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Seit September 2015 hatten Unternehmen und Verbände die Möglichkeit, ihre Stellungnahmen hinsichtlich der Vorschläge 
der europäischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehörde European Securities and Markets Authority (ESMA) zur neuen 
Berichtspfl icht ESEF (European Single Electronic Format) abzugeben. Am 18. Januar 2016 ist die Frist zur Einreichung von 
Stellungnahmen abgelaufen. Nun bleibt abzuwarten, was die Auswertung der Stellungnahmen durch die ESMA ergibt und 
wie die fi nalen Entwürfe der technischen Regulierungsstandards aussehen werden. Doch worum geht es bei dieser neuen 
Berichtspfl icht eigentlich, wer wird von den Neuerungen betroffen sein und wie werden die bisherigen Vorschläge der 
ESMA hinsichtlich der Berichtspfl icht eingeschätzt? Von Simon René Barth und Ulrich Sommer

tronischen Veröffentlichung soll die von 

der IFRS-Stiftung entwickelte IFRS-Taxo-

nomie zugrunde gelegt werden. 

 Da nicht alle nationalen Rechnungs-

legungsstandards der Mitgliedsstaaten 

über Taxonomien verfügen, soll die ESEF 

zunächst nur für IFRS-Konzernabschlüsse 

gelten. Stellungnahmen waren sowohl 

 hinsichtlich der fachlichen Umsetzungs-

standards als auch der vorläufi gen Kosten-

Nutzen-Analyse erwünscht. Insgesamt 

sind bei der ESMA bis Fristende mehr als 

100 Stellungnahmen eingegangen. Die 

ESMA wird ihre Entwürfe unter Beachtung 

der Stellungnahmen fi nalisieren und an 

die Europäische Kommission übermitteln. 

Zu einer schlussendlichen Entscheidung 

D ie Transparenzrichtlinie (2004) 

verlangt von Emittenten, deren 

Wertpapiere auf regulierten Märk-

ten in der EU gehandelt werden, ihren 

 Investoren Jahresfi nanzberichte zur Verfü-

gung zu stellen, deren minimaler Inhalt in 

der Richtlinie normiert ist. Jedoch defi nierte 

die Richtlinie bisher nicht, in welchem 

 Format die Veröffentlichung zu erfolgen 

hat. Daher reichte es aus, wenn die Unter-

nehmen ihre Jahresfi nanzberichte auf 

 Papier sowie als PDF oder HTML-Doku-

ment veröffentlichten. In ihrer überarbei-

teten Fassung aus dem Jahr 2013 gibt die 

Transparenzrichtlinie nunmehr vor, dass 

die Jahresfi nanzberichte in einem europä-

isch einheitlichen elektronischen Format 

erstellt und veröffentlicht werden müssen. 

Am 1. Januar 2020 tritt diese Pfl icht in 

Kraft. Die ESEF soll die elektronische 

 Berichterstattung durch die EU-weite 

 Harmonisierung vereinfachen, den Zugang 

sowie die Analyse für Investoren und 

 Aufsichtsbehörden erleichtern und die 

Vergleichbarkeit der Jahresfi nanzberichte 

erhöhen. Insgesamt soll es durch ESEF zu 

einer Erhöhung der Transparenz kommen.

 Im Zusammenhang mit der Umsetzung 

der Vorgaben der Transparenzrichtlinie 

obliegt es der ESMA, Entwürfe für die 

technischen Regulierungsstandards zu 

entwickeln. Diese sind der Europäischen 

Kommission bis spätestens 31. Dezember 

2016 vorzulegen. Zielsetzung der Entwürfe 

ist die Festlegung des zukünftigen euro-

päisch einheitlichen elektronischen Be-

richtsformats, unter Beachtung verschie-

denster technologischer Optionen. Bevor 

die ESMA die Entwürfe an die Europäische 

Kommission übermitteln kann, muss sie 

eine öffentliche Konsultation durchfüh-

ren. Am 25. September 2015 wurde daher 

eine solche Konsultation hinsichtlich der 

technischen Regulierungsstandards und 

einer vorläufi gen Kosten-Nutzen-Analyse 

begonnen. Die ESMA schlägt darin vor, 

dass die betroffenen Unternehmen ihren 

Jahresfi nanzbericht als PDF und ihren 

IFRS-Konzernabschluss zusätzlich im 

XBRL- oder iXBRL-Format veröffent-

lichen. Zur Transformierung der Finanz-

informationen der Unternehmen in eine 

strukturierte Form zum Zwecke der elek-
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wird es realistisch betrachtet allerdings 

nicht vor 2017 kommen. 

Einschätzungen der neuen 
 Berichtspfl icht ESEF 
Die Meinungen hinsichtlich der ESEF und 

der sich darauf beziehenden Vorschläge 

der ESMA gehen deutlich auseinander. 

 Sowohl die IFRS-Stiftung als auch das 

Deutsche Rechnungslegungs Standards 

Committee (DRSC) halten die Zugrunde-

legung der IFRS-Taxonomie für einen 

 geeigneten Ausgangspunkt. Befürworter 

der ESEF sind der Ansicht, dass es für 

 Investoren und Analysten auf Basis der 

neuen Berichtspfl icht leichter werden 

wird, verschiedene Unternehmen (europa-

weit) zu vergleichen, z.B. aufgrund all-

gemein gültiger Defi nitionen wichtiger 

Kennzahlen. Wie einleitend erwähnt, gibt 

es allerdings auch Gegner der neuen 

 Berichtspfl icht: Nach deren Ansicht han-

delt es sich um einen unnötigen Mehr-

aufwand, da eine Nachfrage nach einem 

solchen Format nicht bestünde. Vielmehr 

nötige ESEF die Emittenten, ihre Jahres-

fi nanzberichte, die bisher auf die Unter-

nehmensgegebenheiten angepasst waren, 

in eine generalisierte Form zu bringen, 

 woraus ein erheblicher Umstellungsauf-

wand resultiere. Ferner sei nicht auszu-

schließen, dass es zu Unterschieden 

 zwischen den nach ESEF veröffentlichten 

Informationen und dem herkömmlich ver-

öffentlichten Jahresfi nanzbericht kom-

men wird. An dieser Stelle sei erneut mit 

Mehraufwand zu rechnen, da diese Unter-

schiede ggf. der Erklärung bedürfen. 

Fazit:
Ob man die neue Berichtspfl icht nun 

 befürwortet oder nicht, ist für den folgen-

den Umstand nicht von Relevanz: ESEF 

wird zu einem erheblichen (zeitlichen) 

Mehraufwand führen, der insbesondere 

kleine und mittelgroße Unternehmen tref-

fen wird. Allerdings sollte ESEF auch als 

Chance der weiteren Harmonisierung des 

europäischen Binnenmarktes und als 

 Steigerung der Transparenz an den Märk-

ten gesehen werden. Ein Blick einzig auf 

den mit ESEF verbundenen Aufwand wird 

den verfolgten Zielen nicht gerecht. Ob 

diese schlussendlich erreicht werden, ist 

derzeit allerdings noch ungewiss. Es bleibt 

abzuwarten, wie die fi nalen Entwürfe der 

technischen Regulierungsstandards, welche 

die ESMA bis Ende 2016 an die Europä-

ische Kommission übermitteln muss, 

 aussehen werden und mit welchem Mehr-

aufwand die Unternehmen aufgrund der 

ESEF rechnen müssen. Ob das Ergebnis 

schlussendlich die ganzen zusätzlichen 

Mühen wert sein oder die große Ernüchte-

rung einsetzen wird, werden wir wohl erst 

in einiger Zeit beurteilen können.  

ANZEIGE

ESEF sollte auch als Chance 
der weiteren Harmonisie-
rung des europäischen 
Binnenmarktes und als 
 Steigerung der Trans-
parenz an den Märkten 
gesehen werden. 
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