmitteilung oder
Quartalsfinanzbericht). Zu erfiillen sind dabei
mindestens die Anforderungen fiir Zwischen-
mitteilungen nach § 37x WpHG und DRS 16nfd
Tz. 64. Alternativ konnen Quartalsfinanzberich-
te erstellt werden, die den Anforderungen fiir
Halbjahresfinanzberichte entsprechen miissen.
Nicht im Quartalsfinanzbericht enthalten sind
die Versicherung der gesetzlichen Vertreter und
die Angaben zur Durchfiihrung einer priiferi-
sche Durchsicht.

b) , Typ-C“-Unternehmen, die nicht zur Konzern-
berichterstellung verpflichtet sind

Nach den neuen Rechtsvorschriften miissen ,, Typ-
C“-Unternehmen kiinftig dreimal pro Jahr Zwi-
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schenabschliisse verdffentlichen, auch wenn sie
nicht zur Konzernberichtserstellung verpflichtet
sind. Die Zwischenberichte sind nach HGB zu er-
stellen, sofern der Jahresabschluss nach HGB ge-
fertigt wird. Erstellen sie nach § 325 Abs. 2a HGB
freiwillig einen IFRS-Abschluss zum Jahresende,
so werden auch die Zwischenabschliisse nach
IFRS erstellt. Zu beachten sind nur die Vorgaben
des § 37w-x WpHG, die Anwendung des DRS
16nfd wird empfohlen (DRS 16nfd Tz. 9).

Laut WpHG sind kiinftig ein Halbjahresfinanzbe-
richt nach § 37w WpHG und in Q1 und Q3 Zwi-
schenmitteilungen (§ 37x WpHG) zu erstellen. Es
besteht ein Wahlrecht zur Veroffentlichung von
Quartalsfinanzberichten, die fast vollstandig die
Anforderungen der Halbjahresfinanzberichte er-
fiillen miissen (§ 37x Abs. 3 WpHG, detaillierte
Ausfiihrungen siehe ,, Typ B“).

¢) Zusammenfassung der Anderungen fiir ,, Typ C“

(1) Eigenkapital-Emittent, General Standard, Ge-

regelter Markt, konzernberichtspflichtig:

® Anwendung des DRS 16nfd,

@ Erstellung eines Halbjahresfinanzberichts
nach den Vorgaben des § 37w WpHG und
IAS 34, inkl. Zwischenlagebericht nach
DRS 16nfd,

® Erstellung von Zwischenmitteilungen oder
Quartalsfinanzberichten, wobei die Anforde-
rungen gem. WpHG, IAS 34, DRS 16nfd be-
achtet werden miissen,

@® Rechnungslegungsnorm: IFRS.

(2) Eigenkapital-Emittent, General Standard, Ge-

regelter Markt, nicht konzernberichtspflichtig:

® Erstellung eines Halbjahresfinanzberichts
mit den Angaben nach WpHG,

@ Veroffentlichung von Zwischenmitteilungen
bzw. Quartalsfinanzberichten nach den An-
forderungen des WpHG,

@® Rechnungslegungsnorm: HGB, wahlweise
IFRS, sofern der Jahresabschluss nach IFRS
erstellt wird.

Insgesamt gesehen ist bei , Typ C“ der Umset-
zungsaufwand hoch. Bisher waren keine Zwi-
schenberichte zu verdffentlichen, erst nach In-
krafttreten des TUG sind nun ein Halbjahres-
finanzbericht sowie zwei Zwischenmitteilungen
(Quartalsfinanzberichte) zu veroffentlichen.

5. Fremdkapital-Emittenten (Typ D)

Als Unternehmen ,, Typ D“ werden im Folgenden
alle Unternehmen verstanden, die als Fremd-
kapital-Emittenten auf dem Markt agieren. Sie
werden ebenfalls unterschieden in Unterneh-
men, die zur Konzernberichtserstellung ver-
pflichtet bzw. nicht verpflichtet sind. Unabhan-
gig von der Pflicht zur Verdffentlichung eines
Konzern-Jahresabschlusses gab es fiir sie vor In-
krafttreten des TUG keine Pflicht zur Erstellung
von Zwischenberichten.

a) , Typ-D“-Unternehmen, die zur Konzernberichter-
stellung verpflichtet sind

Nach § 37w WpHG miissen kiinftig auch ,, Typ-
D“-Unternehmen Zwischenberichte veroffent-

9) Vgl Teil 1 dieses Beitrags, KoR 2008 S. 41 Abschn. I1.3.d
(bb).
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lichen. Gefordert wird in § 37w WpHG ein Halb-
jahresfinanzbericht pro Jahr. Fiir Unternehmen,
die Konzern-Jahresabschliisse nach IFRS erstel-
len miissen, gelten bei der Zwischenbericht-
erstattung neben § 37 WpHG auch IAS 34 und
Teile des DRS 16nfd. Der Halbjahresfinanzbe-
richt ist dann ebenso nach IFRS zu erstellen. Er
hat einen verkiirzten Abschluss, einen Zwi-
schenlagebericht und die Versicherung der ge-
setzlichen Vertreter zu enthalten (§ 37w Abs. 2
WpHG). Der verkiirzte Abschluss hat nach dem
WpHG eine verkiirzte Bilanz und GuV und einen
Anhang zu enthalten (§ 37w Abs. 2 WpHG).
Weiterhin sind nach IAS 34 die Darstellung einer
verkiirzten Eigenkapital- und Kapitalflussrech-
nung (IAS 34.8) sowie ausgewadhlte erlduternde
Anhangangaben gefordert. Der DRS 16nfd kon-
kretisiert die Anforderungen des § 37w Abs. 2
Nr. 2 WpHG zum Zwischenlagebericht.

Weitere Quartalsfinanzberichte oder Zwischen-
mitteilungen sind nicht zu verdffentlichen.

b) , Typ-D“-Unternehmen, die nicht zur Konzern-
berichterstellung verpflichtet sind

Fiir sie gelten ebenso die Vorgaben des § 37w
WpHG. Demnach ist einmal jdhrlich ein Halb-
jahresfinanzbericht nach HGB zu erstellen (zum
Wahlrecht siehe , Typ B und ,, Typ C*). Weiter-
fithrende Angaben zu detaillierten Inhalten sind
nicht verpflichtend, die Umsetzung des DRS
16nfd wird jedoch im DRS 16nfd Tz. 9 empfoh-
len. Quartalsfinanzberichte oder Zwischenmit-
teilungen sind nicht zu erstellen.

Durch die gesetzlichen Vorschriften ergeben sich
fiir Fremdkapital-Emittenten erhebliche Ande-
rungen in der Zwischenberichterstattung.

c) Zusammenfassung der Anderungen fiir , Typ D“

(1) Fremdkapital-Emittenten, konzernberichts-

pflichtig:

@ Erstellung eines Halbjahresfinanzberichts
nach den Vorgaben des § 37w WpHG, IAS 34
und DRS 16nfd,

@ Rechnungslegungsnorm: IFRS.

(2) Fremdkapital-Emittenten, nicht konzern-

berichtspflichtig:

@ Erstellung eines Halbjahresfinanzberichts
mit den Angaben nach § 37w WpHG,

® Rechnungslegungsnorm: HGB, wahlweise
IFRS, sofern der Jahresabschluss nach IFRS
erstellt wird.

Insgesamt gesehen ist bei ,Typ D“ der Umset-
zungsaufwand ebenfalls hoch. Bisher waren kei-
ne Zwischenberichte zu veroffentlichen. Nach
Inkrafttreten des TUG ist nun ein Halbjahres-
finanzbericht zu veroffentlichen.

6. Zusammenfassung des gesamten Anpas-
sungsbedarfs

Abb. 1 auf S. 115 zeigt die unterschiedlichen Un-
ternehmenstypen mit dem jeweiligen Ande-
rungsbedarf und -aufwand durch die TUG-Ein-
fiihrung. Ein besonders hoher Aufwand entsteht
dabei fiir Unternehmen, die als Eigenkapital-
Emittent im General Standard am Geregelten
Markt notiert sind (, Typ C*). Diese miissen zu-
kiinftig dreimal pro Jahr Zwischenberichte ver-
offentlichen, bisher gab es fiir diese Unterneh-

men keine Pflicht zur Zwischenberichterstat-
tung. Hoher Umstellungsaufwand entsteht auch
fiir solche Fremdkapital-Emittenten, die erst-
malig einen Halbjahresfinanzbericht erstellen
miissen (,, Typ D*).

III. Die TUG-Umsetzung am Beispiel
eines Bankkonzerns

1. Uberblick

Im Folgenden Abschnitt werden die Anforderun-
gen durch die TUG-Einfilhrung anhand einer
Fallstudie dargestellt. Zur Illustration dient ein
fiktiver, aber realitdtsnaher Musterkonzern na-
mens ,,ABC-Bankkonzern®. Fiir jede Konzern-
gesellschaft des ABC-Bankkonzerns wird dar-
gestellt, welche Berichtspflichten fiir Zwischen-
berichte unter Beriicksichtigung des TUG und
des DRS 16nfd zu erfiillen sind.

2. Die Struktur des Bankkonzerns
a) Konzerngesellschaften
aa) Muttergesellschaft [M]

Die M-AG, die Muttergesellschaft des ABC-Kon-
zerns, ist eine Bank mit Sitz in Deutschland und
als Mutterunternehmen i.S.d. § 290 HGB ver-
pflichtet, einen Konzernabschluss und Konzern-
lagebericht zu erstellen. Die Aktien der M-AG
werden am Prime Standard des Amtlichen
Markts der Frankfurter Wertpapierborse gehan-
delt. Zudem emittiert sie Schuldtitel im Geregel-
ten Markt an den Borsen Frankfurt und Luxem-
burg. Die M-AG und all ihre Konzerngesellschaf-
ten, soweit borsennotiert, setzen alle Empfeh-
lungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex (DCGK) um.

Die M-AG berichtet weder unterjdhrig noch zum
Jahresende als Einzelunternehmen. Die Bericht-
erstattung wird im Rahmen der Konzernbericht-
erstattung abgedeckt (siehe hierzu Abschn.
I11.2.b)).

bb) Tochtergesellschaften [T1 — T5]

Die M-AG besitzt zudem fiinf Tochtergesell-
schaften (im Folgenden T1 bis T5 genannt). T1
hat ihren Sitz in Deutschland, emittiert aber we-
der Aktien noch Schuldtitel und wird daher an
keiner Borse gehandelt. Die Aktien von T2 (Sitz:
Deutschland) werden im General Standard des
Amtlichen Markts der Frankfurter Wertpapier-
borse und sowie in Amsterdam gehandelt. Die
Aktien der Luxemburger Tochtergesellschaft T3
werden im Geregelten Markt der Luxemburger
Borse gehandelt. T4 hat ihren Sitz in den USA
und emittiert Schuldtitel im Geregelten Markt an
der New Yorker Borse. Die in Luxemburg ansas-
sige Tochter TS5 emittiert Schuldtitel im Geregel-
ten Markt der Frankfurter Borse.

cc) Enkelgesellschaften [E1 — E3]

Zum Gesamtkonzern des ABC-Bankkonzerns ge-
horen neben den vier Tochtergesellschaften und
der Niederlassung zudem drei Enkelgesellschaf-
ten (E1-E3), welche wiederum Tochtergesell-
schaften von T2 sind. Alle drei Enkelgesellschaf-
ten haben ihren Sitz in Deutschland. E1 und E2
emittieren als Kreditinstitute ausschliefilich
Schuldverschreibungen (keine eigenen Aktien)
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Unternehmenstyp Quartal

A Prime Standard
Q2

Wesentlicher Anderungsbedarf Aufwand

Erweiterung der Halbjahresfinanzberichte um den N
Zwischenlagebericht, die Versicherung der
gesetzlichen Vertreter und ggf. Vermerk zur
priuferischen Durchsicht

Q1, Q3

Anpassung der Berichte Q1 und Q3, Integration
eines Zwischenlageberichtes bei
Quartalsfinanzberichten

B Amtlicher Markt - General Standard
B1  Pflicht zur Erstellung von Konzernberichten

Rechnungslegung IFRS

DRS 16nfd: Pflicht zur Anwendung Q2

Erweiterung des Halbjahresfinanzberichts um :>
Lagebericht, Versicherung der gesetzlichen
Vertreter und Vermerk zur priferischen Durchsicht

Veroéffentlichung von Zwischenmitteilungen oder
Quartalsfinanzberichten, Aktionarsbriefe sind nicht
mehr ausreichend

C2  keine Pflicht zur Erstellung von Konzernberichten
Rechnungslegung HGB (oder IFRS)

B2  keine Pflicht zur Erstellung von Konzernberichten Erweiterung des Halbjahresfinanzberichtes um ,:>
Rechnungslegung HGB (oder IFRS) Q2 Lagebericht, Versicherung der gesetzlichen
DRS 16nfd: freiwillige Anwendung Vertreter und Vermerk zur priferischen Durchsicht
Veroffentlichung von Zwischenmitteilungen oder
Q1, Q3 Quartalsfinanzberichten, Aktionarsbriefe sind nicht
mehr ausreichend
Cc Geregelter Markt - General Standard
C1  Pflicht zur Erstellung von Konzernberichten Erstmalige Erstellung eines &
Rechnungslegung IFRS Q2 Halbjahresfinanzberichtes inkl. Lagebericht,
DRS 16nfd: Pflicht zur Anwendung Vermerk zur pruferischen Durchsicht und Bilanzeid
Q1,Q3 Erstmalige Erstellung von Zwischenmitteilungen

oder Quartalsfinanzberichten fur Q1 und Q3

Erstmalige Erstellung eines A
Halbjahresfinanzberichtes inkl. Lagebericht,

D2  keine Pflicht zur Erstellung von Konzernberichten
Rechnungslegung HGB (oder IFRS) Q2
DRS 16nfd: freiwilige Anwendung

DRS 16nfd: freiwilige Anwendung Q2 Vermerk zur pruferischen Durchsicht und Bilanzeid
a1, Q3 Erstmalige Erstellung von Zwischenmitteilungen
’ oder Quartalsfinanzberichten fir Q1 und Q3
D Fremdkapitalemittenten
D1  Pflicht zur Erstellung von Konzernberichten Erstmalige Erstellung eines QA
Rechnungslegung HGB (oder IFRS) Halbjahresfinanzberichtes inkl. Lagebericht,
DRS 16nfd: Pflicht zur Anwendung Q2 Vermerk zur priferischen Durchsicht und Bilanzeid

nach den Vorgaben des WpHG, IAS 34 und DRS
16nfd.

Erstmalige Erstellung eines QA
Halbjahresfinanzberichtes inkl. Lagebericht,

Vermerk zur pruferischen Durchsicht und Bilanzeid
nach den Vorgaben des WpHG

= Aufwand mittel
& Aufwand hoch

% Aufwand gering

Abb. 1: Uberblick iiber den Anderungsbedarf durch die TUG-Einfiihrung je Unternehmenstyp

am Geregelten Markt der Frankfurter Wertpapier-
borse. Die Emissionen beinhalten auch Stiicke-
lungen von kleiner als 50.000 € und das Gesamt-
volumen pro Einzelgesellschaft {ibersteigt 100
Mio. €. Es ist nicht geplant, die Emissionen zu-
riickzukaufen. E1 soll bis zum 31.07.2007 (Eintra-
gung in das Unternehmensregister) riickwirkend
auf den 01.01.2007 mit der Muttergesellschaft
M-AG verschmolzen werden. Alle Gesellschaften
erstellen ihren Jahresabschluss ausschliefilich
nach HGB und machen nicht von dem Wahlrecht
gem. § 325 Abs. 2a HGB Gebrauch, freiwillig und
zusdtzlich einen IFRS-Einzelabschluss zu ver-
offentlichen. E3 nimmt einen organisierten Markt
nicht in Anspruch.
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dd) Urenkelgesellschaften [UEI, UE2]

Beide Urenkelgesellschaften haben ihren Sitz in
Deutschland, emittieren keine Wertpapiere und
sind daher auch an keiner Borse und in keinem
Segment notiert. Ein organisierter Markt wird
nicht in Anspruch genommen.

b) Konzernkreis
aa) Teilkonzernebene [TK]

Der Teilkonzern TK, welcher aus der Tochterge-
sellschaft T2 und den drei zugehorigen Enkelge-
sellschaften E1-E3 (mit den zugehorigen Uren-
kelgesellschaften UE1 und UE2) besteht, ist an
der Frankfurter Borse im Borsensegment Gene-
ral Standard des Amtlichen Markts notiert. Der
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Abb. 2: Struktur des ABC-Bankkonzerns

Teilkonzern erstellt und verdffentlicht bisher ei-
nen Konzernabschluss nach IFRS. Die nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handels-
rechtlichen Vorschriften werden beriicksichtigt.
Unterjdhrig werden Aktiondrsbriefe mit kurzen
Erlduterungen zu den aktuellen Geschdften und
wesentlichen Verdnderungen verdffentlicht. Ein
Quartalsbericht wird nicht erstellt. Eine Zwi-
schenberichterstattung erfolgte bislang nicht.

bb) Konzernebene [K]

Die M-AG erstellt als Muttergesellschaft seit
2005 einen Konzernabschluss nach den in der
EU geltenden IFRS und den ergidnzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handels-
rechtlichen Vorschriften. Unterjdhrig erstellt die
M-AG als Muttergesellschaft Konzern-Zwischen-
berichte nach den Vorgaben des IAS 34. Die
Abb. 2 oben und Abb. 3 auf S. 117 zeigen einen
Uberblick iiber die Konzernstruktur mit den we-
sentlichsten Informationen zu den einzelnen
Gesellschaften.

3. Die Zwischenberichterstattung des Bankkon-
zerns

a) Konzerngesellschaften und Konzernkreise

aa) Muttergesellschaft [M]

Die Muttergesellschaft M begibt als Inlandsemit-
tent Wertpapiere (Aktien und Schuldtitel) und
muss daher grundsdtzlich gemaff TUG auf Ein-
zelabschlussebene Zwischenberichte verdffent-
lichen (§ 37w Abs. 1, § 37x Abs. 1 und 3
WpHG). Als Mutterunternehmen ist M ver-
pflichtet, einen Konzernabschluss und Konzern-
lagebericht zu erstellen. Gem. § 37y WpHG er-
folgt die gesamte Berichterstattung der Mutter-
gesellschaft M deshalb anstatt auf Einzel-
abschlussebene auf Konzernebene. Die in
Abschn. 1I.2 dargestellten Anforderungen fiir
Unternehmen ,, Typ A“ sind identisch mit den
durch die Muttergesellschaft M zu erfiillenden
Pflichten.

Die Muttergesellschaft M hat demnach einen
Halbjahresfinanzbericht und Zwischenberichte
zum Q1 und Q3 nach IFRS zu erstellen. Durch
die Notierung im Prime Standard hat M die Vor-
gaben der FWBO, des WpHG, des DRS 16nfd
und des IAS 34 zu beachten. Die Verdffent-
lichung der Berichte hat nach WpHG innerhalb
von zwei Monaten nach Ende der Berichtsperi-
ode zu erfolgen. Da angabegemdf} die Empfeh-
lungen des DCGK vollstdndig angewendet wer-
den, liegt die tatsachliche Veroffentlichungsfrist
bei maximal 45 Tagen.

Der Halbjahresfinanzbericht der Muttergesell-
schaft M hat folgende Elemente zu enthalten: ei-
nen verkiirzten Abschluss (verkiirzte Bilanz
und GuV, Kapitalfluss- und Eigenkapitalver-
dnderungsrechnung, Segmentbericht sowie er-
lauternde Anhangangaben mit Vergleichsinfor-
mationen), eine Versicherung der gesetzlichen
Vertreter und einen Vermerk {iber die Durchfiih-
rung und die Ergebnisse einer priiferischen
Durchsicht. Der Abschluss umfasst einen Zwi-
schenlagebericht inkl. eines Zwischenrisikobe-
richts.

Fiir die Berichte in Q1 und Q3 besteht fiir das
Mutterunternehmen M ein Wahlrecht bei der Er-
stellung von Zwischenmitteilungen, alternativ
konnen auch Quartalsfinanzberichte veréffent-
licht werden. Sie miissen dabei in jedem Fall die
Anforderungen des § 63 der FWBO erfiillen. Ent-
scheidet sich das Mutterunternehmen fiir Quar-
talsfinanzberichte, so miissen diese inhaltlich
dem Halbjahresfinanzbericht entsprechen, mit
Ausnahme der Versicherung der gesetzlichen
Vertreter und dem Vermerk {iiber die Durchfiih-
rung der priiferischen Durchsicht.

bb) Tochtergesellschaften [T1 — T5]

Der Teilkonzern TK, welcher aus der Tochterge-
sellschaft T2 und den drei zugehorigen Enkelge-
sellschaften E1-E3 besteht, erstellt seinen Kon-
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Nr. | Abkiir- | Gesellschaft Sitz- | Wertpapier- Borse Segment
zung land | emittent
Einzelgesellschaften
1 M Muttergesellschaft des Konzerns K D Aktie Frankfurt Prime Standard des Amtli-
chen Markts
Schuldtitel Frankfurt, Luxemburg | Geregelter Markt
2 T1 Tochtergesellschaft 1 D nein n.r. n.r.
3 T2 Tochtergesellschaft 2 D Aktie Frankfurt, Amsterdam | Frankfurt: General Standard
des Amtlichen Markts
4 T3 Tochtergesellschaft 3 Lux Aktie Luxemburg Geregelter Markt
5 T4 Tochtergesellschaft 4 USA | Schuldtitel New York Geregelter Markt
6 5 Tochtergesellschaft 5 Lux Schuldtitel Frankfurt Geregelter Markt
7 El Enkelgesellschaft 1 D Schuldtitel Frankfurt Geregelter Markt
8 E2 Enkelgesellschaft 2 D Schuldtitel Frankfurt Geregelter Markt
9 E3 Enkelgesellschaft 3 D nein n.r. n.r.
10| UE1 Urenkelgesellschaft 1 D nein n.r. n.r.
11 UE2 | Urenkelgesellschaft 2 D nein nr. n.r.
Konzernkreise
K Konzern D nr. n.r. n.r.
K=T1+TK+T3+T4+T5
K Teilkonzern D n.r. n.r. nr.
TK=T2+E1 +E2 +E3
TKE Kein Teilkonzern-Enkel Wegen Unwesentlichkeit gem. § 296 Abs. 2 HGB
TK=E2 + UE1 + UE2

Abb. 3: ABC-Bankkonzern: Details zu Einzelgesellschaften und Konzernkreisen im Uberblick

zernabschluss nach IFRS. Unterjahrig hat der
Teilkonzern TK ebenso nach IFRS zu berichten.
Gefordert werden durch das WpHG ein Halbjah-
resfinanzbericht und zwei Zwischenmitteilun-
gen, alternativ konnen an Stelle der Zwischen-
mitteilungen auch Quartalsfinanzberichte ver-
offentlicht werden. Durch die Notierung im Ge-
neral Standard sind keine weiteren Anforderun-
gen an Quartalsberichte durch die FWBO zu be-
achten. DRS 16nfd und IAS 34 sind allerdings
verpflichtend anzuwenden, da die Erstellung
der geforderten Zwischenberichte auf Teilkon-
zernebene erfolgt.

Der Halbjahresfinanzbericht hat einen verkiirz-
ten Abschluss, Zwischenlagebericht und die Ver-
sicherung der gesetzlichen Vertreter zu enthal-
ten (§ 37w WpHG). Die Ergebnisse einer priiferi-
schen Durchsicht sind zu verdffentlichen. Wird
die priiferische Durchsicht nicht durchgefiihrt,
ist dies anzugeben. Falls Quartalsfinanzberichte
veroffentlicht werden, miissen diese dem Inhalt
eines Halbjahresfinanzberichts entsprechen. Die
Versicherung der gesetzlichen Vertreter und die
Angabe zur priiferischen Durchsicht sind nicht
erforderlich. Durch die Notierung an der Borse
Amsterdam werden auch keine weiteren Offen-
legungsanforderungen aus Deutschland an den
Teilkonzern gestellt. Einzuhalten ist zwar die
Borsenordnung in Amsterdam, doch die TUG-
Bestimmungen sind nicht ein zweites Mal in
den Niederlanden zu erfiillen, denn hier gilt das
Herkunftslandprinzip.

Fiir die weiteren Tochtergesellschaften (T1,
T3-T5) gelten fiir die Zwischenberichterstattung
zudem folgende Regelungen:
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Da T1 die organisierten Madrkte nicht in An-
spruch nimmt, hat sie keine eigenen Jahres-
abschliisse oder Zwischenberichte zu erstellen.
Durch die Veroffentlichung des Konzern-
abschlusses der Muttergesellschaft M sind die
Verdffentlichungspflichten ausreichend erfiillt.

T3 ist nicht zur Erstellung von Zwischenberich-
ten nach TUG verpflichtet'?.

T4 ist durch ihr Sitzland USA und durch den
Handel ihrer Fremdkapitalpapiere im Geregelten
Markt an der Borse New York kein Inlandsemit-
tent i.S.d. § 2 Abs. 6 und 7 WpHG. Sie ist des-
halb nicht zur Berichtserstellung nach dem
WpHG verpflichtet. T4 hat auch keine zusatzli-
chen Zwischenberichte nach den Anforderun-
gen des TUG in Deutschland zu veroffentlichen.
Die eventuell vorhandenen Veré6ffentlichungs-
pflichten durch das Sitzland USA werden im
Rahmen dieser Ausfiihrungen nicht weiter be-
trachtet.

Die in Luxemburg ansassige TS emittiert Schuld-
titel an der Frankfurter Borse. Nach § 2 Abs. 6
Nr. 3b WpHG ist Deutschland deshalb Her-
kunftsstaat fiir T5. Denn TS5 ist Emittent von
Schuldtiteln mit einer Stiickelung grofier als
1.000 €, hat seinen Sitz in einem Vertragsstaat
des Abkommens iiber den Europdischen Wirt-

10) Eigentlich masste T3 nach dem ,luxemburgischen TUG”
unterjéhrig berichten. Mit Stand Juni 2007 hatte allerdings
nur knapp die Hdifte aller EU-Mitgliedstaaten die EU-
Transparenzrichtlinie in nationales Recht umgesetzt, da-
runter  auch  Luxemburg  (vgl.  EU-Kommission:
http.//ec.europa.eu/internal_market/securities/docs/
transposition/table_en.pdf).
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schaftsraum und seine Fremdkapitalpapiere
sind ausschlief}lich im Inland zugelassen. Auf-
grund von § 3 Abs. 7 WpHG ist T5 damit In-
landsemittent und zur Erstellung von Halbjah-
resfinanzberichten nach § 37w WpHG verpflich-
tet. Die Anwendung des DRS 16nfd kann auf
freiwilliger Basis erfolgen. Da TS kein Eigen-
kapital-Emittent ist, entstehen keine weiteren
Berichtspflichten.

cc) Enkelgesellschaften [ E1 — E3 ] und Urenkelge-
sellschaften [ UEI und UE2 |

Fiir die Enkelgesellschaften E1 - E3 und fiir die
Urenkelgesellschaften UE1 und UE2 gelten fiir
die Zwischenberichterstattung folgende Rege-
lungen:

El und E2 hitten als Fremdkapital-Emittenten
grundsatzlich jeweils einen HGB-Halbjahres-
finanzbericht gem. § 37w Abs. 1 Satz 1 WpHG
auf Einzelabschlussebene zu erstellen (siehe
Abschn. IL.5, ,Typ D). Die Befreiungen gem.
§ 37z Abs. 1 und 2 WpHG finden fiir E1 bzw. E2
keine Anwendung, da angabegemdf} die Emis-
sionen auch Stiickelungen von kleiner als
50.000 € beinhalten und das Gesamtvolumen
pro Einzelgesellschaft 100 Mio. € {ibersteigt.
Aufgrund der Verschmelzung von E1 mit M und
der Eintragung der Verdnderungen in das Unter-
nehmensregister vor dem Verdffentlichungster-
min hat E1 letztendlich keinen Halbjahres-
finanzbericht zu erstellen. E2 hingegen muss ei-
nen Halbjahresfinanzbericht auf HGB-Basis er-
stellen, DRS 16nfd kann freiwillig angewendet
werden. Obwohl E2 das Mutterunternehmen
von UE 1 und UE 2 ist, erfolgt die Verdffent-
lichung auf Einzelabschluss-Basis, da wegen
Unwesentlichkeit keine Konsolidierung erfolgt.

E3, UEl und UE2 nehmen die organisierten
Madrkte nicht in Anspruch und miissen daher
auf Einzelebene keine eigenen Zwischenberich-
te veroffentlichen.

b) Fallstudienergebnisse

Grundsatzlich gilt: Unternehmen, die zur Erstel-
lung von Konzernberichten verpflichtet sind,
miissen auch Zwischenberichte veroffentlichen.
Dies zeigt die vorliegende Fallstudie am Beispiel
der Muttergesellschaft M und dem Teilkonzern
T2. Diese Unternehmen haben sowohl das
WpHG, den DRS 16nfd und ggf. den IAS 34 zu
beachten. Die Anzahl der zu erstellenden Zwi-
schenberichte richtet sich bei konzernberichts-
pflichtigen Unternehmen danach, ob sie Aktien-
oder Schuldtitel-Emittenten sind.

Demnach sind auf Konzernebene von der Mut-
tergesellschaft M drei Berichte unterjdhrig zu
veroffentlichen. Hierzu gehoren ein Halbjahres-
finanzbericht nach IFRS und zwei Quartals-
finanzberichte, die dem WpHG und der FWBO
entsprechen miissen. Alternativ konnen Quar-
talsfinanzberichte nach FWBO und Zwischen-
mitteilungen nach § 37x WpHG veroffentlicht
werden.

T2 hat auf Teilkonzernebene nach IFRS einen
Halbjahresfinanzbericht (§ 37w WpHG) und
zwei Zwischenmitteilungen fiir Q1 und Q2 zu
veroffentlichen. Auch hier besteht ein Wahl-

recht: Anstelle von Zwischenmitteilungen kon-
nen Quartalsfinanzberichte veroffentlicht wer-
den (§ 37x WpHG).

Die Enkelgesellschaft E2 muss keine Berichte im
ersten und dritten Quartal erstellen, nur einen
unterjahrigen HGB-Bericht zum Halbjahr nach
§ 37w WpHG.

Vor TUG hat der Bankkonzern insgesamt vier
Zwischenberichte zu veroffentlichen (3x K, 1x
TK), nach TUG insgesamt sieben Zwischenbe-
richte (3x K, 3x TK, 1x E2).

IV. Zusammenfassung

Die EU-Transparenzrichtlinie, das TUG und DRS
16nfd haben in Deutschland und Europa die bis-
her heterogene Gesetzeslandschaft fiir Zwi-
schenberichte kapitalmarktorientierter Unter-
nehmen stark verandert'.

Durch die Vorgaben des TUG existieren nun fiir
jede Art von kapitalmarktorientierten Unterneh-
men klare Vorschriften. Die Anforderungen un-
terscheiden sich je nachdem, ob es sich um Ei-
gen- oder Fremdkapital-Emittenten handelt, ob
sie im Prime oder General Standard gelistet sind
und ob sie Einzel- oder Konzernabschliisse auf-
stellen. Uber die gesetzlichen Vorgaben hinaus
sind nur die Borsenordnungen weiterhin zu be-
achten.

Die Verdnderungen durch das TUG sind fiir viele
Unternehmen erheblich. Dies gilt vor allem fiir
jene, die bisher nicht zur Zwischenberichterstat-
tung verpflichtet waren bzw. nur geringe Anfor-
derungen zu erfiillen hatten. Fiir diese Unter-
nehmen erfordert die TUG-Einfiihrung mitunter
die Implementierung neuer Prozesse und Me-
thoden, um die Veroffentlichungsfristen speziell
fiir Halbjahres- und Quartalsfinanzberichte bzw.
Zwischenmitteilungen einhalten zu konnen. Sie
miissen auch entsprechende Ressourcen bereit-
stellen, um die fachlichen und zeitlichen Anfor-
derungen erfiillen zu konnen.

Aufwandig ist die Umsetzung aber auch fiir Un-
ternehmen, die bisher z.B. durch den IAS 34
oder gem. der FWBO zur Zwischenberichterstel-
lung verpflichtet waren. Sie miissen kiinftig bei
allen Konzerngesellschaften (inkl. Teilkonzerne
und deren Gesellschaften) priifen, ob diese nach
TUG kiinftig eigene Zwischenberichte veroffent-
lichen miissen. Der Aufwand kann je nach Kon-
zernstruktur und Konzerntypen unterschiedlich
hoch ausfallen.

Hinzu kommt fiir die Unternehmen, dass sie un-
ter gewissen Voraussetzungen ihren Zwischen-
abschluss nach IFRS erstellen und somit IAS 34
anwenden miissen. Der IAS 34 schreibt keinen
genau definierten Umfang fiir den Anhang vor,
so dass die Unternehmen selbst entscheiden
miissen, welche Informationen fiir die unterjah-
rige Berichterstattung wesentlich sind. Fir die
meisten Bilanzpositionen haben die jeweiligen
Branchen in der Vergangenheit jeweils eine gan-
gige Praxis entwickelt. Mit dem neuen IFRS 7
stehen die Unternehmen nun erneut vor den
Entscheidungen, wie Finanzinstrumente unter-

11) Vgl. Hinweis in Fn. 5.
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jahrig offen zu legen sind. Vor allem im Zusam-
menhang mit dem TUG, das fiir Halbjahres- und
Quartalsfinanzberichte  einen  Zwischenla-
gebericht inkl. Risikobericht fordert, miissen die
Unternehmen prifen, welche Anforderungen
des IFRS 7 fiir die Offenlegung von Risiken bei
Finanzinstrumenten sie in den Zwischenberich-
ten erfiillen sollen.

Wie man an den bisher veroffentlichten Zwi-
schenmitteilungen sowie Quartals- und Halbjah-
resberichten in 2007 in Deutschland deutlich se-
hen kann, ist die Umsetzung der gesetzlichen
und rechtlichen Vorgaben noch sehr unter-
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schiedlich. Eine branchentypische Umsetzung
der Anforderungen des TUG in Kombination mit
IFRS 7 und anderen gesetzlichen Vorschriften
wird sich in den nadchsten Monaten erst noch
entwickeln. So veroffentlichten im ersten Quar-
tal 2007 von den DAX-Unternehmen nur einzel-
ne Unternehmen gednderte Quartalfinanzbe-
richte, die an das TUG angepasst waren. Bei den
Abschliissen des zweiten Quartals hingegen
zeichnete sich ab, dass die meisten DAX-Unter-
nehmen ihre Zwischenberichterstattung auf ei-
nen Halbjahresfinanzbericht i.S.d. WpHG umge-
stellt hatten.
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