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A. Einleitung 

L Problemstellung 

Mit Beginn des Jahres 1993 wird der gemeinsame europäische Binnen-
markt vollendet, der die Territorien der insgesamt 12 Mitgliedstaaten zu ei-
nem einzigen, grenzüberschreitenden Wirtschaftsraum zusammenschließt. 
Damit wird eine Entwicklung vorläufig abgeschlossen, welche sich über Jahr-
zehnte hinweg in mühevollen, kleinen Einzelschritten vollzogen hatte. 

Zunächst schlossen sich die wichtigsten europäischen Industrieländer 1957 
zur Europäischen Wirtschaftsgemeinschaft (EWG), später Europäischen Ge-
meinschaft (EG) zusammen. Ihre Zahl erhöhte sich nach und nach durch den 
Beitritt weiterer Staaten. Die vorläufig letzten Staaten waren Portugal und 
Spanien, die 1986 durch die sogenannte Süderweiterung die heute aktuelle 
Zahl von 12 Mitgliedstaaten zustande kommen ließen. Die Tatsache, daß die 
Gemeinschaft ihre Größe immer wieder erhöhte, war nicht zuletzt dafür ver-
antwortlich, daß sich geplante Schritte zur Harmonisierung der Rechtsvor-
schriften der Mitgliedstaaten immer wieder verzögerten, da natürlich auch die 
neu dazugestoßenen Länder ihre jeweiligen Vorstellungen in gemeinsame Be-
schlüsse einbringen wollten. Ferner mußte diesen Ländern auch eine Anpas-
sungsfrist an bereits verabschiedete und umgesetzte Maßnahmen eingeräumt 
werden. Während letzteres vornehmlich tUr die Länder Spanien und Portugal 
der Fall war, mußten beim Beitritt Großbritanniens zum 1. Januar 1973 um-
fangreichere Änderungen der bis dahin vorgesehenen Bemühungen getroffen 
werden, da bei vielen Details kontinentaleuropäisches und angelsächsisches 
Rechtsverständnis auseinanderklafften oder auch jetzt noch divergieren. 

Zur Errichtung des gemeinsamen Binnenmarktes war es zunächst erforder-
lich, Handelshemmnisse abzubauen sowie den freien Verkehr von Kapital, 
Dienstleistungen und Arbeitskräften zu ermöglichen. Unter Handelshemmnis-
sen l versteht man tarifare (Zölle) und nicht-tarif are (z.B. Importkontingente) 

1 Vgl. hierzu Hardes, H. -D.; Rahmeyer, F.; Schmid, A.: Volkswirtschaftslehre, 7., aktualisierte 
Aufl., Tübingen 1990, S. 421. 
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Diskriminierung ausländischer Ware gegenüber den Produkten des eigenen 
Landes. Der liberale Kapitalverkehr soll durch freie Handelbarkeit und Kon-
vertibilität der jeweiligen Landeswährungen, der freie Dienstleistungsverkehr 
durch eine Vermeidung unterschiedlicher aufsichtsrechtlicher Behandlung in-
und ausländischer Anbieter gesichert werden. Die Freizügigkeit der Arbeits-
kräfte soll schließlich einem Arbeitnehmer die Wahl seines Arbeitsplatzes in-
nerhalb der gesamten EG ermöglichen. 

Für die Unternehmen des nunmehr vergrößerten Wirtschaftsraumes bedeu-
tet dies eine Verschärfung des Wettbewerbes, da sie sich fortan nicht mehr nur 
der Konkurrenz des eigenen Landes, sondern auch der verstärkten Konkurrenz 
der übrigen EG-Länder stellen müssen. Dagegen ergibt sich fiir die Unterneh-
men die Chance, auf europäischer Ebene zu expandieren. Gleichzeitig erhöht 
sich aber auch das Risiko, aus dem bisher als sicher eingeschätzten Markt des 
eigenen Landes verdrängt zu werden. 

Es galt auf EG-Ebene nun sicherzustellen, daß Wettbewerbsvorteile von 
Anbietern ausschließlich auf marktwirtschaftlichen Kriterien und nicht etwa 
darauf beruhen, daß von einander abweichende landesspezifische gesetzliche 
Regulierungen die Marktteilnehmer in unterschiedlicher Weise beschränken. 
Diese gesetzlichen Restriktionen, die größtenteils gesellschaftsrechtliche 
Schutzbestimmungen umfassen, galt es zu koordinieren. Dieses Ziel wurde be-
reits 1957 im EWG-Vertrag von Rom fixiert. Da die Organe der EG keine Ge-
setzgebungskompetenz in den einzelnen Mitgliedstaaten haben, verpflichteten 
diese sich in Art. 54 Abs. 3 Buchstabe g des EWG-Vertrages, auf EG-Ebene 
erlassene Richtlinien in angemessener Frist in jeweiliges Landesrecht zu trans-
formieren. 

Eine der auf diese Art erlassenen Richtlinie ist die 4., am 25. Juli 1978 ver-
abschiedete Richtlinie über den Jahresabschluß von Gesellschaften bestimmter 
Rechtsformen (4. EGR).2 Da auch die Vorschriften über die Rechnungslegung 
eine gesetzliche Restriktion sind und Unternehmen in verschiedenen Ländern 
unterschiedlich stark beeinträchtigen können, war auch hier eine Ko-
ordination der Rechnungslegungsvorschriften notwendig, um unterschiedliche 
Wettbewerbspositionen zwischen den EG-Mitgliedstaaten zu nivellieren. Eine 
deshalb fiir erstrebenswert gehaltene harmonisierte Rechnungslegung war aber 
auch noch aus einem anderen Grund wünschenswert: Die beabsichtigte Libe-
ralisierung des Kapitalmarktes schließt auch fiir Anleger die Möglichkeit ein, 

2 (78/660/EWG), ABL 1978 Nr. L 222/11 vom 25.7.1978. 
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ihre Anlagedispositionen unabhängig davon treffen zu können, in welchem 
Land die Unternehmen, deren Anteils- oder Gläubigerpapiere erworben oder 
verkauft werden sollen, ihren Sitz haben. Da der Jahresabschluß eines Un-
ternehmens ein relevantes Hilfsmittel für die Anlageentscheidung sein kann, 
war auch hier zu gewährleisten, daß Informationsunterschiede abgebaut wer-
den, die darauf beruhen, daß die dem Jahresabschluß zugrunde liegenden Vor-
schriften in den jeweiligen Ländern verschieden sind. Miteinander vergleich-
bare Jahresabschlüsse helfen somit eine rationale Entscheidung zu fällen, was 
das erstrebenswerte Ziel zur Schaffung eines vollkommenen Kapitalmarktes 
unterstützt. 

Gegenstand dieser Arbeit soll die Untersuchung sein, ob die Harmonsie-
rungsbestrebungen im Bereich des Jahres(einzel)abschlusses für Kapitalgesell-
schaften als gelungen angesehen werden können, ob also die beschriebenen 
Informationsunterschiede, die aus den unterschiedlichen nationalen Rech-
nungslegungsvorschriften beruhen, so abgebaut werden konnten, daß der 
Schritt in Richtung eines vollkommenen Kapitalmarktes vollzogen wurde. 

11. Gang der Untersuchung und Problemabgrenzung 

Alle EG-Mitgliedstaaten sind mittlerweile ihren Umsetzungsverpflichtun-
gen nachgekommen (Vgl. Tabelle I). Als letztes Land hat Italien am 9. April 
1991 mit dem Gesetzesdekret Nr. 127 die Transformation der 4. EGR in na-
tionales Recht vorgenommen. Da somit der Gesetzgebungsvorgang in allen 
Mitgliedstaaten abgeschlossen ist, ergibt sich nun erstmalig die Gelegenheit, 
den Zielerreichungsgrad der 4. EGR zu überprüfen. Hierzu müssen die jewei-
ligen Transformationsgesetze der Mitgliedstaaten einer genauen inhaltlichen 
Untersuchung unterzogen werden. Nationale Unterschiede bei den Transfor-
mationsinhalten können zweierlei Ursache haben: Erstens können die Umset-
zungen in einzelnen Ländern teilweise nicht richtlinienkonform sein, was der 
Ausnahmefall sein dürfte, zweitens können sie richtlinienkonformerweise auf 
in der Richtlinie gewährten Freiheitsgraden beruhen. Da das zweite der Regel-
fall ist, soll bei der Untersuchung anhand dieser Freiheitsgrade vorgegangen 
werden. Um diese Freiheitsgrade oder auch Wahlrechte aufzuzeigen und zu 
systematisieren, erscheint es zunächst sinnvoll, auf den Rechtscharakter von 
EG-Richtlinien allgemein und damit auch auf den der 4. EGR einzugehen 
(Abschnitt B.). Die Wahlrechte sollen dahingehend untersucht werden, ob sie 
jeweils den Mitgliedstaaten selbst (Mitgliedstaatenwahlrecht) oder direkt den 
Unternehmen der jeweiligen Staaten (Unternehmenswahlrecht) entweder aus-
drücklich durch Einräumung eines Wahlrechts (explizites Wahlrecht) oder nur 
faktisch durch die Nicht-Regelung bestimmter Sachverhalte (implizites Wahl-


