Priiferwechsel auf dem deutschen Priifungsmarkt

— Betreiben Mandanten erfolgreich Opinion Shopping?

Steffen Braun, Reiner Quick und Matthias Wolz

Die Untersuchung geht der Frage nach, ob sich Hinweise auf Opini-
on Shopping auf dem deutschen Prifungsmarkt finden lassen. Im
Fokus stehen Anreize, die in fritheren Studien als Indizien fiir solche
opportunistischen Priiferwechsel festgestellt wurden (Erhalt eines
nichteinwandfreien Testats, Meinungsverschiedenheiten zwischen
gepriftem Unternehmen und Priifer, (zu) konservative Priifung) so-
wie erstmals auch das Nichterreichen von Ergebniszielen im deut-
schen Priifungskontext. Dieser zeichnet sich durch das two tier-Cor-
porate Governance System aus, innerhalb dessen der Abschlussprii-
fer vom Aufsichtsrat, nicht aber der Geschiftsfithrung vorgeschla-
gen und bestellt wird. Hinzu kommt, dass in Deutschland institutio-
nelle Anleger tiblicherweise eine besondere Rolle spielen — insgesamt
sollten also die ,,Hiirden® fiir Opinion Shopping hoher sein als in-
ternational uiblich; gleichwohl finden sich Hinweise dafiir, dass Opi-
nion Shopping auch in Deutschland zu beobachten ist. Allerdings
kann gezeigt werden, dass die solchermafSen als opportunistisch ver-
dachtigen Priferwechsel nicht effektiv sind.

We investigate whether auditor changes on the German market for
statutory audits are associated with opinion shopping. The focus is
on incentives that were shown to be significant by prior research
(modified or adverse audit opinion, dissent between auditor and
client, (too) conservative audit) as well as for the first time the fail-
ure to beat earnings targets. In the German environmental setting,
the auditor is nominated for election and engaged by the superviso-
ry board instead of the board of directors. Furthermore, institution-
al investors play a predominant role. Thus, the barriers to apply
opinion shopping should be higher in Germany than e.g. in the US
or the UK. We find evidence for opinion shopping in our sample,
but we fail to show that these auditor changes are successful.

Abschlusspriifung, Priferwechsel, Priiferrotation, Opinion Shopping

Financial Statement Audit, Auditor Change, Auditor Rotation, Opinion Shopping

1 Einleitung

Das durch die Finanzkrise ausgeloste und von der EU-Kommission am 13. Oktober 2010
verabschiedete Griinbuch ,,Weiteres Vorgehen im Bereich der Abschlussprufung: Lehren
aus der Krise“ miindete in einem Prozess, der als wesentliche Ziele die Starkung der Unab-
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hingigkeit von Abschlusspriifern, die Erhohung der Aussagekraft von Abschlusspriifungen
und die Verbesserung der Beaufsichtigung von Abschlusspriifern in der EU beinhaltete. Als
eine Kernmafsnahme wurde die externe Pflichtrotation des Abschlusspriifers in die in der
Folge verabschiedete EU-Verordnung 537/2014 tibernommen. Dieser Vorschlag wurde in
der Literatur vielfach aufgegriffen und breit diskutiert; dabei wurde jedoch zumeist — wie
auch im Griinbuch — aufler Acht gelassen, dass es auch opportunistisch veranlasste Prifer-
wechsel geben konnte. Solche werden von einem priifungspflichtigen Unternehmen ini-
tilert, wenn es mit den Ergebnissen des aktuellen Priifers unzufrieden ist bzw. Meinungs-
verschiedenheiten hinsichtlich ermessensbehafteter Sachverhalte bestehen.! Durch den
Wechsel zu einem anderen Priifer sollen dann eine erwartungskonformere Priifung bzw.
bessere Prifungsergebnisse erreicht werden. Sollte es Hinweise auf derartige opportunisti-
sche Pruferwechsel — das so genannte Opinion Shopping — geben, miisste eine Diskussion
angestofsen werden, ob die Verordnung durch geeignete Gegenmafinahmen, wie z.B. die
mehrjihrige Bestellung des Abschlusspriifers, zu ergianzen wire.

Im Kontext der Rechnungslegung stellen Meinungsverschiedenheiten tiber die Ausle-
gung von Bilanzierungsspielriumen und damit tiber den Einsatz von Bilanzpolitik ein
wichtiges Motiv fiir Opinion Shopping dar.2 Dies betrifft zumeist Situationen, in denen der
Priifer mogliche Spielraume eher konservativer auslegen mochte als das Unternehmen.3
Grundsatzlich wird in der Literatur davon ausgegangen, dass Priifer ergebnismindernde
Periodenabgrenzungen priferieren, was als ,auditor conservatism® bezeichnet wird.*
Grund hierfiir ist u.a. das Haftungs- und Reputationsrisiko und damit verbundene Kosten,
welche bei einer Uberbewertung in der Finanzberichterstattung wahrscheinlicher sind als
bei einer Unterbewertung.’ Im Kontext der Priifung bzw. deren Ergebnis stellt der Erhalt
eines nichteinwandfreien Testats einen moglichen Grund fiir Opinion Shopping dar.® Als
Anreizsituationen fiir Opinion Shopping werden in der Literatur daher hauptsichlich ein
nicht einwandfreies Testat, eine (zu) konservativ ausgelegte Prufung sowie Meinungsver-
schiedenheiten zwischen Priifer und Management thematisiert. Diesen Katalog erweitert
die vorliegende Studie um die Beriicksichtigung des Nichterreichens von Gewinnschwellen,
was auch als Sonderfall einer konservativen Priifung vestanden werden kann.

1 Lennox (2003), S. 37, betont in diesem Zusammenhang, dass unterschiedliche Priifer iiber dasselbe Un-
ternehmen unterschiedlich berichten konnten, da diese, wie jeder Mensch, heterogen in ihrer Erfahrung,
Expertise, Einstellung, Prifungstechnologie oder Integritit sind. Gibbins/Salterio/Webb (2001), S. 549,
entwickelten ein Modell, das den Verhandlungsprozess zwischen Mandant und Priifer im Rahmen der
Priifung abbildet. Die anschliefende Befragung von Big6-Priifern bzgl. des Modells fiihrte zu dem Er-
gebnis, dass in den meisten Fillen (41%) das Ergebnis der Verhandlungen zwischen den urspriinglichen
Positionen von Mandant und Priifer lag.

Vgl. z.B. Davidson IIl/Jiraporn/DaDalt (2006), S. 70.

Vgl. z.B. Whisenant (2003), S. 7. Richter (1999), S. 283, bemerkt, dass Priifer vorsichtiger bzw. konser-

vativer und mehr auf Absicherung bedacht sind, als die Gepriiften, die eher bereit sind, ein Risiko ein-

zugehen.

4 Vgl. z.B. Kim/Chung/Firth (2003), S. 327.

5 Vgl. Kim/Chung/Firth (2003), S. 328 m.w.N. Bereits an dieser Stelle ist darauf hinzuweisen, dass das
Haftungsrisiko des Abschlusspriifers in Deutschland im internationalen Vergleich sehr niedrig ist, so
dass es sein Verhalten kaum beeinflussen diirfte (vgl. hierzu detaillierter Abschnitt 2.2). Das Reputati-
onsrisiko ist hingegen auch in Deutschland von hoher Relevanz.

6 Vgl. z.B. Carcello/Neal (2003), S. 97; Lennox (2003), S. 7; Chow/Rice (1982), S. 327. Smith (1986),
S. 101, geht davon aus, dass sich die Meinungen von Priifern bzgl. einer Modifikation des Testats unter-
scheiden konnen.

[SSIS]
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Das deutsche Priifungsumfeld weist im internationalen Vergleich einige Besonderheiten
auf, die nicht ohne Auswirkungen auf Opinion Shopping bleiben diirften. Die Finanzie-
rung deutscher Unternehmen ist von vornehmlich institutionellen Anlegern gepragt, die so-
wohl als Eigen-, aber auch als Fremdkapitalgeber fungieren und weitreichende Informati-
onsbefugnisse aufSerhalb der externen Rechnungslegung der Unternehmen aufweisen. Fiir
diese Adressaten ist der Informationsnutzen eines Abschlussprifertestats gering. Dariiber
hinaus besitzen Aktiengesellschaften und mitbestimmte GmbH — und damit auch die von
uns untersuchten kapitalmarktorientierten Unternehmen — einen obligatorischen Auf-
sichtsrat (two tier-Corporate Governance System), ein Kontrollgremium des Manage-
ments, das sowohl als Auftraggeber als auch als Berichtsadressat des Abschlusspriifers fun-
giert.” In diesem Gremium sind auch Arbeitnehmer vertreten, so dass die typischen Agen-
cy-Konflikte im deutschen Corporate Governance System in geringerem MafSe vorhanden
sind als im anglo-amerikanischen one tier-Corporate Governance System. Folglich durfte
das Vertrauen in ein unabhangiges und informatives Testat im deutschen Prufungsumfeld
insgesamt als eher geringer angesehen werden als im international tblichen Kontext, weil
in Deutschland weniger institutionelle Anreize fur eine hohe Priifungsqualitit und eine un-
abhingige Priifung bestehen und Mandanten deswegen von einer hoheren Kompromissbe-
reitschaft ausgehen. Dies schliefSt nicht aus, dass das Testat fiir einzelne Nutzergruppen,
wie z.B. private Investoren oder Lieferanten, von hoher Bedeutung sein kann. Empirische
Ergebnisse zum Phianomen des Opinion Shopping in diesem spezifischen Umfeld liegen bis
dato nicht vor.

Im Folgenden sollen daher Priiferwechsel darauthin untersucht werden, ob Hinweise auf
opportunistische Motive des zu priifenden Unternehmens fiir den Priiferwechsel beobacht-
bar sind. Hierzu werden im Rahmen einer empirischen Analyse, basierend auf den Jahres-
abschlussen von 465 CDAX-Unternehmen der Jahre 2004-2012, vier Situationen analy-
siert, die als Anreize fiir Opinion Shopping angesehen werden konnten (Erhalt eines nicht-
einwandfreien Testats, konservative Priifungen in der Vergangenheit, Meinungsverschie-
denheiten mit dem bisherigen Priifer, Nichterreichen von Ergebniszielen). In einem zweiten
Schritt werden die Auswirkungen eines solchermafSen motivierten Priiferwechsels unter-
sucht, um abzuschitzen, ob ein ggf. vorliegendes Opinion Shopping aus der Sicht des zu
priifenden Unternehmens effektiv war. Als unser Beitrag zum Erkenntnisfortschritt kann
konstatiert werden, dass fiir den deutschen Priifungsmarkt deutliche Hinweise auf Opini-
on Shopping vorliegen. Allerdings ist ebenso zu beobachten, dass derartige Priiferwechsel
aus der Sicht der Mandanten nicht zu signifikant verbesserten Priifungsergebnissen fithren
— Opinion Shopping erwies sich in der vorliegenden Stichprobe als wirkungslos. Im Lichte
dieser Ergebnisse erscheinen besondere Empfehlungen hinsichtlich etwaiger regulatorischer
Mafsnahmen gegen Opinion Shopping in Richtung der europiischen Standard Setter nicht
als notwendig.

Damit erweitert die vorliegende Studie die bisherigen Erkenntnisse zu Opinion Shop-
ping. Zunachst wird Opinion Shopping erstmals im spezifischen Kontext des deutschen,
vom two tier-Corporate Governance System sowie der besonderen Bedeutung institutio-

7 Allerdings nimmt der Vorstand in der Praxis wohl oft Einfluss auf die Wahl des Prifers, indem er ver-
mutlich die Wahl des der Hauptversammlung vorzuschlagenden Abschlusspriifers beeinflusst sowie un-
mittelbar oder mittelbar an den Verhandlungen mit potenziellen Priifern mitwirkt. Dadurch wird die
unabhingigkeitsfordernde Wirkung einer Beauftragung durch den Aufsichtsrat unterlaufen. Vgl. z.B.
Hauschildt/Reimsbach (2016), S. 11.
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neller Anleger geprigten Priifungsumfeld untersucht. Hierbei fungiert der Aufsichtsrat und
nicht die Geschiftsleitung als Auftraggeber des Abschlusspriifers, so dass die Anreizme-
chanismen fiir Opinion Shopping in Deutschland nicht unmittelbar mit den international
tiblichen verglichen und dort beobachtete Ergebnisse nicht ohne Weiteres auf deutsche
Verhiltnisse ubertragen werden konnen. Gleichwohl erweisen sich auch in der vorliegen-
den Untersuchung nichteinwandfreie Testate und Meinungsdifferenzen als relevante Anrei-
ze fiir Opinion Shopping, eine konservative Prifungsauslegung hingegen nicht. Dartiber
hinaus untersuchen wir erstmals auch das Nichterreichen von Gewinnschwellen als mogli-
chen Anreiz fiir Opinion Shopping, der sich allerdings nicht als relevant nachweisen lasst.
Zu konstatieren ist hingegen — wie im internationalen Kontext auch —, dass in keiner Si-
tuation, die wir mit Opinion Shopping assoziieren, eine signifikante Verbesserung des
Testates oder Verringerung des Konfliktpotenzials mit einem Priiferwechsel erreicht wird.
In dieser Hinsicht erweist sich auch das deutsche Priiffungsumfeld als robust gegentiber
Opinion Shopping.

Im Folgenden charakterisieren wir zunichst das Phanomen Opinion Shopping aus theo-
retischer Sicht und wir geben einen Uberblick iiber bisherige Forschungsergebnisse. Da-
raus leiten wir die zu uberpriiffenden Hypothesen ab (Abschnitt 2). In Abschnitt 3 werden
der untersuchte Datensatz, das Analysemodell und die verwendeten Variablen erlautert,
bevor die erzielten Ergebnisse in Abschnitt 4 prasentiert und diskutiert werden. Eine poin-
tierte Zusammenfassung der wesentlichen Ergebnisse und relevanter Limitationen schliefSt
die Ausfithrungen.

2 State of the Art und Hypothesen
2.1 Theoretische Fundierung

Zur theoretischen Einordnung dieses Phanomens lasst sich aus der Perspektive der Prinzi-
pal-Agenten-Theorie ableiten, dass die Jahresabschlusspriifung die vom Management ge-
lieferten Informationen kontrolliert, im Zweifelsfalle korrigiert, tiber das Ergebnis der Prii-
fung informiert und somit Falschdarstellungen schon vor ihrem Entstehen entgegenwirkt.
Geht man davon aus, dass die Gesellschafter im Regelfall keine weiteren Instrumente zur
Reduzierung ihrer Agency-Kosten einsetzen, ergibt sich hieraus eine 6konomische Not-
wendigkeit der Institution ,Jahresabschlusspriiffung® — aber auch die Nebenbedingung,
dass die Priifungskosten unter den Agency-Kosten der Gesellschafter liegen miissen, damit
die Priifung effizient ist. Weiterhin ist davon auszugehen, dass auf dem Prifungsmarkt
Priifungsleistungen mit unterschiedlicher Qualitdt und zu unterschiedlichen Kosten ange-
boten werden, da sich die Abschlusspriifer z.B. in der subjektiven Einschdtzung der Risi-
kostruktur des Mandanten, ihrer Auffassung hinsichtlich eines angemessenen Mafes an
zuldssiger Bilanzpolitik oder der Festlegung sachgerechter Wesentlichkeitsgrenzen unter-
scheiden, auch wenn die einschligigen Prifungsnormen fordern, dass der geprufte Jahres-
abschluss mit hinreichender Sicherheit frei von wesentlichen Falschdarstellungen zu sein
hat.

Hieraus ergeben sich unterschiedliche Perspektiven, aus denen Opinion Shopping moti-
viert werden konnte. Das Management als Agent der Eigentiimer kann zunachst seinen In-
formationsvorsprung opportunistisch nutzen, z.B. im Rahmen einer bilanzpolitischen Ge-

8 Vgl. Marten/Quick/Ruhnke (20135), S. 52-54.
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staltung des Ergebnisses bei ergebnisabhingiger Entlohnung. Dieser Informationsvorteil
kann mit einem entsprechenden Priifer bzw. einer entsprechenden Priifermeinung beibehal-
ten oder gar vergroflert werden, sofern der Abschlusspriifer bilanzpolitisch motivierten In-
formationsverzerrungen nicht entgegenwirkt. Somit besteht ein Anreiz, fur das nichste Ge-
schiftsjahr einen anderen Priifer zu bestellen, wenn der aktuelle Priifer eine solche Bilanz-
politik nicht zuldsst.”

Die zweite Perspektive stellt das Prinzipal-Agenten-Verhiltnis zwischen der Gesellschaft
und Dritten, wie z.B. dem Kapitalmarkt, dar. Auch hier kann das Unternehmen bestrebt
sein, seinen Informationsvorsprung und damit verbundene Vorteile zu wahren, was wiede-
rum mit einem entsprechenden Priifer bzw. der entsprechenden Priifermeinung moglich ist.
Dem entgegen wirkt eine konservative Priifung.!? Eine solche kann zum einen zu einem ge-
ringeren Erfolgsausweis fithren, was z.B. das Verfehlen von Analysten-Prognosen oder das
Nicht-Einhalten von jahresabschlussorientierten Kreditkonditionen zur Konsequenz haben
konnte. Zum anderen kann eine konservative Priifung und der damit verbundene geringe-
re Erfolgsausweis den Erhalt eines nichteinwandfreien Testats nach sich ziehen, womit ne-
gative Konsequenzen fiir das Unternehmen, z.B. negative Kapitalmarktreaktionen'!, zu er-
warten sind. Um diese zu umgehen, konnte das Unternehmen nun bestrebt sein, negative
Informationen an den Kapitalmarkt zu vermeiden oder zumindest zu verzogern.'2 In die-
sem Sinne konnte auch fiir die Gesellschafter ein Anreiz bestehen, im Folgejahr zu einem
weniger konservativen Priifer zu wechseln. Auch wenn das Verhalten eines neuen Priifers
ex ante nicht mit Sicherheit eingeschitzt werden kann, besteht doch die Chance, dass die-
ser weniger konservativ prift, wihrend die Gefahr, dass er sich noch konservativer ver-
halt, geringer ist.

Als Motivation fiir ein Opinion Shopping konnen somit (a) das Vermeiden von negati-
ven Signalen an den Kapitalmarkt in Form eines nichteinwandfreien Testats, (b) eine aus
der Sicht des Mandanten zu konservative Priifung (d.h. ein restriktiveres Verstindnis von
Bilanzpolitik, das moglicherweise auch das Erreichen expliziter Ergebnisziele verhindert)
oder (c¢) allgemein Meinungsverschiedenheiten zwischen Priifer und Mandant gesehen wer-
den.

2.2 Besonderheiten des deutschen Prifungsumfeldes

Die meisten Studien zu Opinion Shopping wurden in einem anglo-amerikanischen und da-
mit vom common law geprigten Priifungskontext durchgefiihrt, der durch ein einziigiges
(one tier) Corporate Governance System und einen hohen Aktionarsschutz gekennzeichnet
ist. Demgegeniiber weist der deutsche Prifungsmarkt einige Besonderheiten auf, die dazu
fithren, dass solche Erkenntnisse nicht ohne Weiteres auf den deutschen Priifungskontext
ubertragen werden konnen.

Das deutsche Corporate Governance System ist zunichst durch eine vergleichsweise
kleine Anzahl institutioneller Anleger (etwa Versicherungsunternehmen) bzw. Banken ge-
prigt, die einen GrofSteil des Firmenkapitals zur Verfiigung stellt.!3 Banken vertreten tradi-
tionell zahlreiche Kleinaktiondre und kumulieren die Rolle des Eigen- wie auch des Fremd-

9 Vgl. Whisenant (2003), S. 7; Davidson IIl/Jiraporn/DaDalt (2006), S. 70; Weiss/Kalbers (2008), S. 5-6.
10 Vgl. z.B. Davidson III/Jiraporn/DaDalt (2006), S. 70.
11 Vgl. z.B. Menon/Williams (2010), S. 2084.
12 Vgl. Kluger/Shields (1991), S. 255 f.; Grayson/Luehlfing (2006), S. 80.
13 Vgl. Gassen/Skaife (2009), S. 871-872.

Die Unternehmung, 72. Jg., 3/2018 259

1P 21673217680, , 23:23:22. © Urheberrechtich geschiitzter Inhak 3
mit, 10r oder In KI-Systemen, KI-Modellen oder Generativen Sprachmodellen.



https://doi.org/10.5771%2F0042-059X-2018-3-255

Beitrage

kapitalgebers, so dass sie haufig die Mehrheit der Stimmen in der Hauptversammlung stel-
len. Diese institutionellen Anleger besitzen weitreichende Einblicksrechte in interne Unter-
lagen der Beteiligungsunternehmen, so dass zum einen ihr Bedarf an offentlich zugangli-
chen Informationen, die aus der Abschlussprifung resultieren, im internationalen Ver-
gleich geringer ist; ebenso entfalten Kapitalmarktmechanismen eine eher eingeschrinkte
regulatorische Wirkung.!4

Dartiber hinaus besteht in Deutschland eine formale Trennung von Geschiftsleitung und
Aufsicht in Unternehmen (two tier-Corporate Governance System). Aktiengesellschaften
und mitbestimmte GmbH besitzen einen obligatorischen Aufsichtsrat, der die umfassende
Aufsicht iiber die Geschiftsleitung ausiibt und dabei insbesondere Zugriff auf alle relevan-
ten Unterlagen des Managements besitzt. Der Aufsichtsrat wiederum besteht zu mindes-
tens einem Drittel aus Mitarbeitervertretern, so dass auch explizite Mitarbeiterbelange und
-kenntnisse in die strategischen Entscheidungen des Unternehmens einfliefSen.'> Durch die-
se besondere Konstellation konnen divergierende Ansichten und Interessen effektiv intern
geregelt werden, so dass es im internationalen Vergleich zu eher geringen Agency-Konflik-
ten kommt. Die Rolle des Abschlusspriifers reduziert sich auf eine Unterstiitzungsfunktion
fiir den Aufsichtsrat, so dass konsequenterweise zum einen der Priifungsauftrag vom Auf-
sichtsrat vergeben wird und zum anderen der ausfiihrliche Priifungsbericht an den Auf-
sichtsrat adressiert ist. Die Wahl des Abschlusspriifers erfolgt auf Vorschlag des Aufsichts-
rates durch die Hauptversammlung. Aus diesen Griinden wird die Notwendigkeit einer
unabhingigen Abschlussprifung in Deutschland aus dem Blickwinkel unternehmensexter-
ner Dritter im internationalen Kontext als eher gering angesehen,'® auch wenn der Vor-
stand in der Praxis oft Einfluss auf die Wahl des Priifers nimmt; so ist davon auszugehen,
dass er die Auswahl des Abschlusspriifers beeinflusst und auch unmittelbar oder mittelbar
an den Verhandlungen mit potenziellen Prifern mitwirkt. Damit wird die eigentlich unab-
hingigkeitsfordernde Wirkung einer Beauftragung durch den Aufsichtsrat unterlaufen.!”

In diesem unternehmerischen Umfeld ist ein Prifungssystem gewachsen, in dem die Hiir-
den fiir eine zivilrechtliche Inanspruchnahme eines Abschlusspriifers vergleichsweise hoch
sind. § 323 Abs. 1 Satz 3 HGB sieht zwar eine Schadenersatzpflicht gegentiber dem Auf-
traggeber im Falle einer vorsitzlichen oder fahrlissigen Pflichtverletzung des Priifers vor;
der Nachweis des Vorsatzes bzw. der Fahrlassigkeit ist jedoch vom Klagenden zu erbrin-
gen.!8 Ebenso ist eine Dritthaftung nicht explizit geregelt und auch nur schwer durchzuset-
zen, so dass Schadenersatzklagen gegen Priifungsunternehmen selten sind.!® Somit ist die
Wahrscheinlichkeit einer zivilrechtlichen Inanspruchnahme in Deutschland deutlich niedri-

14 Vgl. Piot (2005), S. 28.

15 Nach dem MitbestG sind die Aufsichtsrite von Kapitalgesellschaften und Genossenschaften mit mehr
als 2.000 Arbeitnehmern parititisch, d.h. je zur Hilfte mit Aktionirs- und Arbeitnehmervertretern be-
setzt. Fur kleinere Kapitalgesellschaften, Genossenschaften und auch Versicherungsvereine auf Gegen-
seitigkeit gilt das DrittelbG, wonach ein Drittel des Aufsichtsrates durch Vertreter der Arbeitnehmer
zu besetzen ist, sofern deren Anzahl 500 iibersteigt. Sonderregelungen bestehen nach MontanMitbG
fiir Kapitalgesellschaften des Bergbaus und der Eisen und Stahl erzeugenden Industrie mit mehr als
1.000 Arbeitnehmern, fiir die ebenfalls eine parititische Besetzung des Aufsichtsrats vorgesehen ist
und bei denen der Aufsichtsrat zur Umgehung einer Pattproblematik ein weiteres neutrales Mitglied
umfasst, auf das sich beide Seiten einigen miissen.

16 Vgl. Gassen/Skaife (2009), S. 869 u. 872; Piot (2005), S. 28 m.w.N.

17 Vgl. z.B. Hauschildt/Reimsbach (2016), S. 11.

18 Vgl. ausfiihrlich Gietzmann/Quick (1998), S. 95-97.

19 Vgl. Piot (2005), S.27.
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ger als etwa in den USA oder in GrofSbritannien.2? Hinzu kommt die zumindest im Falle
der Fahrlassigkeit auf maximal 4 Mio. € beschriankte Haftung (§ 323 Abs. 2 HGB), die zu-
dem durch die obligatorische Berufshaftpflichtversicherung abgedeckt ist. Dies fithrt dazu,
dass die (institutionelle) Unabhingigkeit des deutschen Abschlusspriifers im internationa-
len Vergleich als eher gering angesehen wird.?!

Wenn die Rolle des Abschlussprifers als weniger gewichtig angesehen und ihm lediglich
eine eingeschrinkte Unabhingigkeit zugesprochen wird, diirfte seitens des Mandanten
vom Abschlusspriifer im Regelfall eine erhohte Bereitschaft, sich der Argumentation und
der Sichtweise des berichterstattenden Unternehmens anzuschliefSen,?? und damit ein un-
eingeschrianktes Testat erwartet werden. Im Umkehrschluss wiirde dies bedeuten, dass eine
erhohte Bereitschaft bestehen diirfte, einen Abschlusspriifer, der seine Position nachdriick-
lich durchsetzt oder gar durch ein eingeschrianktes Testat zum Ausdruck bringt, nicht mit
der nichsten Jahresabschlusspriifung zu beauftragen.23

Wenn die obigen Uberlegungen zutreffend sind, sollten im deutschen Priifungsumfeld

1. Schadenersatzklagen gegen Priifungsgesellschaften und eingeschrinkte bzw. versagte
Testtate seltener sowie
2. die Neigung zu Opinion Shopping ausgepragter

als im anglo-amerikanischen Kontext sein.
Wihrend 1. als gesicherte Erkenntnis angesehen werden kann, ist 2. im Folgenden naher
zu untersuchen.

2.3 Empirische Ergebnisse zu Opinion Shopping und Hypothesen

Empirische Studien zu Opinion Shopping versuchen typischerweise, potenzielle Anreizsi-
tuationen zu identifizieren, die mit Opinion Shopping in Verbindung gebracht werden
konnen. Teilweise wird damit auch die Frage verbunden, ob ein solcher opportunistisch
motivierter Priiferwechsel tatsachlich zu vorteilhafteren Priifungsergebnissen fir das zu
priifende Unternehmen fiihrt. Im Folgenden findet sich ein Uberblick iiber bisherige For-
schungserkenntnisse zum Opionion Shopping, die zur Formulierung von Hypothesen her-
angezogen werden.

Frithe Studien zum Opinion Shopping als Ursache fiir einen mandanteninitiierten Priifer-
wechsel basieren auf Befragungen von Unternehmen. BURTON/ROBERTS (1967) und CARr-
PENTER/STRAWSER (1971) konnten diesen Zusammenhang nicht nachweisen. Dies ist we-
nig tberraschend, da es nicht im Interesse der Unternehmen ist, ein solches opportunisti-
sches Verhalten — auch nicht in einer anonymisierten Befragungssituation — einzurdumen.

20 Vgl. Ratzinger-Sakel (2013), S. 134 m.w.N.

21 Vgl. Irving/Payne/Walker (2011), S. 6 m.w.N.

22 Vgl. Frost/Ramin (1996), S. 64.

23 Der Mandant kann einen laufenden Priifungsauftrag nicht eigenstindig kiindigen. Vielmehr erfordert
die Bestellung eines anderen Abschlusspriifers nach § 318 Abs. 3 HGB einen Gerichtsbeschluss. Diesen
konnen der gesetzliche Vertreter, der Aufsichtsrat oder Gesellschafter, deren Anteile bei Antragstellung
zusammen den zwanzigsten Teil der Stimmrechte oder des Grundkapitals oder einen Borsenwert von
500 000 Euro erreichen, stellen, sofern ein in der Person des Priifers liegender Grund, insbesondere
unabhingigkeitsbezogene Ausschlusstatbestinde vorliegen, oder die Vorschriften zur Bestellung nicht
eingehalten wurden. Meinungsverschiedenheiten tiber das Priifungsurteil fithren nicht zu einer gericht-
lichen Abwahl des Abschlusspriifers.
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Spitere Studien untersuchten deshalb Proxies fiir die Abbildung von Opinion Shopping
und kamen zu deutlich differenzierteren Ergebnissen.

Erhalt eines nichteinwandfreien Testats

In einem theoretischen Modell zeigte DYE (1991), dass Unternehmen den Priifer umso
wahrscheinlicher wechseln, je unterschiedlicher die Meinungen zur wirtschaftlichen Lage
zwischen Unternehmen und Priifer ausfallen und je negativer der Bericht des Abschluss-
priifers ist. CRASWELL (1988), MANGOLD (1988), KrisHNAN/KRISHNAN/STEPHENS (1996),
LenNOX (2000) und LEnNoOx (2003) belegten, dass Priiferwechsel nach dem Erhalt eines
nichteinwandfreien Testats hdufiger auftreten. Speziell fiir mandanteninitiierte Priiferwech-
sel bestdtigten weiterhin KRISHNAN/KRISHNAN/STEPHENS (1996), ETTREDGE/L1/ScHOLZ
(2007) und CAREY/GEIGER/O’CONNELL (2008) diesen Zusammenhang. VANSTRAELEN
(2003) zeigte, dass die Wahrscheinlichkeit eines Priiferwechsels hoher ist, wenn im letzten
Jahr der (in Belgien tiblichen) dreijahrigen Pflichtmandatsdauer das Unternehmen erstma-
lig oder wiederholt ein nichteinwandfreies Testat erhilt. HupaisB/Cooxke (2005) belegten,
dass ein Wechsel umso wahrscheinlicher wird, je schwerwiegender das Testat modifiziert
ist.

Auch im oben skizzierten deutschen Priifungskontext besitzt ein uneingeschranktes Tes-
tat eine herausragende Bedeutung fiir die Kapitalgeber wie auch den Aufsichtsrat und das
Management, so dass wir auch in unserer Untersuchung eine hohere Wahrscheinlichkeit
erwarten, dass der Abschlusspriifer bei Erhalt eines nichteinwandfreien Testats gewechselt
wird. Dariiber hinaus diirfte die tendenziell geringere Unabhangigkeit eines deutschen Ab-
schlusspriifers dazu fuhren, dass ein Testat seltener eingeschriankt, modifiziert oder erginzt
wird; umso starker ist die AufSenwirkung eines nichteinwandfreien Testats und damit die
Motivation fir Opinion Shopping. Daher vermuten wir:

= H1: Der Erhalt eines nichteinwandfreien Testats erhoht die Wahrscheinlichkeit eines
Priiferwechsels im Folgejahr.

Konservative Prifung

KRrISHNAN (1994) kam zu dem Ergebnis, dass ein Wechsel nicht durch ein nichteinwand-
freies Testat per se, sondern erst in Verbindung mit einer konservativen Ausrichtung des
Prifers wahrscheinlicher wird. Eine solche kann man jedoch nur indirekt beobachten. Es
hat sich etabliert, hierzu als Surrogat das AusmafS an Bilanzpolitik (bzw. die Ergebnisqua-
litit) zu verwenden, das sich im gepriiften Jahresabschluss findet. Einen populdren Ansatz
zu deren Messung stellen diskretiondre Periodenabgrenzungen dar, die den abnormalen,
nicht durch 6konomische Ursachen begriindbaren Anteil der gesamten Periodenabgren-
zungen eines Jahresabschlusses modellieren und als bilanzpolitisch motiviert gelten.?* In
diesem Sinne wird eine Prifung als konservativ aufgefasst, wenn vergleichsweise geringe
diskretiondren Periodenabgrenzungen beobachtet werden. Jedoch lassen sich bisher nur
vereinzelt Studien finden, welche diese in einem Priiferwechselmodell untersuchten.

JoHER ET AL. (2000) fiithren an, dass gerade Unternehmen in finanziell schwieriger Si-
tuation ein gesteigertes Bediirfnis nach Bilanzpolitik haben, sodass diese versuchen konn-
ten, hin zu einem weniger konservativen Prifer zu wechseln.

24 Vgl. z.B. Jones (1991), S. 206.
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Woo/Kon (2001) fanden uberraschenderweise einen negativen Zusammenhang zwi-
schen einer konservativen Priifung und einem Priferwechsel, den sie allerdings nur anhand
einiger weniger Beobachtungen belegen konnten. Dariiber hinaus konnte in spezifischen
Konstellationen kein Hinweis auf Opinion Shopping beobachtet werden: HAsKINS/WTL-
L1aMs (1990) fiir horizontale Big8-Priiferwechsel, ROBERTS/GLEZEN/JONES (1990) fiir of-
fentliche Schulverbande, WiLLiaAMs (1988) sowie zuvor SCHWARTZ/MENON (1985) fiir in-
solvente Unternehmen.

Nun wird im deutschen Priifungskontext der Priifungsauftrag vom Aufsichtsrat verge-
ben und begleitet. Er ist auch der Adressat des Priifungsberichtes. Daher ist es nicht auszu-
schliefSen, dass eine strenge, konservative Priifung im Sinne des Aufsichtsrates ist und so-
mit die Neigung, einen strengen (konservativen) Priifer im deutschen Priifungskontext aus-
zutauschen, geringer ist als im internationalen Vergleich. Gleichwohl untersuchen wir —
wie in den internationalen Studien tiblich —, ob konservative Priiffungen zu haufigen Prii-
ferwechseln fihren:

= H2: Eine konservative Prufungsauslegung erhoht die Wahrscheinlichkeit eines Priifer-
wechsels im Folgejahr.

Verfehlen von Gewinnschwellen: Verlustvermeidung und Gewinnwachstum

Vertritt der Abschlusspriifer eine restriktive Prifungsstrategie, kann dies auch dazu fiihren,
dass der Mandant relevante Ergebnisziele?’ nicht erreicht. Ein Feld der bisherigen For-
schung zur Bilanzpolitik analysiert charakteristische Werte bestimmter Unternehmens-
kennzahlen, u.a. Ergebnisziele. Befindet sich ein Unternehmen knapp unterhalb eines sol-
chen Ergebnisziels, so wird dem Unternehmen ein Anreiz unterstellt, mittels des Einsatzes
bilanzpolitischer MafSnahmen das Ergebnis tiber die so vorgegebene Gewinnschwelle zu
korrigieren. Liegt das Ergebnis hingegen knapp oberhalb einer Gewinnschwelle, wird dies
als Indiz fur Bilanzpolitik interpretiert. Dieser Annahme und der Annahme von Opinion
Shopping folgend haben Unternehmen, denen es nicht gelungen ist, das Ergebnisziel zu er-
reichen, einen Anreiz, den Priifer zu wechseln. LiefSe sich dieser Zusammenhang beobach-
ten, wiirde dies einen weiteren Hinweis auf ein Opinion Shopping-Verhalten der betrachte-
ten Unternehmen darstellen.

Erste Indizien hierfiir fanden LiTT ET AL. (2014) in ihrer Untersuchung des Zusammen-
hangs zwischen Pruferwechseln und der Ergebnisqualitit der gepriiften Jahresabschliisse.
Sie gelangten zu dem Ergebnis, dass Mandanten in den ersten beiden Jahren nach einem
Priferwechsel deutlich hiaufiger nichtdiskretionire Periodenabgrenzungen einsetzen, um
Analystenvorhersagen zu erfiillen, als in den beiden Jahren vor dem Priiferwechsel.26 Wiir-
de dieser Zusammenhang vom Mandanten proaktiv eingesetzt, wiren die Voraussetzun-
gen fiir Opinion Shopping erfullt.

Auch wenn der Einfluss von Gewinnschwellen auf das Phinomen des Opinion Shopping
plausibel erscheint, ist er bisher im deutschen oder anglo-amerikanischen Priifungskontext
nach Kenntnis der Autoren noch nicht thematisiert worden. Allerdings ist im deutschen
Umfeld — der Aufsichtsrat als Auftraggeber der Priifung und Adressat des Priifungsberich-
tes — nicht offensichtlich, ob das Erreichen von Gewinnschwellen auch im Interesse des

25 Unter relevanten Ergebniszielen sollen solche verstanden werden, deren Verfehlen mit negativen Kon-
sequenzen fir das Unternehmen verbunden sein konnte, wie z.B. negative Kapitalmarktreaktionen.

26 Vgl. Litt et al. (2014), S. 74.
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Kontrollgremiums sein konnte oder ob ggf. nicht auch hier das Interesse an einer strengen,
konservativen Priiffung dominiert. Wir adressieren daher die Wahrscheinlichkeit, dass das
Nichterreichen von Gewinnschwellen die Wahrscheinlichkeit eines Priiferwechsels erhoht:

= H3: Das Nichterreichen von Gewinnschwellen erhoht die Wahrscheinlichkeit eines Priif-
erwechsels im Folgejahr.

— H3.1: Das erfolglose Vermeiden von Verlusten erhoht die Wahrscheinlichkeit eines
Priiferwechsels im Folgejahr.

— H3.2: Das Nichterreichen eines Gewinnwachstums erhoht die Wahrscheinlichkeit ei-
nes Priiferwechsels im Folgejahr.

Potenzielle Meinungsverschiedenheiten

Die Studie von IRELAND (2003) konnte fur britische Unternehmen zeigen, dass Unterneh-
men umso haufiger ein nichteinwandfreies Testat erhalten, je linger die Prufungsdauer
ausfillt. Als eine denkbare Begriindung hierfiir wurde ein moglicherweise hoherer Diskus-
sionsbedarf des Unternehmens angefithrt, um ein unerwiinschtes, nichteinwandfreies Tes-
tat zu verhindern. Daher wird die (abnormale) Prifungsdauer als Proxy fir etwaige Mei-
nungsverschiedenheiten verwendet.

ScHLOETZER (2006) betrachtete Big4-Mandanten und belegte, dass ein Wechsel von
einem Big4- zu einem Non-Big4-Priifer umso wahrscheinlicher wird, je langer die Pru-
fungsdauer ausfillt. Weiterhin zeigte der Autor, dass die Wahrscheinlichkeit dieses Wech-
sels auch mit der Linge der Uberschreitung der SEC-Berichtsfrist (ein Teil der Priifungs-
dauer) steigt. Der Autor fithrte dieses Ergebnis auf erhohte Interaktion zwischen Priifer
und Mandant und damit auf erhohtes Insolvenzrisiko des Mandanten zurtick.

CARMICHAEL/GHOSH/LEE (2011) gingen in ihrer Studie davon aus, dass die Prufungs-
dauer u.a. einen Teil (abnormale Prifungsdauer) enthilt, welcher auf Meinungsverschie-
denheiten zwischen Priifer und Mandant zuriickzufithren ist. Die Autoren konnten zeigen,
dass eine lange abnormale Priifungsdauer, welche sie in einem Regressionsmodell nach
Kontrolle fiir Einflussfaktoren der normalen Priifungsdauer erhielten, in einem positiven
Zusammenhang zu pruferinitiierten Wechseln steht. Die Autoren sahen es damit als besta-
tigt an, dass Unstimmigkeiten zwischen Priifer und Mandant zum Wechsel gefiihrt haben.

Eine vergleichbare Studie fithrten MANDE/SoN (2011) durch. Die Autoren konnten bele-
gen, dass bei Big4-Mandaten die Wahrscheinlichkeit eines priiferinitiierten Wechsels mit
der Linge der Prufungsdauer steigt. Weiterhin schitzten sie mittels eines Regressionsmo-
dells den normalen Anteil der Priiffungsdauer und konnten auch fiir den abnormalen An-
teil zeigen, dass Prufer eher ein Mandat nicht fortfithren, je linger dieser ausfallt. Die Au-
toren fithrten dies ebenfalls auf eine erhohte Interaktion zwischen Priifer und Mandant
und damit verbundenes Risiko zuriick.

Im deutschen Priifungskontext kann nicht zwingend davon ausgegangen werden, dass
Meinungsverschiedenheiten zwischen Priifer und Management mit einer hoheren Haufig-
keit von Priiferwechseln einhergehen, da das Management weder Auftraggeber noch
Adressat der Prufungsergebnisse ist. Allerdings kann eine tiberdurchschnittlich lange Prii-
fungsdauer auch auf Meinungsverschiedenheiten mit dem Aufsichtsrat hinsichtlich des
Priifungsberichtes oder des Testates zurtickzufiihren sein; diesbeziiglich ist das verwendete
Proxy sicherlich nicht trennscharf. Daher vermuten wir auch in der vorliegenden Studie,
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dass potenzielle Meinungsverschiedenheiten, gemessen durch die tatsichliche sowie die ab-
normale Prufungsdauer, zu hiufigeren Priferwechseln fihren:

= H4: Potenzielle Meinungsverschiedenheiten erhohen die Wahrscheinlichkeit eines Prif-
erwechsels im Folgejahr.

Effektivitat von Opinion Shopping
Erhalt eines nichteinwandfreien Testats

DEANGELO (1982) beobachtete, dass Unternehmen nach einem Wechsel nicht signifikant
haufiger ein einwandfreies Testat erhalten. SM1ITH (1986) fand spiter zwar vereinzelte Hin-
weise auf unterschiedliches Berichtsverhalten der Priifer im Kontext eines Pruferwechsels;
jedoch ist nach Meinung des Autors auf Basis der Ergebnisse ein generelles Opinion Shop-
ping nicht nachweisbar.

KRrISHNAN/STEPHENS (1995) belegten, dass Unternehmen, welche den Priifer angesichts
einer Modifikation des Testats wechseln, haufiger auch mit einer konservativen Priifung
konfrontiert sind; da sich hieran nach dem Priiferwechsel nichts signifikant dndert, sehen
die Autoren keine Hinweise auf ein effektives Opinion Shopping. Im Gegensatz hierzu ste-
hen die Ergebnisse von CrRASwELL (1988) fiir australische Unternehmen, welche auf eine
Verbesserung des Testats durch einen Priiferwechsel hindeuteten.

Cuow/RIcE (1982) wiesen nach, dass Unternehmen nach Erhalt eines nichteinwandfrei-
en Testats haufiger den Priifer wechseln. Jedoch erhalten die wechselnden Unternehmen im
Anschluss nicht hdufiger ein einwandfreies Testat als nichtwechselnde Unternehmen.

Effektives Opinion Shopping konstatierte hingegen MANGOLD (1988). Die Autorin zeig-
te, dass ein Priiferwechsel die Wahrscheinlichkeit erhoht, ein einwandfreies Testat zu erhal-
ten. LENNOX (2000) und LENNOX (2003) verglichen das Testat nach einem erfolgten Prif-
erwechsel mit einem fiktiven prognostizierten Testat, falls der Priiferwechsel nicht stattge-
funden hitte. Aus den Ergebnissen schloss der Autor, dass Testate nach einem Priiferwech-
sel oftmals weiterhin nichteinwandfrei erteilt werden, aber die Wahrscheinlichkeit hierfir
geringer ist als bei Beibehaltung des bisherigen Prufers; er wertete dies als Hinweis fiir ein
effektives Opinion Shopping. Diese Schlussfolgerung teilten nachfolgend auch NEwTON ET
AL. (2016), die Opinion Shopping allerdings im spezifischeren Kontext der Beurteilung der
Giite des IKS durch den Abschlusspriifer betrachteten.2” CHAN/LIN/Mo (2006) untersuch-
ten den speziellen Kontext chinesischer Staatsunternehmen. Diese erhielten nach einem
nichteinwandfreien Testat im Vergleich zu einem Wechsel zu einem regionalen Priifer ten-
denziell ein besseres Testat, wenn sie zu einem lokalen Priifer wechselten.

Opinion Shopping ist also im Kontext des Erhaltes eines nichteinwandfreien Testats als
effektiv zu bezeichnen, wenn nach einem Priferwechsel eine geringere Wahrscheinlichkeit
eines nichteinwandfreien Testats festzustellen wire.

Konservative Priifung

DeFoND/SuBRAMANYAM (1998) zeigten, dass im Jahr vor einem mandanteninitiierten Prii-
ferwechsel die diskretiondren Periodenabgrenzungen durchschnittlich ergebnismindernd
und niedriger bzw. konservativer sind als bei Unternehmen, welche den Priifer nicht wech-

27 Vgl. Newton et al. (2016), S. 619.
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selten. Im ersten Jahr mit dem neuen Priifer unterschieden sich die diskretiondren Perio-
denabgrenzungen unter Kontrolle der finanziellen Lage jedoch nicht linger. Die Autoren
belegten damit, dass Unternehmen sich erfolgreich von zu konservativen Prifern losen.
Vergleichbare Ergebnisse erzielten spater Werss/KALBERS (2008).

Davipson III/JiRarORN/DADALT (2006) konnten zwar keinen Nachweis fiir generell er-
gebniserhohende Bilanzpolitik nach einem Priiferwechsel finden. Allerdings fanden sie
Hinweise fiir opportunistisches Verhalten, da im Fall eines Wechsels von einem Big6- hin
zu einem Non-Big6-Priifer nach dem Erhalt eines nichteinwandfreien Testats der Umfang
an Bilanzpolitik steigt.

CHEN ET AL. (2016) beobachteten, dass Priifer, die nach einem opportunistischen Priifer-
wechsel erstmals einen Mandanten prufen, mit einer signifikant geringeren Wahrschein-
lichkeit ein nichteinwandfreies Testat ausstellen als der bisherige Priifer; sie konstatieren
daher im Falle von Opinion Shopping ein deutliches geringeres Maf$ an Priiferkonservatis-
mus.28

Wir betrachten Opinion Shopping hinsichtlich einer konservativen Prufung als effektiv,
wenn nach einem Priiferwechsel ein hoheres AusmafS an Bilanzpolitik (bzw. eine geringere
Ergebnisqualitit) wahrscheinlicher wire.

Verlustvermeidung und Gewinnwachstum

Nach Kenntnis der Autoren wurde das (Nicht-) Erreichen von Gewinnschwellen bisher
noch nicht im Kontext von Opinion Shopping i.S.e. opportunistischen Priiferwechsels un-
tersucht; daher liegen an dieser Stelle keine empirischen Erkenntnisse vor. Wir betrachten
Opinion Shopping an dieser Stelle als effektiv, wenn nach einem Priiferwechsel ein Nicht-
erreichen von Gewinnschwellen mit einer geringeren bzw. ein Gewinnwachstum mit einer
hoheren Wahrscheinlichkeit nachzuweisen wire.

Meinungsverschiedenheiten

JounsoN/Lys (1990) fanden keine Hinweise, dass nach Priiferwechseln, bei denen im Vor-
jahr Meinungsverschiedenheiten mit dem Mandanten hinsichtlich der Anwendung von
Rechnungslegungsstandards offengelegt wurden, im Jahr nach dem Priferwechsel ein sig-
nifikant hoheres Jahresergebnis ausgewiesen wird. Die Autoren kommen daher zu dem
Schluss, dass im Zuge eines Priferwechsels auch bei vorherigen Meinungsverschiedenhei-
ten mit dem alten Abschlusspriifer keine Anderungen in der Anwendung von Rechnungsle-
gungsstandards stattfinden. DEFoND/JiaMBALVO (1993) fanden in einem vergleichbaren
Setting ebenfalls keine Hinweise auf ein effektives Opinion Shopping.

Ein effektives Opinion Shopping wire also auch dann zu konstatieren, wenn nach einem
Priiferwechsel Hinweise auf Meinungsverschiedenheiten weniger wahrscheinlich wiren.

Zusammenfassend konnen wir festhalten, dass die empirischen Erkenntnisse im Hin-
blick auf Opinion Shopping recht uneinheitlich sind. Lediglich im Falle des Erhaltes eines
nichteinwandfreien Testats wird tiberwiegend eine hohere Wahrscheinlichkeit fiir einen
Pruferwechsel beobachtet, alle anderen untersuchten Anreize prasentieren sich sehr hetero-
gen. Hinsichtlich der Effektivitit eines als opportunistisch vermuteten Priiferwechsels ist

28 Vgl. Chen et al. (2016), S. 105 1.
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ebenfalls lediglich der Fall eines nichteinwandfreien Testats auffillig, in dem vermehrte
Hinweise auf effektives Opinion Shopping beobachtet werden. In allen anderen von uns
untersuchten Anreizsituationen uberwiegt die Einschitzung, dass Opinion Shopping hier
nicht in der gewiinschten Weise wirkt.

Kommt es zu einem Priiferwechsel, gilt es als gesicherte Erkenntnis, dass der Erstpriifer
das neue Mandat als Investition begreift, die sich erst rentiert, wenn der Mandant tiber
mehrere Jahre betreut werden kann.2? Da bei einer Erstpriifung die ausstehenden Payoffs
am hochsten sind, ist auch die Unabhingigkeit des Abschlusspriifers in dieser Situation am
stirksten gefihrdet. Sollten sich in der empirischen Analyse also signifikante Anreize fiir
Opinion Shopping ergeben, sind diese auf ihre Effektivitdt hin zu analysieren; die konkrete
Formulierung der entsprechenden Hypothesen findet sich in Abschnitt 4.3.

3 Empirische Untersuchung
3.1 Stichprobe

Fiir die empirische Untersuchung werden deutsche kapitalmarktorientierte Unternehmen
im Zeitraum 2004 bis 2012 analysiert.3? Die Beschrinkung auf kapitalmarktorientierte
Unternehmen erfolgt aufgrund von deren Relevanz, vor allem jedoch aufgrund der Verfig-
barkeit von Daten, welche fir die Untersuchung relevant sind, wie z.B. Priifungshonorare.
Basis der Untersuchung sind die Unternehmen, welche zum Stichtag 31.12.2012 im Aus-
wahlindex CDAX der Deutschen Borse AG gelistet waren und damit alle deutschen Unter-
nehmen im Prime Standard und im General Standard. Insgesamt umfasste der CDAX zum
Stichtag 553 Werte, deren Daten aus den Finanz-Datenbanken Worldscope, Compustat
sowie Datastream fiir den Zeitraum 2004-2012 erhoben wurden.3!

Ausgeschlossen von der Untersuchung wurden alle Unternehmen, welche nach der Ein-
teilung der Deutschen Borse AG den Branchen Banks, Financial Services und Insurance zu-
zurechnen waren. Der Ausschluss ist durch die z.T. abweichenden Bilanzstrukturen be-
grindet, welche die Vergleichbarkeit mit den Daten der Unternehmen der restlichen Bran-
chen beeintrichtigen. Dies betraf 55 Werte. Somit ergaben sich potenziell 498 Unterneh-
men fiir die Untersuchung. Von diesen wurden im Vorfeld weiterhin Unternehmen von der
Untersuchung ausgeschlossen, von welchen keine Daten verfiigbar waren oder deren Da-
ten im Kontext der Untersuchung als nicht brauchbar eingestuft wurden. Dies betraf insge-
samt 48 Unternehmen,

= die tiber den gesamten oder tiber einen wesentlichen Teil des Untersuchungszeitraums
2004-2012 insolvent waren oder sich in Abwicklung befanden,

= deren Notierungen als reiner Borsenmantel galt, d.h. diese Aktiengesellschaften wiesen
keinen operativen Geschiftsbetrieb auf, sodass die Vergleichbarkeit der Determinanten
des Priferwechsels bezweifelt werden muss,

» von welchen uUber den gesamten oder uber wesentlichen Teil des Untersuchungszeit-
raums 2004-2012 keine Finanzdaten oder Geschaftsberichte verfigbar waren.

29 Vgl. grundlegend DeAngelo (1981).

30 Fir Unternehmen mit unterjihrigem Bilanzstichtag bezeichnet stets das Jahr das Geschiftsjahr, in wel-
ches der aktuelle Bilanzstichtag fallt.

31 Die Untersuchung basiert grundsitzlich auf dem Datenbestand von Braun (2016), der um die Daten
der Jahre 2010-2012 erginzt und wesentlich modifiziert wurde. Simtliche Analysen sind originir von
den Autoren auf dem aktualisierten Datenbestand durchgefiihrt worden.
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Somit ergeben sich 450 Unternehmen in der Stichprobe, die sich wie in Tabelle 1 darge-
stellt zusammensetzen:

Tabelle 1: Analysierte Unternehmen je Supersektor

Unternehmen im CDAX per 31.12.2012 553
- davon FIRE 55
- davon unvollstindig oder inkonsistent 48
verbleibende Unternehmen im Sample 450

Verteilung nach Branche (Supersektor)32

1: Consumer Goods 67
2: FIRE ausgeschlossen
3: Basic Materials 26
4: Industrials 134
S: Consumer Services 62
6: Pharma & Healthcare 42
7: Information Technology 99
8: Telecommunication 12
9: Utilities 8
Gesamt 450

Die Informationen zu Abschlusspriifer, Priiferhonoraren, Testat sowie Priifungsdauer wurden
handisch aus den Geschiftsberichten erhoben. Somit konnen die Einflussgroféen auf einen
Priiferwechsel im folgenden Geschiftsjahr fiir den Zeitraum bis 2011 analysiert werden.

Fuir bestimmte Variablen liegen Informationen erst ab dem Geschiftsjahr 2005 vor. Dies
betrifft erstens selbst generierte Variablen, welche Verdnderungen abbilden (z.B. Verande-
rung der abnormalen Prifungsdauer). Da diese als Differenz oder als Verhaltnis zum Vor-
jahr berechnet werden, liegen diese nicht fiir das Geschaftsjahr 2004 vor. Zweitens wurde
die hindische Erhebung von weiteren Geschaftsberichtsinformationen aus Praktikabilitats-
grinden auf den Zeitraum 2005-2012 beschrinkt. Drittens sind Informationen zu den
Honoraren des Abschlusspriifers erst ab dem Geschiftsjahr 2005 verpflichtend im Ge-
schaftsbericht anzugeben.

Die Anzahl der Unternehmensdaten, die pro Jahr analysiert werden, variiert. Dies ist auf
fehlende Daten in den verwendeten Datenbanken oder zum Zeitpunkt der Erhebung nicht
mehr verfugbare Geschiftsberichte und die darin enthaltenen Informationen zuriickzufiih-
ren. Geschiftsberichte, welche weder auf den Unternehmenshomepages noch im Bundes-
anzeiger verfugbar waren, wurden bei den jeweiligen Unternehmen per E-Mail angefragt.
Hierbei blieben Anfragen teilweise unbeantwortet. Haufigster Grund fiir nicht mehr ver-

32 Dabei wird auf die Branchenteilung der Deutschen Borse AG zuriickgegriffen, welche insgesamt 9 Su-
persektoren unterscheidet; davon sind 8 (nicht beriicksichtigt: FIRE) in der Stichprobe enthalten; vgl.
Deutsche Borse AG (2017), S. 61-65.
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fiigbare Geschiftsberichte sind Unternehmensinsolvenzen nach dem Erhebungsstichtag.
Fiir diese empirische Untersuchung wurde entschieden, eine unbalancierte Stichprobe zu
verwenden, d.h. es flieflen in einzelne Analysen alle Beobachtungen ein, fur welche die ent-
sprechenden Informationen verfiigbar sind, auch wenn diese fir andere Analysen nicht
vorliegen. Zum anderen werden hiermit systematische Verzerrungen verringert, falls das
Fehlen von bestimmten Informationen systematisch mit anderen EinflussgrofSen zusam-
menhingt, denn dann wire ein Ausschluss von Beobachtungen nicht mehr zufillig. Ver-
mutet man z.B. ein Opinion-Shopping-Verhalten eher bei Unternehmen in finanziell
schlechter Lage, so wiirde ein Ausschluss aller Beobachtungen, welche im Untersuchungs-
zeitraum aufgrund von Insolvenzen keine Daten aufweisen, zu systematischen Verzerrun-
gen fihren. Tabelle 2 zeigt die Anzahl der pro Jahr zur Verfiigung stehenden Beobachtun-
gen und damit die bisherige Wechselhdufigkeit.

Tabelle 2: Wechselraten pro Jabr

2005 2006 2007 2008
# % # Y% # % # Y%
PWechsel_ nGJ =1 28 6,6 43 9,9 42 9,9 23 5,5
PWechsel_nGJ =0 394 93,4 392 90,1 384 90,1 392 94,5
Summe 422 435 426 415
2009 2010 2011 gesamt
# Y% # Y% # Y% # %
PWechsel_ nGJ =1 36 8,8 39 9,8 37 9,6 248 8,6
PWechsel_nGJ =0 371 91,2 357 90,2 348 90,4 2.638 91,4
Summe 407 396 385 2.886

3.2 Analysemodelle und verwendete Variablen
3.2.1 Analysemodell

Unter Opinion Shopping versteht man Priiferwechsel, die auf opportunistische Motive zu-
riickzufihren sind. Daher ist es naheliegend, dass als abhingige Variable der Priiferwech-
sel PWechsel nGJ zu verwenden ist, die anzeigt, ob der aktuelle Abschlusspriifer fiir die
nachfolgende Prifung ausgetauscht wurde. Diese Variable ist binar, so dass sich als Mo-
dellierung eine binir logistische Regression anbietet. Fiir die Uberpriifung der Nullhypo-
these, dass der Regressionskoeffizient f=0 ist, findet der Wald-Test Anwendung.33

Zur Beurteilung der Giite der logistischen Regressionsmodelle wird in den Ausgaben das
Pseudo-R2 nach Nagelkerke angegeben. Dieses vergleicht das Schitzergebnis des Modells,
welches erklarende Variablen enthalt, mit dem des Modells, welches lediglich die Konstan-

33 Alternativ verwenden einige Studien den Ansatz, als Indikator fiir ein eventuelles Opinion Shopping
eine Prognose zu erstellen, welches Testat ein Mandant erhalten hitte, wenn er die Entscheidung fur
oder gegen den aktuellen Abschlusspriifer anders getroffen hitte, als er dies im aktuellen Geschifts-
jahr tatsachlich getan hat; vgl. etwa Lennox (2000), Lennox (2003), Chen et al. (2016). Die Klarung
der Frage, ob dies tatsichlich in Ergebnissen resultiert, die von der Modellierung weniger abhingig
sind als die hier durchgefiihrte logistische Regression, bleibt kiinftigen Untersuchungen vorbehalten.
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te enthilt. Der Zahlenwert ist als eine prozentuale Verbesserung der Schitzung zu inter-
pretieren.3*

Ein erster Blick auf die Stichprobe zeigt, dass die Haufigkeit von Priiferwechseln tiber
den Beobachtungszeitraum durchschnittlich bei ca. 9% liegt (vgl. Tabelle 2); damit ist die
Zahl der relevanten Beobachtungen relativ gering.

Zur Ausreiflereliminierung wird grundsitzlich am 1%- und am 99 %-Perzentil winsori-
siert.3’

3.2.2 Verwendete Variablen
Erhalt eines nichteinwandfreien Testats

Der Erhalt eines nichteinwandfreien Testats wird tiber eine bindre Variable TESTAT gemes-
sen; diese nimmt den Wert 1 an, wenn das Testat erganzt, eingeschriankt oder versagt wur-
de (sonst 0).

Konservative Priifung / Ergebnisqualitdt

Eine konservative Priifung kann man nur indirekt beobachten. Es hat sich etabliert, hierzu
als Surrogat das Ausmaf$ an Bilanzpolitik bzw. die Ergebnisqualitit (earnings quality) zu
verwenden, das sich im gepriften Jahresabschluss findet. Einen populidren Ansatz zur
Messung von Bilanzpolitik stellen diskretionidre Periodenabgrenzungen dar. Diese model-
lieren den abnormalen, nicht durch 6konomische Ursachen begriindbaren Anteil der ge-
samten Periodenabgrenzungen eines Jahresabschlusses und gelten als bilanzpolitisch moti-
viert.3¢ Jedoch lassen sich bisher nur vereinzelt Studien finden, welche diese in einem Prii-
ferwechselmodell untersuchten.

Fir die Ermittlung findet hier das in der Priifungsforschung populire Modell von
KoTHARI ET AL. (2005) Anwendung, welches auch als Performance-adjusted-modified-
Jones-Modell bezeichnet wird.3”

PAy _, o | o AUME-AFORD,  SA
BS,, ~PotPgs TP 85 PsBs

V.

i + B4GKRi,l + 8i,t
i, t-1
(Legende: PA — gesamte Periodenabgrenzungen; BS — Bilanzsumme; AUME - Veranderung der Umsatzer-
lose zum Vorjahr; AFORD - Verdanderung der Forderungen zum Vorjahr; SAV — Sachanlagevermogen;
GKR - Gesamtkapitalrentabilitit (Return on Assets); ¢ — Jahresindex; i — branchenspezifischer Unterneh-
mensindex>$)

34 Urban/Mayerl (2011), S. 346.

35 Das Winsorizing stellt eine Moglichkeit dar, Variablen zu transformieren, um sie gegen Extremwerte
robuster zu gestalten. Dabei werden die Werte, welche unterhalb bzw. oberhalb eines bestimmten Per-
zentils liegen, mit dem Perzentil gleichgesetzt. Im konkreten Fall erhalten alle Werte unterhalb des
1%-Perzentils den Wert des 1%-Perzentils; alle Werte oberhalb des 99%-Perzentils erhalten den Wert
des 99%-Perzentils. Das Winsorizing ist eine anerkannte und hiufig verwendete Transformation, auch
im Bereich der Priifungsforschung, vgl. z.B. Kothari et al. (2005), S. 176, Tabelle 1; Mande/Son
(2011), S. 40. Fur die Anwendung des Winsorizing bei deutschen Studien vgl. z.B. Molls (2013),
S. 159. Die alternativ praktizierte Anwendung der 3-Sigma-Regel zur AusreifSereliminierung fiihrt in
der vorliegenden Untersuchung zu identischen Analyseergebnissen.

36 Vgl. z.B. Jones (1991), S. 206.

37 Vgl. Kothari et al. (2005), S. 174.

38 Dabei wird auf die Branchenteilung der Deutschen Borse AG zuriickgegriffen, welche insgesamt 9 Su-
persektoren unterscheidet; davon sind 8 (nicht beriicksichtigt: FIRE) in der Stichprobe enthalten; vgl.
Deutsche Borse AG (2017), S. 61-65.
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Die diskretionidren Periodenabgrenzungen stellen dann die Residuen dieses Regressionsmo-
dells dar.?® Im Modell wird der relative Anteil der diskretioniren an den absoluten Perio-
denabgrenzungen verwendet.

Verlustvermeidung und Gewinnwachstum

Fiir die Untersuchung des Anreizes Vermeidung eines Verlusts wird das ausgewiesene Jah-
resergebnis skaliert auf die Bilanzsumme verwendet. Im Einklang mit bisherigen Studiener-
gebnissen*? wird die Intervallbreite in Anlehnung an den Vorschlag von HoLLAND/RAM-
sAY (2003) als Mittelwert von*!

0,9(min(c, IQR/1,34))n™"* und 0,79(IQR)n" ">
(Legende: 6 — Standardabweichung; IQR - Interquartilsabstand; 7 — Stichprobenumfang)

ermittelt. Damit ergibt sich das untersuchte Intervall unterhalb eines (skalierten) Jahreser-
gebnisses von Null mit einer Breite von 0,0110. Die bindre Variable VERLUSTVERMEI-
DUNG nimmt nun fiir Unternehmen im Intervall [-0,0110; 0] den Wert 1 an (41 Beobach-
tungen), sonst 0. Fur die Untersuchung des Anreizes Vermeidung von Ergebnisriickgiangen
wird die absolute Differenz des ausgewiesenen Jahresergebnisses zum Vorjahr auf die ak-
tuelle Bilanzsumme skaliert. Das betrachtete Intervall unterhalb von Null hat die Breite
0,00832. Die binire Variable ERGEBNISWACHSTUM nimmt nun fiir Unternehmen im
Intervall [-0,00832; 0] den Wert 1 an (227 Beobachtungen), sonst 0.

Potenzielle Meinungsverschiedenheiten

Wenn es zu Meinungsverschiedenheiten zwischen Priifer und Mandant kommt, ist es plau-
sibel, dass sich hierdurch die Priifung auf eine iiberdurchschnittliche Priifungsdauer ver-
langert. Dabei wird die Priifungsdauer als Zeitraum zwischen dem Bilanzstichtag und dem
Datum des Testats (engl.: audit report lag) definiert.*> Es wird davon ausgegangen, dass
sich die Prifungsdauer aus einem normalen und aus einem abnormalen Anteil zusammen-
setzt, wobei der normale Anteil zum einen aus dem zeitlichen Aufwand zur Erstellung des
Jahresabschlusses durch den Mandanten und zum anderen durch den priifungsbedingten
zeitlichen Aufwand des Priifers determiniert wird.43 Der abnormale Anteil stellt nun den
Gegenstand der Forschung dar und bietet verschiedene Ansitze zur Interpretation,** insbe-
sondere als MafSstab fiir das AusmafS an Meinungsverschiedenheiten zwischen Priifer und

39 Die diskretionidren Periodenabgrenzungen werden auf Grund der nicht ausreichend groflen Datenbasis
fiir die vorliegende Analyse zwar jahresweise ermittelt, nicht aber branchengenau. Die Anpassungsgii-
te des Regressionsmodells (korrigiertes R?) variiert in den untersuchten Jahren zwischen 0,254 (2006)
und 0,738 (2010) und ist damit hinreichend; auf eine detaillierte Ubersicht der Anpassungsgiite wird
an dieser Stelle verzichtet.

40 Vgl. Quick/Wiemann (2012), S. 1114-1115.

41 Vgl. Holland/Ramsay (2003), S. 47, Fn. 7.

42 Es ist festzuhalten, dass der Zeitraum nicht gianzlich auf die Priifung zuriickzufiihren ist. Der Begriff
Prifungsdauer ist hier aus Vereinfachungsgriinden gewihlt worden.

43 Vgl. z.B. Carmichael/Ghosh/Lee (2011), S. 7. Fiir einen Uberblick iiber Studien zu den Determinanten
der normalen Prifungsdauer vgl. Abernathy et al. (2017), S. 101 ff.

44 Alternative Interpretationen gehen davon aus, dass eine abnormal lange Priifungsdauer z.B. im Zu-
sammenhang mit einer nichteffizienten Paarung zwischen Priifer und Mandant (vgl. z.B. Schwartz/Soo
(1996), S. 355) oder mit einer hoheren Priifungsqualitit (vgl. z.B. Krishnan/Yang (2009), S. 276 ff.)
steht. Wird bei der Bestimmung der abnormalen Priifungsdauer fiir Faktoren kontrolliert, welche
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Mandant, zumeist bzgl. der Auslegung von Ermessensspielraumen in der Rechnungslegung
(Bilanzpolitik) oder dem Priifungsergebnis (nichteinwandfreies Testat).*> Eine lange (ab-
normale) Priifungsdauer wird als Indiz fir einen hohen Diskussions- und Verhandlungsbe-
darf,* Unstimmigkeiten und damit potenzielle interpersonelle Unzufriedenheit zwischen
Priifer und Mandant angesehen. Teilweise wird bereits die Priifungsdauer an sich als Maf§
firr potenzielle Meinungsverschiedenheiten verwendet.4”

Mit der abnormalen Prufungsdauer besteht somit ein Ansatz, Meinungsverschiedenhei-
ten zwischen Mandant und Priifer zu operationalisieren und auf einen Zusammenhang mit
dem Priiferwechsel hin zu analysieren. Dieser Einflussfaktor ist jedoch nur schwer zu ana-
lysieren, da keine diesbeziiglichen Berichtspflichten bestehen. Dariiber hinaus ist ein Pri-
ferwechsel, der vom Unternehmen aufgrund von Meinungsverschiedenheiten initiiert wird,
aus Sicht der Stakeholder und des Normengebers unerwunscht. Insofern ist nicht zu erwar-
ten, dass Informationen zu Priferwechseln aufgrund von Meinungsverschiedenheiten ver-
offentlicht werden; eventuell vorhandene Informationen, z.B. aus Befragungen, sind eben-
falls grundsatzlich kritisch zu betrachten.

Die Prifungsdauer PDauer wird anhand des folgenden, in der Literatur vielfach verwen-
deten Regressionsmodells geschitzt.*8

PDauer = B, + B,/nBS + B,InTU + B;TUbin + P,auslTU + BsauslTUbin + Bz FRS
+P,ZScore + BsVERLUST + BoPRA + B, EP + B,,BSPEZ + B ,reINPH
+PsNPHbin + ¢

(Legende: PDauer — Prifungsdauer; [nBS — Bilanzsumme (logarithmiert); [#TU — Anzahl Tochterunterneh-
men (logarithmiert); TUbin — Dummy (1 falls TU = 0); ausITU — Anteil auslindischer Tochterunterneh-
men; auslTUbin — Dummy (1 falls ausITU = 0); [FRS — Dummy (1 falls erstmalige Anwendung der IFRS);
ZScore — Zmijewski-Z-Score* als Indikator der Insolvenzwahrscheinlichkeit; Verlust — Dummy (1 falls
Verlust); PRA — Dummy (1 falls Priifungsausschuss vorhanden); EP — Dummy (1 falls Erstpriifung);
BSPEZ — Dummy (1 falls Prifungsunternehmen Branchenspezialist, d.h. hochsten Honoraranteil in der je-
weiligen Branche im betrachteten Jahr); reINPH - Nichtprifungshonorar gem. § 285 Nr. 17 HGB auf Bi-
lanzsumme skaliert (Anteil am Gesamthonorar); NPHbin — Dummy (1 falls NPH > 0))

Die abnormale Priffungsdauer abnPdauer ergibt sich aus den Residuen dieses Modells.*°
Da sowohl die unmodifizierte wie auch die abnormale Priifungsdauer als Indikator fiir

potenzielle Meinungsverschiedenheiten verwendet werden, werden in der vorliegenden

Studie sowohl die Priifungsdauer in Tagen (PDauer) als auch die relative abnormale Prii-

einen risikobedingten hoheren Priifungsaufwand abbilden, so ist die haufig vorzufindende Interpreta-
tion der Priifungsdauer dahingehend (vgl. z.B. Ireland (2003), S. 993) fiir die Interpretation der abnor-
malen Prifungsdauer nicht langer relevant.

45 Vgl. Schwartz/Soo (1996), S. 356; Ireland (2003), S. 993; Schloetzer (2006), S. 17; Mande/Son (2011),
S. 35; Carmichael/Ghosh/Lee (2011), S. 15.

46 In einer Befragung von Big6-Priifern stellten Gibbins/Salterio/Webb (2001), S. 558, fest, dass Verhand-
lungen iiber Rechnungslegungsfragen iiblich sind.

47 Vgl. Mande/Son (2009), S. 33.

48 Vgl. z.B. Schwartz/Soo (1996), S. 356f.; Jaggi/Tsui (1999), S. 26; Lee/Mande/Son (2009), S. 92;
Krishnan/Yang (2009), S. 273 ff; Mande/Son (2011), S. 49; Tanyi/Raghunandan/Barua (2010),
S. 672 f.; Carmichael/Ghosh/Lee (2011), S. 12 ff. Die Autoren modellieren zusitzlich die abnormale
Priifungsdauer unter Verwendung der diskretionidren Periodenabgrenzungen als weitere unabhingige
Variable. Da sich diese im vorliegenden Modell als nicht signifikant erwies, wurde sie — auch, um En-
dogenititsprobleme zu vermeiden — aus dem Modell eliminiert.

49 Vgl. Zmijewski (1984), S. 69.

50 Die Anpassungsgiite des Regressionsmodells ist mit einem korrigierten R? von 0,209 hinreichend; auf
eine detaillierte Darstellung wird an dieser Stelle verzichtet.
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fungsdauer (relabnPDauer = abnormale PDauer / PDauer) verwendet, die im Produkt die
abnormale Priifungsdauer ergeben.

Kontrollvariablen

Bei empirischen Untersuchungen zu Opinion Shopping, aber auch und insbesondere zur
Ergebnisqualitit oder Priifungsdauer, werden Kontrollvariablen verwendet, die die Kom-
plexitit des Unternehmens, seine wirtschaftliche Lage sowie die Expertise des Abschluss-
priifers widerspiegeln. Eine hohe Komplexitit des zu priffenden Unternehmens wird mit
hohen Kosten eines Priiferwechsels (Transaktionskosten, erhohte Kosten der Erstpriifung)
in Verbindung gebracht.’! Zudem stehen komplexere, international aufgestellte Unterneh-
men stirker im Fokus der Offentlichkeit, so dass die Wechselwahrscheinlichkeit bei diesen
niedriger sein sollte als bei weniger komplexen Unternehmen.’? Als MafigrofSe fiir die
Komplexitit eines international aufgestellten Mandanten hat sich der Anteil auslandischer
Tochterunternehmen bewihrt (ausITU).>3 Im Falle einer angespannten wirtschaftlichen
Lage besitzt der Mandant einen Anreiz, das bilanzpolitische Instrumentarium stirker aus-
zunutzen, was u.a. zu lingeren Priifungsdauern’* wie auch einer erhohten Wahrscheinlich-
keit fur ein nichteinwandfreies Testat einhergeht. Wir messen die Giite der wirtschaftlichen
Lage durch den weit verbreiteten Zmijewski-ZScore (ZScore).>S Das Erbringen von Nicht-
priufungsleistungen wird in der Literatur haufig als Gefihrdung der Unabhingigkeit des
Abschlusspriifers diskutiert, da sie im Verdacht stehen, die finanzielle Abhingigkeit des
Priifers vom Mandanten zu erhohen.’® Obwohl vermutet werden kann, dass dies die
Wahrscheinlichkeit des Priferwechsels deutlich vermindert, wurde dieser Zusammenhang
lediglich von DEBERG/KAPLAN/PANY (1991) untersucht, ohne dass die Autoren einen signi-
fikanten Einfluss nachweisen konnten. Wir beriicksichtigen Nichtpriifungsleistungen in
der vorliegenden Studie durch den relativen Anteil des Nichtpriifungshonorars am Ge-
samthonorar reI[NPH und vermuten einen negativen Einfluss auf die Wahrscheinlichkeit
des Priiferwechsels.>”

4 Empirische Ergebnisse
4.1 Deskriptive Statistiken und Korrelationen

Deskriptive Statistiken zu den betrachteten Variablen finden sich in Tabelle 3. Die unter-
suchten unabhingigen Variablen sind hinreichend unkorreliert (vgl. Tabelle 4). Lediglich
die absolute Prufungsdauer PDauer und die relative abnormale Prufungsdauer relabn-
PDauer weisen einen bivariaten Korrelationskoeffizienten von 0,642 auf; dies beeintrich-
tigt nicht die Gute des Regressionsmodells im Ganzen, allerdings ist eine exakte Aussage
zum Verhiltnis des Gewichtes dieser beiden Variablen in der Regression erschwert. Eine

51 Vgl. etwa Blouin/Grein/Roundtree (2007), S. 624.

52 Vgl. Carcello/Neal (2003), S. 100.

53 Vgl. Woo/Koh (2001), S. 140; Weiss/Kalbers (2008), S. 14.

54 Vgl. Abernathy/Stefaniak/Weisbarth (2017), S. 113 m.w.N.

55 Vgl. Zmijewski (1984), S. 69.

56 FEinen kompakten Uberblick liefert etwa DeFond/Zhang (2014), S. 309.

57 Neben den explizit angesprochenen wurden zahlreiche weitere Kontrollvariablen untersucht; deren
Beriicksichtigung fiihrte jedoch zu keiner Verbesserung des Modells, so dass auf deren Darstellung
verzichtet wird.
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Aussage zur gemeinsamen Signifikanz der beiden Variablen sowie zur generellen GrofSen-
ordnung ihrer separaten Effekte bleibt jedoch zulissig.

Tabelle 3: Deskriptive Statistiken

N MW | Std.-Abw. Min Max Perzentile
giiltig* 25% 50% 75%

PWechsel_nGJ 2.886 0,086 0,280 0 1

TESTAT 3.334 0,068 0,252 0 1

Bilanzpolitik 2256 | 0,000 | 0,114 20,959 1,269 | -0,043 | 0,003 | 0,041
PDauer 3.279 | 80,830 38,052 0 646 60 74 89
relabnPDauer 1.799 | 0,093 | 0,346 2,614 0,767 | -0,223 | -0,045 | 0,114
Gewinnwachstum 2.228 0,102 0,303 0 1

Verlustvermeidung | 2.688 0,015 0,123 0 1

auslTU 3.304 0,527 0,318 0 1 0,271 0,588 0,783
reINPH 3250 | 0218 | 0,208 0 0,931 | 0,001 | 0178 | 0,360
ZScore 2391 | 3,428 | 7,725 | -59,993 | 93,585 | 0,933 | 2,767 | 5,084

* Der Datensatz umfasst maximal 3.600 Datenpunkte: 450 Unternehmen x 8 Jahre

Tabelle 4: Korrelationen der unabhingigen Variablen (Pearson-Koeffizient mit zweiseitiger
Signifikanz)

1 2 3 4 5 6 7 8 9
1 1,000 -0,018 0,263"" | 0,063 | -0,056"" | -0,031 -0,091°" | -0,024 -0,081""
2 0,018 | 1,000 |-0,038 | 0,044 | 0,055 | 0072 | 0,035 | 0,025 | 0,021
3 0,263"" | -0,038 1,000 0,642"" | -0,058"" | -0,026 -0,133"" | -0,061"" | -0,062""
4 0,063 | 0,044 | 0,642 | 1,000 | 0,033 |-0,013 |-0,002 | 0,029 | -0,006
5 -0,056™ | 0,055 | -0,058" | 0,033 | 1,000 | 0,005 | 0,012 |-0,017 | -0,010
6 0,031 | 0,072 | 0,026 |-0,013 | 0,005 | 1,000 |-0,003 | 0,044" | 0,116
7 -0,091" | 0,035 |-0,133" | -0,002 | 0,012 |[-0,003 | 1,000 | 0,022 | 0,000
8 -0,024 0,025 -0,061°" | 0,029 -0,017 0,044 0,022 1,000 -0,002
9 -0,081" | 0,021 | -0,062"" | -0,006 |-0,010 | 0,116 | 0,000 | -0,002 | 1,000
(Legende: * - signifikant auf 0,05-Niveau; ** — signifikant auf 0,01-Niveau; 1 — Testat; 2 — Bilanzpolitik,

3 — PDauer; 4 — relabnPDauer; 5 — Gewinnwachstum; 6 — Verlustvermeidung; 7 — auslTU; 8 — reINPH;
9 — ZScore)

4.2 Potenzielle Anreizsituationen

Als potenzielle Anreizsituationen fiir Opinion Shopping werden im Folgenden betrachtet:
ein Wechsel 1) nach Erhalt eines nichteinwandfreien Testats, 2) aufgrund zu konservativer
Prifung, 3) bei Nichterreichen von Verlustvermeidung und Gewinnwachstum sowie 4)
nach potenziellen Meinungsverschiedenheiten mit dem Priifer.
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Erhalt eines nichteinwandfreien Testats

Fiir den Erhalt eines nichteinwandfreien Testats zeigt sich ein positiver, wenn auch nur
schwach signifikanter Zusammenhang (TESTAT: 0,641; Sign.: 0,094, vgl. Tabelle 5). Die
Wahrscheinlichkeit eines Priiferwechsels ist damit um ca. 90 % (e%641-1) hoher, falls das
Unternehmen ein nichteinwandfreies Testat erhalten hat. Hypothese H1 wird daher unter-
stutzt.

Tabelle 5: Regressionsmodell

Variablen in der Gleichung

Regressions-  Standard- ~ Wald df Sig. Exp(B)

koeffizient B fehler
Testat 641 1383 2,801 1 ,094 1,899
Bilanzpolitik ,000 ,000 ,979 1 ,322 1,000
PDauer -,016 ,002 62,177 1 ,000 ,984
relabnPDauer 1,470 340 18,634 1 000 4,348
Gewinnwachstum -,415 ,344 1,459 1 227 ,660
Verlustvermeidung -,211 1,046 ,041 1 ,840 ,810
auslTU -016 003 35,705 1 ,000 ,984
reINPH -,319 175 3,347 1 067 727
ZScore -,003 ,008 ,100 1 ,752 ,997

R? = 0,728 (Pseudo-R? nach Nagelkerke)
N =1.446/ 3.600

Damit bestatigt sich auch und insbesondere im deutschen Priifungskontext die herausra-
gende Bedeutung eines uneingeschrankten Testats. Wird dieses vom Abschlusspriifer nicht
erteilt, erhoht das die Wahrscheinlichkeit signifikant, im Folgejahr ausgewechselt zu wer-
den.

Konservative Prifung

Zur Beurteilung einer konservativen Priifung auf den Priferwechsel werden die abnorma-
len diskretionaren Periodenabgrenzungen herangezogen. Diese sind im Regressionsmodell
jedoch nicht signifikant (vgl. Tabelle 5). Daher kann Hypothese H2 nicht unterstiitzt wer-
den.

Diese Beobachtung konnte dafiirsprechen, dass eine strenge und damit konservative
Priifung durchaus im Sinne des beauftragenden Aufsichtsrates (ggf. Prufungsausschusses)
sein konnte, da ggf. divergierende Ansichten zwischen Management und Priifer hier typi-
scherweise nicht zu einem Priiferwechsel fithren konnen.

Ungeachtet dieser Beobachtung ist die Untersuchung eines Nichterreichens von Gewinn-
schwellen von groflem Interesse, da diese auch aus der Sicht des Aufsichtsrates eine beson-
dere Signalwirkung an die Kapitalmirkte haben diirften.
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Verlustvermeidung und Gewinnwachstum

Im Regressionsmodell sind die Variablen VERLUSTVERMEIDUNG und GEWINN-
WACHSTUM nicht signifikant (vgl. Tabelle 2). Hypothesen H3.1 und H3.2 werden daher
nicht unterstiitzt.

Damit zeigt sich, dass konsistent mit den Ergebnissen zu einer konservativen Abschluss-
prifung auch das Verfehlen von Gewinnschwellen nicht mit einer erkennbar erhohten
Wahrscheinlichkeit fiir einen Priiferwechsel einhergeht. Moglicherweise ist hier dem Auf-
sichtsrat als Auftraggeber der Priifung eine strenge Priifung wichtiger als das Signal an den
Kapitalmarkt, dass das Unternehmen keinen Verlust bzw. ein geringes Gewinnwachstum
erzielen konnte.

Potenzielle Meinungsverschiedenheiten

Die Analyse zeigt, dass ein signifikanter Zusammenhang zwischen den beiden untersuch-
ten Komponenten der abnormalen Prifungsdauer und einem Priiferwechsel zum Folgejahr
besteht. Besitzt die Priifungsdauer PDauer einen signifikanten, leicht negativen Einfluss
auf die Wahrscheinlichkeit des Priferwechsels (-0,016; Sign.: 0,000, vgl. Tabelle 5), weist
die relative abnormale Prifungsdauer relabnPDauer einen hochsignifikanten und deutlich
positiven Einfluss auf (1,470; Sign.: 0,000, vgl. Tabelle 5).

Somit ist zu konstatieren, dass eine um einen Tag erhohte Priifungsdauer sogar mit einer
um 1,6% (e916-1 = 0,984) geringeren Wahrscheinlichkeit fiir einen Priiferwechsel zum
Folgejahr einhergeht. Dies konnte als Indiz dafur interpretiert werden, dass mit steigender
Priufungsdauer generell eine hohere Prifungsqualitit assoziiert wird; auch erfordern kom-
plexe Priifungssituationen einen kompetenten Prifer und lingere Priffungsdauern. Daher
erscheint es plausibel, dass damit die Wahrscheinlichkeit fiir einen Priiferwechsel tendenzi-
ell sinkt. Steigt jedoch die relative abnormale Priifungsdauer um einen Prozentpunkt an,
steigt die Wechselwahrscheinlichkeit c.p. auf mehr als das Dreifache (e1470-1 = 3,349) des
urspriinglichen Wertes. Insofern finden Priiferwechsel nur dann haufiger statt, wenn nicht
etwa lediglich die absolute Prufungsdauer, sondern die branchenspezifisch betrachtet au-
Bergewohnliche Prufungsdauer und damit potenzielle Meinungsverschiedenheiten und
Konflikte mit dem Priifer zunehmen; Hypothese H4 wird daher unterstiitzt.

Hierbei ist zu beachten, dass das verwendete Surrogat der abnormalen Prifungsdauer
nicht in der Lage ist zu unterscheiden, ob es sich hierbei um Meinungsverschiedenheiten
zwischen Management oder dem Aufsichtsrat (oder beiden) mit dem Abschlusspriifer han-
delt. Es kann vermutet werden, dass Meinungsverschiedenheiten zwischen Management
und Abschlusspriifer hier in geringerem Mafle als Erklirungsansatz herangezogen werden
konnen als in Studien aus dem anglo-amerikanischen Raum und damit Verwerfungen zwi-
schen Aufsichtsrat und Abschlusspriifer fur die Beobachtung verantwortlich sind - dies
kann jedoch nicht weiter belegt werden.

Zusatzlich zu den oben genannten unabhingigen Variablen wurden auch die Interakti-
onsvariablen in die Analyse einbezogen, konnten aber keine weiteren Erkenntnisse lie-
fern.’® Auf eine Darstellung der diesbeziiglichen detaillierten Ergebnisse wird daher ver-
zichtet.

58 Fiir die Berechnung der Interaktionsvariablen wurde fiir die Bilanzpolitik ein Dummy verwendet, der
den Wert 1 annimmt, wenn sich die abnormalen diskretiondren Periodenabgrenzungen im Vergleich
zum Vorjahr nicht erhoht haben, die Priifung also nicht weniger konservativ (streng) war. Ebenso
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Kontrollvariablen

Es zeigen sich Hinweise, dass komplexere, international titige Mandanten eine geringere
Tendenz fiir einen Priferwechsel aufweisen; so sinkt die Wechselwahrscheinlichkeit c.p.
um ca. 1,6% (e%016-1 = 0,984), wenn der Anteil auslindischer Tochterunternehmen um
einen Prozentpunkt zunimmt (Sign.: 0,000, vgl. Tabelle 5). Wir sehen also tatsachlich Hin-
weise, dass komplexe, international titige Unternehmen geringere Anreize besitzen, ihren
Abschlusspriifer zu wechseln.

Ebenso zeichnet sich ab, dass Prufungsunternehmen, die in grofferem Umfang Nichtpri-
fungsleistungen anbieten, weniger haufig gewechselt werden (-0,319; Sign.: 0,067, vgl. Ta-
belle 5), d.h. bei Erhohung des Anteils des Nichtprifungshonorars am Gesamthonorar um
einen Prozentpunkt sinkt die Wahrscheinlichkeit fiir einen Priiferwechsel um 27,3 %. So-
mit finden sich Hinweise, dass wie vermutet der Mandant geringere Anreize hat, den Prii-
fer zu wechseln, wenn er von dessen Expertise auch in Form von Nichtpriifungsleistungen
profitieren kann.

Die wirtschaftliche Lage des Mandanten erweist sich in der vorliegenden Untersuchung
als nicht signifikant.

4.3 Auswirkungen des Priiferwechsels

Die bisherigen Ergebnisse legen nahe, dass Opinion Shopping in zwei Anreizsituationen
vermutet werden kann: dem Erhalt eines nichteinwandfreien Testats sowie bei vermuteten
Meinungsverschiedenheiten. Ein opportunistischer Pruferwechsel wire entsprechend in
zwei Konstellationen auf seine Effektivitat hin zu untersuchen:

= Unternehmen mit einem nichteinwandfreien Testat weisen nach einem erfolgten Priifer-
wechsel im Folgejahr eine hohere Wahrscheinlichkeit fir ein einwandfreies Testat auf
(Hypothese H5.1) bzw.

* Mandanten, die Hinweise auf Meinungsverschiedenheiten mit ihren Priifern in Form
positiver abnormaler Priifungsdauern liefern, weisen nach einem Priiferwechsel im Fol-
gejahr signifikant geringere abnormale Priifungsdauern und damit eine geringere Wahr-
scheinlichkeit fiir Meinungsverschiedenheiten auf (Hypothese HS.2).

Zunichst wird also fur alle Beobachtungen mit einem nichteinwandfreien Testat unter-
sucht, wie das Testat im folgenden Geschaftsjahr ausfillt, falls ein Priferwechsel stattfin-
det und damit eine ERSTPRUFUNG vorliegt (Tabelle 6).

Tabelle 6: Gruppenvergleiche der Testate in Abhdngigkeit eines Priiferwechsels fiir Beob-
achtungen mit nichteinwandfreiem Testat im Vorjabr

ERSTPRUFUNG
X2-TEST 0 1 Sign.
0 80 15
TESTAT 1 9 15 0,724

wurde fir die abnormale Priifungsdauer ein Dummy verwendet, der den Wert 1 annimmt, wenn sich
die abnormale Priifungsdauer (und damit bestehende Meinungsverschiedenheiten) im Vergleich zum
Vorjahr nicht verringert hat.
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Die Ergebnisse der Gruppenvergleiche (x2-Test) zeigen keine signifikanten Unterschiede.
Insofern besteht kein verifizierbarer Zusammenhang zwischen einem Wechsel und dem
kunftigen Testat. Hypothese H5.1 kann daher nicht unterstiitzt werden.

Damit kann die (beruhigende) Feststellung getroffen werden, dass auch im hier unter-
suchten Kontext eine Erstprifung nicht zu grofsziigigeren Testaten fiithrt als langjihrige
Mandate. Dies konnte fiir eine gute Kommunikation zwischen Alt- und Neupriifer hin-
sichtlich moglicher Diskussionspunkte mit dem Mandanten sprechen.

Zur Uberpriifung von HS.2 wird fiir Beobachtungen, welche eine abnormal lange Prii-
fungsdauer aufweisen (relabnPDAUER > 0), getestet, ob sich die relative abnormale Prii-
fungsdauer im Folgejahr verkiirzt (dann wirde die bindre Variable negAabnPDauer_bin
den Wert 1 annehmen, sonst 0), falls ein Priiferwechsel stattfindet (Erstpriifung, Tabelle
7).

Tabelle 7: Gruppenvergleiche auf das Vorliegen einer negativen Verdnderung der relativen
abnormalen Priifungsdauer in Abhdngigkeit eines Priiferwechsels fiir Beobachtungen mit
positiver relativer abnormaler Priifungsdauer im Vorjabr

ERSTPRUFUNG
X2-TEST 0 1 Sign.
. 0 440 31
negArelabnPDauer_bin 1 284 27 0,273

Die Ergebnisse zeigen, dass sich die relative abnormale Prifungsdauer bei einem signifi-
kant hoheren Anteil der betrachteten Unternehmen in der Gesamtstichprobe nicht verrin-
gert, wenn ein Priferwechsel stattgefunden hat: ohne Priiferwechsel reduziert sich die ab-
normale Priifungsdauer bei ca. 39 % (284/724) der Unternehmen in der Stichprobe, im
Falle eines Priiferwechsels hingegen bei ca. 46,5% (27/58) der betrachteten Falle (x2-Test,
Sign. 0,273). Somit ist kein Opinion Shopping i.S.e. opportunistischen Priferwechsels mit
anschlieflend geringerem Konfliktpotenzial nachzuweisen; es finden sich keine Hinweise,
dass Hypothese H5.2 zutrife.

Insgesamt bleibt festzuhalten, dass wir die bei einem Opinion Shopping vom Mandan-
ten gewlinschten Auswirkungen des Priiferwechsels nicht beobachten kénnen. Insofern ist,
falls Opinion Shopping-Verhalten unterstellt wird, dieses nicht effektiv. Dieses Fazit ent-
spricht im Wesentlichen den Ergebnissen der bisherigen intenationalen Forschung zum
Opinion Shopping; die deutschen Besonderheiten in priiferischen Umfeld zeigen hier keine
negativen Einflusse.

5 Zusammenfassung der wesentlichen Ergebnisse und Schlussbetrachtung

Die vorliegende Studie geht der Frage nach, ob mit einem Wechsel des Abschlusspriifers
auf dem deutschen Priifungsmarkt auch opportunistische Motive verbunden sein konnen.
Relevanz erhilt diese Fragestellung nicht zuletzt durch die aktuellen Reformen und die
vorausgegangenen Diskussionen auf europdischer Ebene, welche u.a. die Bestellung des
Abschlusspriifers sowie die Mandatsdauer betreffen. Aber nicht nur fiir Normengeber,
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sondern auch fiir Kapitalmarktteilnehmer stellen Ergebnisse zu den Grinden fir einen
Priiferwechsel eine relevante und auch eingeforderte Information dar.>?

Priiferwechsel finden generell selten statt. Die durchschnittliche Priiferwechselrate liegt
im Beobachtungszeitraum bei unter 9%. Dabei finden vertikale Wechsel zu einem Big4-
Priifer haufiger statt als vertikale Wechsel zu einem Non-Big4-Priifer. Hieraus ergibt sich
auf Basis der Mandatsanzahl eine Zunahme der Konzentration der Big4-Priifer.

Der deutsche Prufungskontext weist im internationalen Vergleich einige Besonderheiten
auf. So dominieren bei kapitalmarktorientierten Unternehmen institutionelle Anleger, die
mit weitreichenden Informationsbefugnissen ausgestattet sind. Darliber hinaus besitzen
diese Unternehmen mit dem Aufsichtsrat ein Kontrollgremium der Geschiftsleitung, das
sowohl den Prifungsauftrag vergibt als auch das Priifungsergebnis in Form des Prifungs-
berichtes entgegennimmt und auch Arbeitnehmervertreter umfasst. Damit reduzieren sich
mogliche Agency-Konflikte. Zusammen mit der geringen Wahrscheinlichkeit fiir eine zivil-
rechtliche Inanspruchnahme des Abschlusspriifers und dessen grundsatzlich beschriankten
Haftung findet sich ein Corporate Governance-System, in dem die Nachfrage nach einem
qualitativ hochwertigen, unabhingigen Prifungsergebnis eher geringer und die Erwar-
tungshaltung nach einem uneingeschriankten Testat eher hoher ist als im internationalen
Vergleich.

Bisherige Studien konnten Hinweise auf Opinion Shopping — in unterschiedlicher Deut-
lichkeit — in verschiedenen Anreizsituationen beobachten: bei nichteinwandfreien Testaten,
einer konservativen und damit strengen Priifungsauslegung (die bilanzpolitische Spielrdu-
me des Managements beschneidet) sowie bei vermuteten Meinungsverschiedenheiten zwi-
schen Priifer und Management, die anhand der abnormalen Priifungsdauer bemessen wer-
den. Als konkrete bilanzpolitische MafSnahmen untersuchen wir erstmals im Kontext von
Opinion Shopping i.S.e. opportunistischen Priiferwechsels das Erreichen von Gewinn-
schwellen.

Fuir die betrachteten Anreizsituationen fir Opinion Shopping ldsst sich festhalten, dass
ein Priiferwechsel generell wahrscheinlicher wird, wenn das Unternehmen ein nichtein-
wandfreies Testat erhalten hat (Hypothese H1) und je ldnger die relative abnormale Prii-
fungsdauer ausfillt (Hypothese H4). In beiden Fillen konnten potenzielle Konflikte oder
Meinungsverschiedenheiten mit dem Priifer unterstellt werden. Die Ergebnisse fiir eine
konservativere Priifung (Hypothese H2) sind unauffillig, ebenso der mogliche Einfluss des
Nichterreichens von Ergebnisschwellen (Hypothesen H3.1 und H3.2). Zusammenfassend
lassen sich in zwei der vier untersuchten Anreizsituationen Priiferwechsel signifikant haufi-
ger beobachten, was einen deutlichen Hinweis auf das Vorliegen von Opinion Shopping
darstellt. Im deutschen Priifungskontext mit dem Aufsichtsrat als Auftraggeber und Adres-
sat des Priifungsberichtes vermag es nicht zu verwundern, dass eine konservative, strenge
Prufungsausrichtung nicht mit einer erhohten Haufigkeit von Priiferwechseln einhergeht.

Kommt es in einer solchen Anreizsituation zu einem Priiferwechsel, konnen wir jedoch
nicht beobachten, dass im Folgejahr mit signifikant erhohter Wahrscheinlichkeit ein nicht-
einwandfreies Testat erteilt (Hypothese HS5.1) oder potenzielle Meinungsverschiedenheiten
verringert (Hypothese H5.2) werden. In diesem Sinne wire Opinion Shopping, wenn man
es als Ursache fiir die oben betrachteten Priiferwechsel unterstellen wollte, nicht effektiv.

59 Vgl. EUKOM (2011), S. 16.
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Somit bestitigen die hier erzielten Ergebnisse die bisher (allerdings nur vereinzelt vor-
handenen und wenig differenzierten) internationalen Belege. Fiir den deutschen Prifungs-
markt wurden bis dato noch keine vergleichbaren Befunde bekannt.

Die aufgezeigten Ergebnisse unterliegen verschiedenen Limitationen. So verbietet sich
eine Verallgemeinerung auf Prifungskontexte, die eine andere Corporate Governance-
Struktur aufweisen als der deutsche Prifungsmarkt. Es ist daher nach wie vor nicht un-
plausibel, dass eine konservative Priiffung andernorts zu opportunistischen Priiferwechseln
fihren konnte — angesichts der Existenz des Aufsichtsrates als Adressaten der Priifungser-
gebnisse ist dies augenscheinlich irrelevant. Dariiber hinaus ist im Hinblick auf die unter-
suchten Meinungsverschiedenheiten darauf hinzuweisen, dass wir nicht differenzieren kon-
nen, ob es sich um solche mit dem Management oder mit dem Aufsichtsrat handelt. Sollte
letzteres der Fall sein (was wir fir durchaus plausibel halten), wire dies ein weiteres Argu-
ment, das gegen eine Verallgemeinerbarkeit der vorliegenden Ergebnisse sprache. Schliefs-
lich wire es angemessen, Priferwechsel danach zu differenzieren, welche Partei diese in-
itialisiert hat (Prifer oder Mandant) und die Analysen auf mandanteninitiierte Wechsel zu
beschrinken. Diese Information ist fur den deutschen Priifungsmarkt jedoch nicht verfig-
bar.
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