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Liebe Leserin, lieber Leser,

qualitativ hochwertige Abschlussprifungen sind das Fundament stabiler Finanzmarkte, die wichtig fir
eine prosperierende Wirtschaft sind. Bilanzskandale in Deutschland und im Ausland zerstéren nicht nur
das Vertrauen in die Leistung der Wirtschaftsprifungsgesellschaften. Sie offenbaren auch das Versagen
der Marktmechanismen auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt. Grund dafur ist die sehr hohe Marktkonzent-
ration — insbesondere im Segment der Abschlussprifung bei Unternehmen von 6ffentlichem Interesse.
Im Zusammenspiel mit bestimmten Vorschriften der Wirtschaftsprifung verhindert diese Marktkonzent-
ration wirkungsvollen Wettbewerb.

Um die Glaubwiirdigkeit der Wirtschaftsprifung wiederherzustellen, hat der Deutsche Bundestag im Mai
2021 das Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz verabschiedet. Die Bundesregierung beabsichtigt laut ih-
rem Koalitionsvertrag, den Wettbewerb auf dem Abschlussprifungsmarkt zu forcieren. Weitere Impulse
kommen aus Brissel, wo die Europdische Kommission 2021 eine Initiative zur Verbesserung der Qualitat
und Durchsetzung der Berichterstattung angestofen hat. Auch GroRbritannien, das oft eine Vorreiterrolle
in diesem Bereich einnimmt, setzt auf eine Reform des Wirtschaftsprifungsmarktes.

Daher stellt sich die Frage, welche MaRnahmen konkret ergriffen werden missen, um die Funktionsfahig-
keit des Wettbewerbs sicherzustellen und die Qualitdt der Abschlussprifung zu erhéhen. Genau dieser
Frage geht die vorliegende Studie nach, indem sie eine Reihe von Reformoptionen naher betrachtet. Da-
mit leistet sie einen Beitrag zur Beurteilung verschiedener Instrumente, die in der Politik aber auch in der
Wissenschaft regelmaRig diskutiert werden.

Wir winschen eine interessante Lektire!

Prof. Dr. Justus Haucap, Dr. Christiane Kehder, Dr. Ina Loebert
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Ergebnisse auf einen Blick

Die Funktionsfahigkeit der Marktmechanismen auf dem deutschen Wirtschaftsprifungsmarkt ist einge-
schrankt. Viele MaBnahmen des Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetzes (,FISG“) sind zwar sinnvoll,
schranken jedoch die Auswahlmoglichkeiten der Unternehmen und damit den Wettbewerb zwischen den
Wirtschaftsprifungsgesellschaften zusatzlich ein. Dies gilt auch fir die Corporate Sustainability Reporting
Directive (,,CSRD”). Zwar erhoht die CSRD die Transparenz und Konsistenz der Nachhaltigkeitsinformatio-
nen entlang der finanziellen Wertschopfungskette. Sollte sich jedoch die ,,Prifung aus einer Hand” also
die Prufung von Jahres-/Konzernabschluss und Nachhaltigkeitsberichterstattung durch denselben Prifer,
durchsetzen, droht eine Verdrangung der kleinen und mittelstandischen Wirtschaftspriufungsgesellschaf-
ten, was mit einer Erhohung der Marktkonzentration und Reduzierung der Wettbewerbsintensitat auf
dem Wirtschaftsprifungsmarkt verbunden ist.

Kern eines neuen Marktdesigns muss ein neues Vier-Augen-Prinzip sein. Die Wettbewerbswirkung von
Joint Audits ist groRer als von Single Audits, Shared Audits oder Managed Shared Audits. Voraussetzung
fir die erfolgreiche Erhéhung der Wettbewerbsintensitat durch die Joint Audits ist die Verpflichtung der
Unternehmen zur ausgewogenen Aufteilung des Prifungsumfangs auf die Joint Auditors. Ferner ist die
Prifungsleistung der Nicht-Big-Four-Wirtschaftsprifungsgesellschaften bei Joint Audits sichtbarer als in
den beiden anderen Prifungssystemen. Dies begiinstigt deren Reputationsaufbau. Auch in Bezug auf die
Prifungsqualitat liegen Joint Audits vorn. Grund hierfir sind die Cross Reviews. Sie garantieren doppelte
Qualitatsprifung durch zwei verschiedene Wirtschaftsprifungsgesellschaften (Vier-Augen-Prinzip) flr
den gesamten Prifungsprozess.

Ein neues Marktdesign muss umsichtig um Joint Audits herum aufgebaut sein: Choice & Quality Frame-
work. Das Aufbrechen bestehender Strukturen auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt kann nur mit einem
neuen Marktdesign gelingen, das ganzheitlich gedacht ist und die Dreierkonstellation Unternehmen-Wirt-
schaftsprifer-Staat einschlieft. Ein um die doppelte Qualitatsprifung durch zwei verschiedene Wirt-
schaftsprifungsgesellschaften (Vier-Augen-Prinzip) herum aufgebautes neues Marktdesign fir den Wirt-
schaftspriufungsmarkt besteht aus der Einfihrung verpflichtender Joint Audits mit Marktvielfaltskompo-
nente und wettbewerbskompatiblen Haftungsregeln. Es wird von weiteren MalRnahmen flankiert, indem
es die Wechselwirkung mit dem Regelwerk des Sustainability Reportings, die Anpassung internationaler
Prifungsstandards in Bezug auf Joint Audits sowie Regeln flir Markttransparenz beachtet. Ein ganzheitlich
gedachtes Marktdesign bedeutet: Auf der Nachfrageseite missen darin die Interessen von Marktvielfalt
und Qualitat, auf der Angebotsseite Planungssicherheit und der Abbau von Markteintrittsbarrieren bzw.
mogliche Erweiterungen von Geschaftsmodellen verankert werden. So kann es die Effizienzvorteile des
Prifungsmarktes hebeln und gewahrleisten, dass die auf Entscheidungen privatwirtschaftlicher Unter-
nehmen (von Wirtschaftsprifungsgesellschaften und zu prifender Unternehmen) beruhenden Markter-
gebnisse den Anforderungen des 6ffentlichen Interesses und, konkret, der Finanzstabilitat entsprechen.
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Executive Summary

Die hohe Konzentration auf dem Wirtschaftspriifungsmarkt behindert wirksamen Wettbewerb und ge-
fahrdet die Priifungsqualitat.

Qualitativ hochwertige Abschlussprifungen sind das Fundament fir stabile Finanzmarkte. Gerade hier
gibt es jedoch Méngel. Dies hat zuletzt der Fall Wirecard im Jahr 2020 verdeutlicht. Verantwortlich fur
unzureichende Prifungsqualitét ist das Fehlen wirksamen Wettbewerbs auf dem Wirtschaftsprifungs-
markt (vgl. Sikka, 2021, S. 55). Grund hierflr ist zum einen die sehr hohe Konzentration sowohl auf dem
europdischen als auch auf dem deutschen Wirtschaftsprifungsmarkt. Diese Markte sind trotz zahlreicher
Reformen durch die Dominanz der vier groRen Wirtschaftsprifungsgesellschaften, den sog. Big Four (De-
loitte, Ernst & Young, KPMG und PricewaterhouseCoopers), gekennzeichnet. Die Dominanz gilt insbeson-
dere fir die Prufung der Unternehmen von 6ffentlichem Interesse, die auf Englisch als Public Interest
Entities (,PIEs”) bezeichnet werden. Die Sanktionierung EYs durch die Abschlusspriferbehérde (,, APAS”)
wegen Berufspflichtverletzungen bei Wirecard ist zwar begriRenswert, da sie Wirtschaftsprifern signali-
siert, sorgfaltiger zu arbeiten und strenger zu prifen, was der Prifungsqualitat zugutekommen dirfte. Die
damit einhergehende zweijahrige Sperre fir das Neugeschaft von EY birgt jedoch die Gefahr, die Konzent-
ration auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt in Deutschland weiter zu forcieren, sodass aus Big Four Big
Three werden.

Die Rotationspflicht sowie die Pflicht zur Trennung von Priifungs- und Nichtprifungsleistungen schranken
den Wettbewerb zwischen den Wirtschaftspriifungsgesellschaften zusatzlich ein.

Neben der hohen Marktkonzentration schranken regulatorische MaRnahmen, wie z. B. die Rotations-
pflicht oder die Trennung von Prifungs- und Nichtprifungsleistungen, die Auswahlmaéglichkeiten der Un-
ternehmen und damit den Wettbewerb zwischen den Wirtschaftsprifungsgesellschaften zusatzlich ein.
Insbesondere grolRe PIEs laufen dadurch in ihrer Wahlméglichkeit Gefahr, auf Seiten der Anbieter fur Pri-
fungsleistungen mit einem Duopol oder gar Monopol konfrontiert zu werden. Dariiber hinaus erschweren
verschiedene Markteintrittsbarrieren in Form von Gesetzen den Zutritt fir kleine und mittlere Wirt-
schaftsprifungsgesellschaften in den Markt fir PIE-Abschlussprifungen. Folglich geht von ihnen kein re-
levanter Wettbewerbsdruck auf die Big Four aus, der geeignet wére, diese in ihrem Verhalten zu diszipli-
nieren (vgl. Haucap, Kehder und Prifer, 2022; Sikka, 2021, S. 55).

Das Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz und die Corporate Sustainability Reporting Directive sind zwar
zweckdienlich, forcieren jedoch unbeabsichtigt die ohnehin schon hohe Marktkonzentration.

Um die Qualitat der Wirtschaftsprifung zu verbessern, hat die Bundesregierung das Finanzmarktintegri-
tatsstarkungsgesetz (,FISG”) im Jahr 2021 verabschiedet. Dieses schreibt u. a. eine Erhohung der zivil-
rechtlichen Haftungsobergrenzen und eine Verscharfung der Trennung von Prifungs- und Nichtprifungs-
leistungen bei PIEs vor. Auch wenn die MaRnahmen sachdienlich sind, werden sie die Marktkonzentration
insbesondere bei der Prifung von PIEs u. a. durch die Erhdhung der Markteintrittsbarrieren fur kleine und
mittelstandische Wirtschaftsprifungsgesellschaften weiter forcieren. Eine marktkonzentrationsférdernde
Wirkung dirfte auch die Corporate Sustainability Reporting Directive haben, insbesondere wenn sich die
Prifung der finanziellen und nichtfinanziellen Berichterstattung aus ,einer Hand“ durch Verzicht des
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Gesetzgebers auf die Aktivierung der Offnungsklausel (Mitgliedstaaten-Wahlrecht), die den Unternehmen
mehr Optionen bei der Wahl ihres Nachhaltigkeitsprifers einrdumt, durchsetzt.

Informierten Kreisen zufolge plant Deutschland — anders als die meisten anderen EU-Mitgliedstaaten —
auf die Aktivierung der Offnungsklausel zu verzichten. Dies ist kritisch zu sehen, da dies die ohnehin schon
hohe Marktkonzentration erhéhen, die Wettbewerbsintensitat reduzieren und die Funktionsfahigkeit der
Marktmechanismen einschranken wirde.

Eine gesellschaftsrechtliche Entflechtung des Priifungs- und Beratungsgeschafts kann eine Erhéhung der
Marktkonzentration bewirken.

Um Interessenskonflikten bei den Wirtschaftsprifern entgegenzuwirken, kam es im Laufe der Jahre so-
wohl in Deutschland als auch in der Europaischen Union zu immer starkeren Einschrankungen bei der
Zuldssigkeit von Prifungs- und Nichtprufungsleistungen, die von einer Wirtschaftsprifungsgesellschaft
fur PIEs zugleich erbracht werden dirfen. In GroRbritannien geht der Financial Reporting Council noch
einen Schritt weiter. Dort ist eine Regulierungsbehdrde geplant, die u. a. die Befugnis erhalten soll, grol3e
Wirtschaftsprifungsgesellschaften zu zwingen, ihre prifungsbezogenen und prifungsfremden Funktio-
nen operativ zu trennen.! Die operative Aufspaltung der Geschiftsfelder kann zur Reduzierung der Inte-
ressenskonflikte beitragen. Einen Einfluss auf die Marktstruktur und die Wettbewerbsintensitat hat sie
jedoch nicht, da operativ entflochtenen Wirtschaftsprifungsgesellschaften weiterhin die Einschrankun-
gen bei der Zulassigkeit von Prifungs- und Nichtprifungsleistungen, die flr PIEs zugleich erbracht wer-
den dirfen, beachten missen.

Ganz anders verhalt es sich bei der gesellschaftsrechtlichen Entflechtung der Tatigkeitsbereiche fir Pri-
fungs- und Nichtprifungsleistungen, die z. B. im Rahmen des Everest-Projekts von EY angestrebt wurde.
Durch die gesellschaftsrechtliche Entflechtung gibt es fir die Wirtschaftsprifungsgesellschaften keine Be-
schrankungen mehr: Die Mandanten, die keine Prifungsdienstleistungen in Anspruch genommen haben,
konnen zu Prifungsmandanten werden. Eine gesellschaftsrechtliche Entflechtung der Wirtschaftspru-
fungsgesellschaften kann daher dazu fiihren, dass die Big Four ihre Marktposition zu Lasten der kleinen
und mittelstédndischen Prifer ausbauen kdnnen, sodass die Marktkonzentration weiter steigt.

Die Europdische Kommission plant einen Richtlinienvorschlag zur Verbesserung der Qualitdt der Ab-
schlussprifung. Dabei priift sie auch die Einfiihrung von MaRnahmen, die vom Sarbanes Oxley Act (Ab-
schnitt 404a and 404b) inspiriert sind.

Die Europdische Kommission sieht Handlungsbedarf bei der Qualitat der Wirtschaftsprifung. Daher plant
sie zur Starkung der Finanzmarkte einen Richtlinienvorschlag zur Verbesserung der Qualitat und Durch-
setzung der Berichterstattung (vgl. GD FISMA, 2022, S. 5). Zu dessen Vorbereitung hat die Generaldirek-
tion Finanzstabilitat, Finanzdienstleistungen und Kapitalmarktunion (,GD FISMA®) der Europaischen Kom-
mission eine 6ffentliche Konsultation durchgefiihrt (vgl. GD FISMA, 2022, S. 5). Aus dem Konsultationspa-
pier geht hervor, dass die Europaische Kommission eine Reihe unterschiedlicher Malnahmen

1 Die in GroRbritannien geplante Audit- und Corporate-Governance-Reform wird voraussichtlich erneut verschoben, nachdem sie in der
King’s Speech vom 7. November 2023 keine Erwahnung fand (vgl. ICAS, 7. November 2023, Lost opportunity — no audit reform will have
negative impact on public trust, verfligbar unter: https://www.icas.com/news/lost-opportunity-no-audit-reform-will-have-negative-im-
pact-on-public-trust-says-icas, abgerufen am: 8. November 2023).
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insbesondere im Bereich der Corporate Governance prift, von denen einige vom Sarbanes Oxley Act
(,SOX“), also einem US-amerikanischen Gesetz, das im Juli 2002 vom US-Kongress beschlossen wurde,
inspiriert sind.

Dies ist kritisch zu sehen: Zum einen ist es unklar, ob das Sarbanes Oxley Act zur nennenswerten Verbes-
serung der Priifungsqualitdt beitragt, da die Evidenz zum kausalen Zusammenhang zwischen dem Sarba-
nes Oxley Act und der Qualitat der Finanzberichterstattung sehr schwach ist. Zum anderen ist die Umset-
zung des Sarbanes Oxley Acts fir die Unternehmen mit relativ hohen direkten und indirekten Kosten ver-
bunden, die insbesondere kleine Unternehmen UbermdRig belasten. Einige Unternehmen attestieren
dem Sarbanes Oxley Act gar ein negatives Kosten-Nutzen-Verhaltnis (vgl. z. B. FEI — Financial Executive
Institute, 2005). Dies ist problematisch, da die durch das Gesetz induzierten Kosten das Investitionsbudget
der Unternehmen und damit ihre Moglichkeit, die Wettbewerbsfahigkeit zu steigern, reduzieren. Ferner
tragt das Sarbanes Oxley Act nicht zur Erhéhung der Anbietervielfalt auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt
bei und damit auch nicht zur Reduzierung des Lack-of-Choice-Problems.

Die Reduzierung der Konzentration und die Belebung des Wettbewerbs auf dem Wirtschaftspriifungs-
markt erfordern MalBnahmen, die es den kleinen und mittelstandischen Wirtschaftspriufungsgesellschaf-
ten ermoglichen, zu skalieren.

Um die hohe Marktkonzentration auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt zu reduzieren und die Anbieterviel-
falt zu erhdhen, bedarf es MalBnahmen, die an der Struktur des Marktes ansetzen und es den kleinen und
mittelstdndischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften ermoglichen, zu wachsen und sich zu entwickeln.
Nur so kann eine Belebung des Wettbewerbs sichergestellt werden. Diskutiert werden in diesem Kontext
insbesondere Joint Audits, Shared Audits, Managed Shared Audits, staatliche Priferbestellung und Cap
Solutions.

Als Kern eines neuen Marktdesigns sind Joint Audits am besten geeignet, den Wettbewerb auf dem Wirt-
schaftsprifungsmarkt zu intensivieren und die Qualitat der Abschlusspriifung zu erhéhen.

Die im Rahmen der Studie durchgefiihrte Analyse kommt zu dem Ergebnis, dass Joint Audits am ehesten
geeignet sind, die Funktionsdefizite des Marktes nachhaltig zu beheben. Die Wettbewerbswirkung von
Joint Audits ist groRer als von Single Audits oder Shared Audits. Bedingung dafir ist, dass kleine und mit-
telstandische Wirtschaftsprifungsgesellschaften beauftragt werden und dabei der Prifungsumfang auf
die Joint Auditors ausgewogen aufgeteilt wird. Nur so haben die kleinen und mittelstandischen Wirt-
schaftsprufungsgesellschaften die Moglichkeit zu wachsen. Dariber hinaus ist die Prifungsleistung der
kleinen und mittelstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften bei Joint Audits sichtbarer als bei
Shared Audits, da sie hier sowohl in die Erstellung des Prufungsberichts als auch des Bestatigungsvermerks
eingebunden sind. Im Shared-Audit-System obliegt diese Arbeit hingegen allein dem Group Auditor, bei
dem es sich in der Regel um eine Big-Four-Wirtschaftsprifungsgesellschaft handelt. Darlber hinaus kon-
nen die Cross Reviews bei Joint Audits aufgrund der doppelten Qualitétsprifung durch zwei verschiedene
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Wirtschaftspriifungsgesellschaften (Vier-Augen-Prinzip) das Haftungsrisiko? und damit die Marktzutritts-
barriere fur kleine und mittelstdndische Wirtschaftspriifungsgesellschaften reduzieren.

Die Wettbewerbswirkung von Managed Shared Audits im Vergleich zu Joint Audits ldsst sich nicht ab-
schlielend beurteilen, da sie von verschiedenen Parametern bzw. der konkreten Auspragung dieser und
ihrem Zusammenspiel abhangig ist.

Auch in Bezug auf die Prifungsqualitat liegen Joint Audits vorn. Grund hierfir sind ebenfalls die Cross
Reviews. Sie sind das Ergebnis der gemeinsamen Haftung der Joint Auditors, die bei keinem anderen Pri-
fungssystem vorgesehen ist. Diese verlangt nicht nur eine enge Zusammenarbeit der Wirtschaftsprifungs-
gesellschaften bei der Erstellung des Prifungsberichts und des Bestatigungsvermerks, sondern setzt auch
Anreize zur permanenten Kontrolle der Prifungsleistung des jeweils anderen Prifungspartners. Nur auf
diese Weise kdnnen die Joint Auditors ihr Mithaftungsrisiko reduzieren.

Die Wettbewerbswirkung der Manged Shared Audits ist héher einzustufen als die der Shared Audits, da
sie eine Verpflichtung zur Bestellung eines Big-Four-Herausforderers beinhalten. Dadurch wird eine Um-
verteilung der Umsatze weg von den Big Four hin zu den kleinen und mittelstandischen Wirtschaftspru-
fungsgesellschaften sichergestellt. Zudem beinhalten die Managed Shared Audits eine Regelung zur Auf-
teilung der Prufungstatigkeit. Dabei gilt, je groRer der Anteil der Big-Four-Herausforderer an der Prifung,
desto grolRer sind ihre Wachstums- und Entwicklungschancen.

Die Prifungsqualitat zwischen Managed Shared Audits und Shared Audits ist hingegen vergleichbar, aller-
dings nur solange der Prufungsaufwand zwischen den Wirtschaftsprifungsgesellschaften in beiden Pru-
fungsregimen dhnlich aufgeteilt ist.

Grundsatzlich kann den Wettbewerbsproblemen auf dem Wirtschaftsprufungsmarkt auch mittels einer
Marktanteilsgrenze (Cap Solution) begegnet werden. Dies gilt jedoch nur fur die lange Frist. Kurz- und
mittelfristig kann die Marktanteilsgrenze durch Rosinenpicken der Big Four die Wettbewerbsprobleme auf
dem Wirtschaftsprifungsmarkt sogar verscharfen. Daher sollte ihre Implementierung nur in einer spéate-
ren Phase in Erwagung gezogen werden —d. h. nachdem die kleinen und mittelstandischen Wirtschafts-
prufungsgesellschaften z. B. durch verpflichtende Joint Audits oder (Managed) Shared Audits ihre Exper-
tise und Prufungskapazitaten ausbauen konnten. Hier kann die Marktanteilsgrenze kleine und mittelstan-
dische Wirtschaftsprifungsgesellschaften durch Umverteilung der Marktanteile in ihrem Wachstum zu-
satzlich unterstltzen. Dabei ist zu beachten, dass die Effektivitdt der Marktanteilsgrenze von der Ausge-
staltung dieser abhangt.

Auch die Marktanteilsgrenze kann die Qualitat der Abschlussprifung verbessern. Anders als bei Joint Au-
dits oder den (Managed) Shared Audits kann dies bei der Marktanteilsgrenze nur indirekt, also durch die
Belebung des Wettbewerbs, erfolgen. Aussagen Uber die Wirkung von einer Marktanteilsgrenze auf die
Prifungshonorare kdnnen nicht belastbar getatigt werden.

2 Wihrend beide Prifer den endgultigen Priifungsbericht unterzeichnen, empfiehlt die Europaische Kommission, dass sie nur anteilig
haften: Jeder Prifer haftet nicht Gber seinen tatséchlichen Beitrag zu dem von einem Klager erlittenen Schaden hinaus (vgl. Commission
Recommendation of 5 June 2008 concerning the limitation of the civil liability of statutory auditors and audit firms, S. 39 f,, verfugbar
unter: eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=0J:L:2008:162:FULL&from=EN, abgerufen am: 6. Juli 2023.
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Die Frage, inwieweit die staatliche Priiferbestellung fir Privatunternehmen ein geeignetes Instrument zur
Beseitigung der Funktionsdefizite auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt ist, lasst sich nicht eindeutig beant-
worten: Die zu erwartende Wettbewerbswirkung ist kaum abschatzbar. In der Konsequenz lasst sich auch
die Wirkung auf die Prifungsqualitdt kaum beurteilen. Die Qualitatswirkung der staatlichen Priferbestel-
lung kommt namlich, wie auch bei der Marktanteilsgrenze, nur indirekt Gber die Belebung des Wettbe-
werbs zum Tragen. Ferner dirfte die Umsetzung der staatlichen Priferbestellung fur Privatunternehmen
mit verschiedenen Problemen verbunden sein, die es im Vorfeld zu l6sen gilt.

Um wirksamen Wettbewerb auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt und eine Verbesserung der Prifungsqua-
litdt zu gewdhrleisten, muss das Instrument Joint Audit konkretisiert und um weitere Elemente ergéanzt
werden. Unseren Vorschlag fir ein neues Marktdesign nennen wir Choice & Quality Framework.

Ein neues Marktdesign muss im Interesse einer umsichtigen und effektiven Regelung ganzheitlich gedacht
werden: Es mussen Entscheidungslogiken auf Nachfrage- ebenso wie auf Angebotsseite (Abbau von Ein-
trittsbarrieren) bericksichtigt werden. Nur so lassen sich zum einen die Effizienzvorteile eines wettbe-
werblichen Prifungsmarktes heben und gleichzeitig sicherstellen, dass die auf Entscheidungen privatwirt-
schaftlicher Unternehmen (von Wirtschaftsprifungsgesellschaften und zu prifender Unternehmen) be-
ruhenden Marktergebnisse den Anforderungen des 6ffentlichen Interesses insbesondere an Finanzstabi-
litat genligen.

Ein solches Marktdesign besteht im Kern aus

- der Einfihrung verpflichtender Joint Audits mit Marktvielfaltskomponente und
- wettbewerbskompatiblen Haftungsregeln.

Es wird von weiteren Malnahmen flankiert, welche die Wechselwirkungen mit dem Regelwerk des
Sustainability Reportings, die Anpassung internationaler Priifungsstandards in Bezug auf Joint Audits und
Regeln flr Markttransparenz beachten.
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1. Einleitung

Die Wirtschaftsprifung kann Investitionen und Wirtschaftswachstum in einer Volkswirtschaft signifikant
beglinstigen und systemische Risiken von Kapitalmdrkten reduzieren. Ursachlich hierfiir ist ihre Fahigkeit,
Informationsasymmetrien zwischen Eigentimern und dem Management in Unternehmen zu Gberwinden
und das Vertrauen in die Integritdt der Jahresabschlisse bzw. der Finanzberichterstattung der Unterneh-
men zu starken. Auf diese Weise dient die Wirtschaftsprifung dem Eigentiimer- und Anlegerschutz und
sichert die Funktionsfahigkeit der Finanzmarkte.

Voraussetzung fir die Wirkung der Abschlussprifung ist eine addquate Prifungsqualitat. Gerade hier gibt
es jedoch Mangel. Dies hat zuletzt der Fall Wirecard deutlich zum Ausdruck gebracht. Ein Grund fiir unzu-
reichende Prifungsqualitdt ist das Fehlen wirksamen Wettbewerbs auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt
(vgl. Sikka, 2021, S. 55).3 Urséchlich fir das Versagen der Marktmechanismen ist zum einen die sehr hohe
Konzentration sowohl auf dem europaischen als auch dem deutschen Wirtschaftsprifungsmarkt. Diese
sind trotz zahlreicher Reformen durch die Dominanz der vier groRen Wirtschaftsprifungsgesellschaften,
den sog. Big Four (Deloitte, Ernst & Young, KPMG und PricewaterhouseCoopers), gekennzeichnet.* Die
Dominanz gilt insbesondere fir die Prifung der Unternehmen von &ffentlichem Interesse, die auf Englisch
als Public Interest Entities (,PIEs”) bezeichnet werden:> In diesem Bereich verfiigen die Big Four in der
Europdischen Union Uber einen Marktanteil von ca. 80 Prozent gemessen an den Gesamtumsatzen und
66 Prozent gemessen an der Zahl durchgefihrter Abschlussprifungen (vgl. Europdische Kommission,
2021, S. 7). Ein vergleichbares Bild ergibt sich auch fir Deutschland (vgl. FA.Z-Institut, 2022, S. 5).

Neben der hohen Marktkonzentration schranken regulatorische MalRnahmen, wie z. B. die Rotations-
pflicht oder die Trennung von Prifungs- und Nichtprifungsleistungen, die Auswahlmoglichkeiten der Un-
ternehmen und damit den Wettbewerb zwischen den Wirtschaftsprifungsgesellschaften zusatzlich ein.
Insbesondere grofRe PIEs laufen dadurch Gefahr, auf Seiten der Anbieter flr Prifungsleistungen mit einem
Duopol oder gar Monopol konfrontiert zu werden. Darlber hinaus erschweren verschiedene Marktein-
trittsbarrieren in Form von Gesetzen den Marktzutritt fir kleine und mittlere Wirtschaftsprifungsgesell-
schaften in dieses Marktsegment. Folglich geht von ihnen kein relevanter Wettbewerbsdruck auf die Big
Four aus, der geeignet ware, diese in ihrem Verhalten zu disziplinieren (vgl. Haucap, Kehder und Prifer,
2022; Sikka, 2021, S. 55).

Die Europaische Kommission ist sich der Risiken schlechter Prifungsqualitdt bewusst. Daher plant sie zur
Starkung der Finanzmarkte einen Richtlinienvorschlag zur Verbesserung der Qualitdt und Durchsetzung
der Unternehmensberichterstattung (vgl. GD FISMA, 2022, S. 5). Zur Vorbereitung des

3 Es sind zwei verschiedene Wirtschaftsprifungsmérkte zu unterscheiden: der Markt fur die Prifung der Unternehmen von 6ffentlichem
Interesse (sog. ,Public Interest Entities” oder ,PIE”; vgl. § 316a HGB) und der Markt fur die Prifung der Unternehmen, die keine PIEs
sind. Die Unterscheidung der Markte lasst sich zum einen durch angebots- und nachfragebedingte Besonderheiten begriinden. Zum an-
deren gelten fir die Prifung von PIEs und nicht-PIEs unterschiedliche regulatorische Bedingungen (vgl. Haucap, Kehder und Priifer, 2022,
S.5).

4 Laut Lunendonk (2023, S. 24 f., 50 f.) wachsen die groRen, internationalen Wirtschaftsprifungsgesellschaften schneller als die kleinen
oder mittelgroRen Wirtschaftsprifungsgesellschaften.

> Unter PIEs sind gem. § 316a HGB kapitalmarktorientierte Unternehmen (i.S.d. § 264d des Handelsgesetzbuches) sowie Versicherungs-
unternehmen (i.S.d. Art. 2 Abs. 1 der Richtlinie 91/674/EWG) zu verstehen. Dariiber hinaus sind auch CRR-Kreditinstitute (i.S.d. § 1 Abs.
3d Satz 1 des Kreditwesengesetzes, mit Ausnahme der in § 2 Absatz 1 Nummer 1 und 2 des Kreditwesengesetzes) als PIEs zu klassifizie-
ren.
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Richtlinienvorschlags hat die Generaldirektion Finanzstabilitdt, Finanzdienstleistungen und Kapitalmark-
tunion (,GD FISMA") der Europaischen Kommission vom 12. November 2021 bis zum 18. Februar 2022
eine 6ffentliche Konsultation durchgefihrt.® Aus dem Konsultationspapier geht hervor, dass die Europai-
sche Kommission eine Reihe unterschiedlicher MalRnahmen prift, von denen viele vom Sarbanes Oxley
Act (,SOX")’, genauer gesagt dem Abschnitt 404a and 404b des SOX, inspiriert sind. Beim SOX handelt es
sich um ein US-amerikanischen Gesetz, das im Juli 2002 vom US-Kongress beschlossen wurde.® Dariiber
hinaus sucht die Europaische Kommission nach Alternativen flr Single Audits. Dabei zieht sie insbeson-
dere auch Joint Audits in Betracht. Mit einem Regulierungsvorschlag ist voraussichtlich erst in der nachs-
ten Amtsperiode der EU-Kommission zu rechnen.

Neben der Europaischen Union plant auch GroRRbritannien eine Reform des Wirtschaftsprifungsmarktes.
Die geplante Reform umfasst eine Reihe von MaRnahmen. Dazu gehoren Initiativen wie die Schaffung
einer neuen Regulierungsbehorde: Die "Audit, Reporting and Governance Authority" (,ARGA”) soll die
Befugnis erhalten, grolRe Wirtschaftsprifungsgesellschaften zu zwingen, ihre Audit- und Nicht-Audit-Funk-
tionen operativ zu trennen und eine Marktobergrenze durchzusetzen, wenn sich die Marktlage nicht ver-
bessert. Auch bei der geplanten Reform in GroRbritannien stehen alternative Prifungsregime im Vorder-
grund, wobei sich zunehmend das Konzept des Managed Shared Audit als favorisiertes Modell abzeichnet.

Zudem hat sich die deutsche Bundesregierung in ihrem Koalitionsvertrag vorgenommen, Malinahmen zu
ergreifen, die zur Reduzierung der Konzentration auf dem Markt fir Abschlussprifungen beitragen sollen
(vgl. Koalitionsvertrag 2021 — 2025 zwischen SPD, Blindnis 90 / Die Griinen und FDP, S. 173).

Angesichts der Tatsache, dass sowohl die Europaische Kommission als auch GroRbritannien und die Bun-
desregierung eine Fortentwicklung der Regulierung anstreben, ist es Ziel der vorliegenden Studie, ver-
schiedene in der Politik diskutierte oder bereits umgesetzte Reformoptionen fir den Wirtschaftsprifungs-
markt zu analysieren, die geeignet sind, die Konzentration zu reduzieren und den Wettbewerb nachhaltig
zu beleben.

Gang der Untersuchung

Um die Studienziele zu erreichen, beginnt Kapitel 2 mit der Betrachtung aktueller Entwicklungen auf dem
Wirtschaftsprifungsmarkt. Dabei werden die Auswirkungen des Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetzes
(Abschnitt 2.1), der EU-Initiative zur Verbesserung der Qualitdt und Durchsetzung der Berichterstattung
(Abschnitt 2.2), der Corporate Sustainability Reporting Directive (Abschnitt 2.3) sowie der Trennung des
Prifungs- und Beratungsgeschafts (Abschnitt 2.4) auf die Struktur und Wettbewerbsintensitat des Wirt-
schaftsprifungsmarktes untersucht. Da im Ergebnis die aktuellen Entwicklungen die ohnehin schon hohe
Konzentration und damit die Funktionsdefizite auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt zu verscharfen drohen,
liegt im Kapitel 3 der Fokus auf Reformoptionen fir den Wirtschaftsprifungsmarkt. Dabei werden das
Sarbanes Oxley Act (Abschnitt 3.1) sowie verschiedene Priifungsregime betrachtet. Der Fokus der Analyse
liegt auf Joint Audits (Abschnitt 3.2.1), Shared Audits (Abschnitt 3.2.2) und Managed Shared Audits

Vgl. hierzu: https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/13128-Corporate-reporting-improving-its-quality-
and-enforcement/F_en, abgerufen am: 12. Oktober 2023.

7 Es existieren viele verschiedene Abkirzungen fir den Sarbanes Oxley Act. Besonders haufig anzutreffen sind die Abkirzungen ,,SOX*,
,SarbOx“ und ,SOA". In der vorliegenden Studie wird der Sarbanes Oxley Act mit ,SOX“ abgekurzt.

8 Der Sarbanes Oxley Act ist nach dem Senator Paul Sarbanes und dem Mitglied des Reprasentantenhauses Michael Oxley benannt. Sie
haben das Gesetz in groRen Teilen gepragt.
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(Abschnitt 3.2.3). Zusatzlich findet eine kritische Wirdigung der staatlichen Priferbestellung und von Cap
Solutions statt. Priméares Ziel des Kapitels 3 ist es, die Wettbewerbseffekte und die Qualitatswirkung der
Reformoptionen zu diskutieren. Grundlegend dafiir sind — sofern vorhanden — empirische Studie, die in
wissenschaftlichen Zeitschriften mit einem Peer-Review-Verfahren publiziert wurden. Um die Wirkung der
alternativen Prifungsregime zu verstarken, bedarf es der Anpassung des Marktdesigns insgesamt. Daher
werden in Kapitel 4 MaRnahmen aufgezeigt, die es begleitend zu einem Prifungsregimewechsel zu er-
greifen gilt, um den Problemen auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt wirkungsvoll zu begegnen. Das Gut-
achten schlieft mit einem Fazit, in dem zusammenfassend die Kernergebnisse des Gutachtens herausge-
stellt sind.
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2. Aktuelle Entwicklungen

Sowohl die Europdische Kommission als auch die deutsche Bundesregierung sind bestrebt, durch die Fort-
entwicklung der Regulierung die Finanzberichterstattung von Unternehmen und die Qualitat der Ab-
schlussprifung zu verbessern und so die Finanzmarktstabilitdt in Deutschland und der Europdischen
Union insgesamt zu starken.

EU-Richtlinien

Vor diesem Hintergrund wurden insbesondere seit den Finanzskandalen um die Jahrtausendwende ver-
schiedene Richtlinien und Verordnungen auf den Weg gebracht, die Bilanzmanipulationen entgegenwir-
ken sollten. So erlieR die Europdische Kommission im Jahr 2000 eine Empfehlung zu Mindestanforderun-
gen an Qualitatssicherungssysteme fiir die Abschlusspriifung in der Européischen Union.® Im Jahr 2006
kam die Richtlinie 2006/43/EG Uber Abschlussprifungen von Jahresabschlissen und konsolidierten Ab-
schliissen.’® Im Jahr 2007 wurde die Richtlinie in Form des Berufsaufsichtsreformgesetzes — BARefG in
deutsches Recht Uberfihrt.

Im Zuge der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise hat die Europédische Union 2014 die Richtlinie
2006/43/EG durch die Richtlinie 2014/56/EU novelliert. Damit einhergehend wurde die EU-Verordnung
Nr. 537/2014 Uber spezifische Anforderungen an die Abschlussprifung bei Unternehmen von o6ffentli-
chem Interesse erlassen.™ Der Deutsche Bundestag hat im Jahr 2016 die Richtlinie 2014/56/EU und die
EU-Verordnung Nr. 537/2014 durch das Abschlussprifungsreformgesetz und das Abschlusspriiferauf-
sichtsreformgesetz in nationales Recht implementiert.

Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz

Der Skandal um den ehemaligen DAX-Konzern Wirecard im Jahr 2020 hat die Diskussionen um die Not-
wendigkeit einer Verscharfung der Regulierung neu entfacht. In Deutschland miindete diese in der Verab-
schiedung des Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetzes (,,FISG”) im Mai 2021. Auch die Européische Kom-
mission plant einen Richtlinienvorschlag zur Erhéhung der Glaubwirdigkeit der Wirtschaftsprifung. Vor
diesem Hintergrund hat sie in der Zeit vom 12. November 2021 bis zum 18. Februar 2022 eine 6ffentliche
Konsultation zur Verbesserung der Qualitdt und Durchsetzung der Berichterstattung durchgefihrt.

Reformbestrebungen in GroRbritannien

Bestrebungen, die Qualitat der Abschlussprifung zu erhohen, gibt es auch in GroRbritannien. Das zeigt
das britische Projekt , Restoring trust in audit and corporate governance”. Es beinhaltet eine Reihe von
verschiedenen MaRRnahmen. Dazu gehort die Errichtung einer neuen Regulierungsbehdrde, die Imple-
mentierung neuer Schwellenwerte fir PIEs sowie Managed Shared Audits fir FTSE 350-Unternehmen.

° Die Empfehlung wurde bekanntgegeben unter dem Aktenzeichen K(2000) 3304 (2001/256/EG) und ist abrufbar unter: https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/DE/ALL/?uri=CELEX%3A32001H0256, abgerufen am: 6. Oktober 2022.

10 Die Richtlinie 2006/43/EG ist verfigbar unter: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32006L0043&from=BG,
abgerufen am: 6. Oktober 2022.

11 Die EU-Verordnung Nr. 537/2014 ist verfugbar unter: https://eur-lex.europa.eu/legal-con-
tent/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014R0537&from=LT, abgerufen am: 6. Oktober 2022.
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Die neue "Audit, Reporting and Governance Authority" (,ARGA”) wird die Befugnis erhalten, groRe Wirt-
schaftsprifungsgesellschaften zu zwingen, ihre prifungsbezogenen und prifungsfremden Funktionen
operativ zu trennen, und eine Marktobergrenze durchzusetzen, wenn sich der Zustand des Marktes nicht
verbessert. Auch hier stehen alternative Prifungsregime im Vordergrund, wobei sich zunehmend das Kon-
zept des Managed Shared Audit als favorisiertes Modell abzeichnet (vgl. Department for Business, Energy
& Industrial Strategy, 2022, S. 12).12

Ernst & Young

Die Wirtschaftsprifungsgesellschaft Ernst & Young (,,EY“) hatte am 8. September 2022 bekanntgegeben,
die operative und gesellschaftsrechtliche Aufspaltung ihres Wirtschaftsprifungs- und Beratungsgeschafts
zu prifen, um — nach eigenen Angaben — das Potenzial der beiden Geschaftsfelder besser ausnutzen zu
kénnen.®® Laut Medienberichten im Frithjahr 2023 hat EY seine Plane zur Spaltung des Unternehmens,
die unter dem Projektnahmen ,Everest” bekannt waren, jedoch aufgegeben. Grund hierfir sollen interne
Widerstande gewesen sein — insbesondere bei der US-Landesgesellschaft. Sie erwirtschaftet 40 Prozent
der weltweiten Erlése und ist die gréRte der 145 formal unabhingigen Landesgesellschaften.

Ferner hat die Abschlusspriferaufsichtsstelle (,,APAS") EY im Fall Wirecard erhebliche Berufspflichtverlet-
zungen attestiert und die Wirtschaftsprtfungsgesellschaft zum einen zu einer GeldbufRe in Hohe von 500
000 Euro verurteilt.’> Zum anderen hat APAS EY untersagt, zwei Jahre lang PIEs zu prifen. Das Verbot
betrifft nur neue Mandate. Bestandmandate sind davon ausgenommen.® Die zweijahrige Sperre fir das

2 Die in GroRbritannien geplante Audit- und Corporate-Governance-Reform wird voraussichtlich erneut verschoben, nachdem sie in der
King’s Speech vom 7. November 2023 keine Erwahnung fand (vgl. ICAS, 7. November 2023, Lost opportunity — no audit reform will have
negative impact on public trust, verfligbar unter: https://www.icas.com/news/lost-opportunity-no-audit-reform-will-have-negative-im-
pact-on-public-trust-says-icas, abgerufen am: 8. November 2023).

13 Vgl. Pressemitteilung vom 8. September 2022, Partnerschaft von EY soll Uber Aufspaltung abstimmen, verfigbar unter:
https://www.ey.com/de_de/news/2022-pressemitteilungen/09/partnerschaft-von-ey-soll-ueber-aufspaltung-abstimmen, abgerufen am:
20. September 2022. Laut Medienberichterstattung erwégt EY grolRe Teile des Beratungsgeschafts, wie die Managementberatung, die
Strategie- und Transaktionsberatung sowie ein Gros der Steuerberatung, in ein neues Unternehmen zu tberflihren. In der verbleibenden
Wirtschaftsprifungseinheit sollen neben Abschlussprifern auch Experten fir Cyber- und Nachhaltigkeitsthemen arbeiten. Ferner plant
EY dort auch die restlichen Teile der Steuerberatung zu verorten (vgl. Handelsblatt vom 9. September 2022, Prifungsgesellschaft EY gibt
Startschuss fur Aufspaltung, verfligbar unter: https://www.handelsblatt.com/unternehmen/dienstleister/beraterbranche-pruefungsge-
sellschaft-ey-gibt-startschuss-fuer-aufspaltung/28669370.html, abgerufen am: 21. September 2022.). Der Medienberichterstattung zu-
folge reagiert EY damit auf die zunehmende Einschrankung der zulassigen Nichtprifungsleistungen fur Abschlussprifer. Dadurch ist es
dem Unternehmen in seiner jetzigen Form kaum noch méglich, GroRkonzerne wie Amazon, Oracle, Salesforce und Googles Muttergesell-
schaft Alphabet, deren Bilanzen es prift, zugleich auch z. B. bei der Umstrukturierung etc. beratend zu unterstitzen. Mit der Entflech-
tung der Geschaftsfelder glaubt EY, dies &ndern und daher das Potenzial der Geschaftsbereiche besser ausschopfen zu kénnen (vgl. Pres-
semitteilung vom 8. September 2022, Partnerschaft von EY soll tber Aufspaltung abstimmen, verfugbar unter:
https://www.ey.com/de_de/news/2022-pressemitteilungen/09/partnerschaft-von-ey-soll-ueber-aufspaltung-abstimmen, abgerufen am:
20. September 2022).

4 Vgl. z. B. Frankfurter Allgemeine, 13. April 2023, EY legt Aufspaltpldne vorerst auf Eis, verfugbar unter: https://www.faz.net/aktu-
ell/wirtschaft/unternehmen/ey-legt-aufspaltungsplaene-vorerst-auf-eis-18815987.html, abgerufen am: 12. Juni 2023; https://www.tages-
schau.de/wirtschaft/unternehmen/ey-wirtschaftspruefer-aufspaltung-101.html, abgerufen am: 12. Juni 2023.

5 Die GeldbuRBe wurde jedoch nicht nur gegen die Wirtschaftsprifungsgesellschaft selbst, sondern auch einige Wirtschaftsprifer ver-
hangt (vgl. https://www.tagesschau.de/wirtschaft/ey-strafe-apas-wirecard-wirtschaftspruefer-101.html, abgerufen am: 16. Juni 2023).

6 Vgl. https://www.juve.de/verfahren/freshfields-mandantin-ernst-young-wird-von-apas-sanktioniert/, abgerufen am: 12. Juni 2023.
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Neugeschaft ist die schwerste Sanktion, mit der je eine Wirtschaftsprifungsgesellschaft in Deutschland
konfrontiert wurde.!’

Wettbewerbswirkung des APAS-Urteils

Das APAS-Urteil ist begriiBenswert. Es dient als Signal fiir alle Wirtschaftsprifer, sorgfaltiger zu arbeiten
und strenger zu prifen, was der Prifungsqualitat zugutekommt. Gleichzeitig kann es zur Erhéhung der
Konzentration auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt fihren, wenn aus den Big Four die Big Three wer-
den.

Seit 2020 wurde EY bei keiner Neuvergabe eines DAX-40-Mandats berUcksichtigt. Die jingste Prifer-
Rotation zeigt, dass EY flr das Geschéftsjahr 2023 insgesamt elf Mandate der Dax-Familie verloren hat,
MDax und SDax eingeschlossen.!® Zu den groRen Gewinnern der Rotationsrunde gehéren PwC und
KPMG: Sie haben sieben bzw. drei Mandate von EY Ubernommen. Das APAS-Urteil dirfte die Markt-
konzentration verscharfen, da es EY die Annahme neuer PIE-Mandate in den ndchsten zwei Jahren
untersagt. Somit kann EY, sobald die MaRnahme bestandskraftig wird, in den dann folgenden zwei Jah-
ren keine neuen PIE-Mandate hinzugewinnen.

Am Beispiel der Adler Group zeigt sich, wie sehr die Verengung des PIE-Prifermarktes von Big Four auf
Big Three das Lack-of-Choice-Problem verstdrken kénnte.'® Erst nach monatelanger Suche wurde mit
Rodl & Partner ein Prifer fir die deutsche Adler Real Estate AG gefunden, wahrend die in Luxemburg
ansassige Adler SE immer noch keinen Abschlusspriifer mandatieren konnte.?®

Corporate Sustainability Reporting Directive

Dariber hinaus sieht die Européaische Kommission es als erforderlich an, die Transformation zu einer nach-
haltigeren Wirtschaft zu forcieren. Um mehr Finanzmittel fir nachhaltiges Wachstum zu mobilisieren,
wurde am 10. November 2022 die Corporate Sustainability Reporting Directive (,CSRD“) verabschiedet
und am 16. Dezember 2022 als Richtlinie (EU) 2022/2464%' im Amtsblatt der Europaischen Union verof-
fentlicht. Die CSRD ist innerhalb von 18 Monaten (konkret bis zum 6. Juli 2024) umzusetzen. Ziel der CSRD
ist es, die nichtfinanzielle Berichterstattung durch die Einfihrung einer Prifungspflicht aufzuwerten und
der finanziellen Berichterstattung gleichzustellen.

7 Vgl. Frankfurter Allgemeine (7. April 2023), Eine Warnung fur alle Wirtschaftsprifer, verfigbar unter: https://www.faz.net/aktuell /wirt-
schaft/die-strafe-der-apas-fuer-ey-ist-eine-warnung-an-alle-wirtschaftspruefer-18802474.html, abgerufen am: 12. Juni 2023.

18 Vgl. https://www.luenendonk.de/aktuelles/themen-trends/next-seven-bei-dax-mandaten-auf-dem-vormarsch-grant-thornton-wird-
pruefer-der-porsche-holding/, abgerufen am: 16. Juni 2023.

9 Die Adler Group verweigerte ihrem Wirtschaftspriifer KPMG die Herausgabe von rund 800.000 E-Mails und anderer Dokumente. In der
Folge versagte KPMG der Adler Group das Testat fur den Jahresabschluss 2021 und legte das Mandat fir die Prifung des Jahresabschluss
2022 nieder. Nachdem es der Adler Group nicht gelungen war, einen neuen Abschlussprifer zu finden, wurde KPMG dazu gerichtlich
bestellt — jedoch ohne Erfolg. Das Big-Four-Unternehmen lehnte ab (vgl. Finance, 4. Januar 2023, Adler: Priifer wehren sich und ergreifen
Partei fir KPMG, verfligbar unter: https://www.finance-magazin.de/banking-berater/big-four/adler-pruefer-wehren-sich-und-ergreifen-
partei-fuer-kpmg-142147/, abgerufen am: 16. Juni 2023).

20 Vgl Bérsen-Zeitung, 25. April 2023, Réd| & Partner prift deutsche Adler-Tochter, verfugbar unter: https://www.boersen-zeitung.de/un-
ternehmen-branchen/adler-findet-pruefer-fuer-deutsche-tochter, abgerufen am: 6. Juli 2023.

21 Verfugbar unter: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32022L2464, abgerufen am: 12. Oktober 2023.
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In der Abbildung 1 sind die zuvor skizzierten Reformschritte im Bereich der Wirtschaftsprifung in der
Europaischen Union und Deutschland zusammenfassend dargestellt.

Abbildung 1: Reformen und Krisen im Bereich der Wirtschaftsprifung

» Empfehlung zu Mindest- Richtlinie 2014/56/EU Corporate Sustainability
o apforderungen an Quali- Verordnung (EU) Nr. 537/2014 Reporting Directive
S tatssicherungssysteme (CSRD)
) EU-Initiative zur Verbesserung
T der Qualitat und Durchsetzung
wv .

= Richtlinie 2006/43/EG derBenchterstatiung
o

3

(NN

© i

= Berufsaufsichts- Abschlusspriifungs- Finanzmarktintegri-

= reformgesetz reformgesetz tatsstarkungsgesetz

2 (BARefG) (AReG) (FISG)

>

g Abschlusspriiferauf-

sichtsreformgesetz
(APAReG)

2008/2009

N

5 Flowtex Parmalat/Italien Globale Finanz- &  Pescanova/ British Home Stores/
2 Technologie/ Wirtschaftskrise Spanien GroRbritannien Wirecard/Deutschland
»~ Deutschland

Carillion/GroRbritannien
Comroad/Deutschland
Patisserie Valerie/GroRbritannien

Quelle: Diisseldorf Competition Economics.

Ziel des vorliegenden Kapitels ist es, die aktuellen Entwicklungen auf deutscher und européischer Ebene
zusammenfassend darzustellen und kritisch zu wirdigen. Dabei wird insbesondere ihre Wirkung auf die
Struktur des Wirtschaftsprifungsmarktes und die Wettbewerbsintensitat auf dem Wirtschaftsprifungs-
markt analysiert. Beide Faktoren tragen entscheidend zur Prifungsqualitat bei (vgl. Mack, 2022, S. 5;
Haucap, Kehder und Prifer, 2022, S. 36 f.), weshalb sie bei den Reformvorhaben der Européaischen Kom-
mission und der deutschen Bundesregierung stets im Blick behalten werden sollten. Im Fokus der Analyse
sind das Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz (vgl. Abschnitt 2.1), die Initiative der Europaischen Kom-
mission zur Verbesserung der Qualitat und Durchsetzung der Berichterstattung (vgl. Abschnitt 2.2), die
Corporate Sustainability Reporting Directive (vgl. Abschnitt 2.3) sowie die Aufspaltung des Priifungs- und
Beratungsgeschafts (vgl. Abschnitt 2.4).
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2.1 Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz

Im Juli 2021 ist in Deutschland das Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz (,,FISG“) in Kraft getreten, des-
sen Ziel es ist, die Funktionsfahigkeit des deutschen Finanzmarktes nach dem Wirecard-Fall zu starken.
Dazu hat der Gesetzgeber insbesondere bei i) Corporate Governance, ii) Enforcement der Rechnungsle-
gung und iii) Abschlusspriifung kapitalmarktorientierter Unternehmen umfangreiche Anderungen vorge-
nommen. Diese werden im Folgenden zusammenfassend dargestellt und kritisch gewirdigt.

i) Anderungen zur Verbesserung der Corporate Governance

Vor Inkrafttreten des FISG mussten die kapitalmarktorientierten Unternehmen lediglich die wesentlichen
Merkmale der Internen Kontroll- und Risikomanagementsysteme fir die Finanzberichterstattung in ihrem
Lagebericht darstellen. Eine gesetzliche Verpflichtung zur Einrichtung eines Internen Kontroll- und Risiko-
managementsystems bestand —von wenigen Ausnahmen abgesehen — nicht. Das FISG bestimmt erstmals
die Pflicht des Vorstandes zur Einrichtung angemessener und wirksamer Interner Kontroll- und Risikoma-
nagementsysteme (vgl. Velte, 2021, S. 5).

Neu ist auch, dass nach dem FISG alle PIEs einen Priifungsausschuss bilden missen. Da ein Gros der PIEs
bereits Gber einen Prufungsausschuss verflgt, wird die Wirkung dieser Regelung nur bedingt zur Erhé-
hung der Qualitat bei der Corporate Governance dieser Unternehmen beitragen (vgl. Velte, 2021, S. 7).
Das FISG erweitert zudem die Aufgaben des Prifungsausschusses um die Pflicht, sich mit der Abschluss-
prifungsqualitat auseinanderzusetzen. Zudem fordert das FISG, dass kunftig im Aufsichtsrat und im Pri-
fungsausschuss von PIEs sowohl Kenntnisse der Rechnungslegung als auch der Abschlussprifung vorlie-
gen mussen. Der Sachverstand muss auf zwei Mitglieder verteilt sein (vgl. Velte, 2021, S. 6). Dariber hin-
aus wurde die Strafvorschrift bei leichtfertiger Abgabe eines unrichtigen Bilanz- oder Lageberichts ver-
scharft (vgl. IDW, 2021)%2.

ii) Anderungen zur Verbesserung des Enforcements der Rechnungslegung

Im Zuge des FISG wird der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin“) ein Prifungsrecht
gegenUber allen kapitalmarktorientierten Unternehmen in Bezug auf die Rechnungslegung eingerdaumt.
Dies schlieSt sowohl anlassbezogene Prifungen als auch Stichprobenprifungen ein. Zusatzlich werden
die Befugnisse der BaFin erweitert: Sie bekommt gegeniber Organmitgliedern und Beschaftigten des ge-
priften Unternehmens Vorlade- und Vernehmungsrechte, die sie austben darf, soweit diese zur Wahr-
nehmung der Aufgaben der BaFin bei der Prifung von Unternehmensabschliissen und-berichten vonno-
ten sind. Ferner wird die BaFin in die Lage versetzt, Geschafts- und Wohnraume von Dritten zu durchsu-
chen und Beweismittel zu beschlagnahmen, wenn dies zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben erforderlich ist
und konkrete Anhaltspunkte flr einen erheblichen VerstoR gegen Rechnungslegungsvorschriften

22 Institut der Wirtschaftsprifer (2021), Inkrafttreten der FISG-Neuregelungen, verfigbar unter: https://www.idw.de/idw/idw-aktuell/in-
krafttreten-der-fisg-neuregelungen/130810, abgerufen am: 6. Oktober 2022.
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vorliegen. Dariiber hinaus darf die BaFin die Offentlichkeit nun friher als bisher tiber ihr Vorgehen bei der
Bilanzkontrolle informieren.?

iii) Anderungen zur Verbesserung der Abschlusspriifung

Bis zum Inkrafttreten des FISG hatten die PIEs das Recht, die Laufzeit des Prifungsmandats der Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft auf 20 Jahre zu verlangern, sofern eine 6ffentliche Ausschreibung der Priifung
erfolgte. Bei Joint Audits konnten die PIEs die Laufzeit des Prifungsmandats sogar auf 24 Jahre verlangern.
Der Gesetzgeber hat diese Moglichkeiten gestrichen. Durch das FISG wurde die Hochstlaufzeit des Pri-
fungsmandats einer Wirtschaftsprifungsgesellschaft auf zehn Jahre beschrankt. Somit hat die externe
Rotation nunmehr nach zehn Jahren zu erfolgen. Die durch das FISG vorgenommenen Anderungen be-
treffen jedoch nicht nur die externe, sondern auch die interne Rotationspflicht. Diese wurde von sieben
auf finf Jahre verkirzt.

Auch bei der Zulassigkeit der Erbringung von Nichtprifungsleistungen sieht das FISG eine Verscharfung
vor. So war es den Wirtschaftsprifungsgesellschaften vor Inkrafttreten des FISG moglich, bestimmte Steu-
erberatungs- und Bewertungsleistungen, die laut der Abschlusspriferverordnung zu unzulassigen Nicht-
prifungsleistungen fir Unternehmen von offentlichem Interesse gehdrten, unter bestimmten Vorausset-
zungen zu erbringen. Mit dem FISG wurden diese Ausnahmeregelungen gestrichen. Damit ist es Wirt-
schaftsprufungsgesellschaften in Deutschland nun géanzlich untersagt, Steuerberatungs- und Bewertungs-
leistungen flr PIEs zu erbringen, die in der Abschlusspriferverordnung aufgefiihrt sind (sog. Black List),
sofern sie zugleich deren Abschlussprifer sind. Dartber hinaus wurden die Haftungsregeln fir die Wirt-
schaftsprifer verscharft. Dies gilt fir die zivil- und strafrechtliche Haftung (vgl. Velte, 2021, S. 10).

Auswirkung des Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetzes auf die Struktur des Wirtschaftsprifungsmar-
ktes

Das FISG wird die Erhéhung der Konzentration auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt fir PIEs forcieren und
die Wettbewerbsprobleme verscharfen, was mit einem Risiko fir die Qualitat der Abschlussprifung ver-
bunden ist. Ursachlich fir die drohende Zunahme der Marktkonzentration sind insbesondere i) die Erho-
hung der zivilrechtlichen Haftungsobergrenzen fiir Abschlussprifer sowie ii) das Verbot, Steuerberatung
und Abschlussprifung gleichzeitig bei PIEs zu erbringen.

i) Erhoéhung der zivilrechtlichen Haftungsobergrenzen

Wie zu Beginn des Kapitels erwahnt, beinhaltet das FISG eine signifikante Verscharfung der zivilrechtlichen
Haftung des Abschlussprifers (vgl. hierzu Tabelle 1).

350 hat z. B. die BaFin in ihrer Pressemitteilung vom 17. November 2022 die Offentlichkeit dariiber informiert, dass sie bei ihrer Bilanz-
kontrolle des Konzernabschlusses 2019 der ADLER Real Estate Aktiengesellschaft (AG) mit Sitz in Berlin drei weitere Rechnungslegungs-
fehler festgestellt hat (vgl. https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Pressemitteilung/2022/pm_2022_11_16_AD-
LER_Real_Estate.html, abgerufen am: 7. Dezember 2022).
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Tabelle 1: Alte vs. neue zivile Haftungsregelungen fir Wirtschaftsprufer

:lbtse.l-zla':tggg;;.egeln nach § 323 Neue Haftungsregeln nach § 323 Abs. 2 HGB n.F. laut FISG
Einfache Grobe Narsat
Fahrldssigkeit Fahrlassigkeit Nakhe
4 Miio. Euro bei Pr[]f_ung von AGs mit Kapitalmarktorientierte 16 Mio. Euro unbegrenzt unbegrenzt
Notierung am regulierten Markt Unternehmen
CRR-_Kreditinsﬁtute/ 4 Mio. Euro 32 Mio. Euro unbegrenzt
1 Mio. Euro bei Priifung sonstiger Versicherungen
Unternehmen
F_Jnternghmen ohne 1,5 Mio. Euro 12 Mio. Euro unbegrenzt
offentliches Interesse

Quelle: Behrschmidt, 2021.%*

Hohere Haftungsgrenzen setzen auf der einen Seite Anreize flr hoheres Sorgfaltsniveau bei den Ab-
schlussprifern (vgl. Velte, 2021, S. 10). Auf der anderen Seite stellen sie erhebliche Markteintrittsbarrie-
ren fir die Prufung von PIEs flr kleine und mittlere Wirtschaftsprifungsgesellschaften dar. Hohere Haf-
tungsgrenzen fiihren namlich zur Anhebung der Versicherungspramien fir die Berufshaftpflichtversiche-
rung oder zu nicht absehbaren Risiken, wenn eine Versicherung wegen unbegrenzter Haftung nicht zur
Verfligung steht (vgl. Wirtschaftspriferkammer, 2021, S. 2). Da kleine und mittelstandische Prifungsge-
sellschaften bei der Prifung kleinerer PIEs Prifungshonorare generieren, die oft unterhalb von 500.000
Euro liegen (vgl. IDW, 2020, S. 17), sinkt die Rentabilitat der Priifung von PIEs fur kleine und mittelstandi-
sche Wirtschaftsprifungsgesellschaften mit steigenden Versicherungspramien (vgl. Haucap, Kehder und
Priufer, 2022, S. 29 f. sowie die dort zitierte Literatur). Dies ist problematisch, da aufgrund der hohen An-
forderungen an die Abschlussprifungsqualitat durch die gesetzlichen Vorgaben an die ,interne Qualitats-
sicherung” und , externe Qualitatskontrolle” bei den kleinen und mittelstandischen Wirtschaftsprifungs-
gesellschaften ohnehin schon ein hoher Kostendruck besteht (vgl. Wirtschaftspriferkammer, 2021, S. 2).
Schlussendlich fihrt die Erhéhung der Markteintrittsbarrieren fir kleine und mittelstandische Wirt-
schaftsprufungsgesellschaften dazu, dass ihre Markteintrittschancen sinken und sie als potenzielle Wett-
bewerber der Big Four an Bedeutung verlieren. Potenzielle Wettbewerber sind jedoch aus wettbewerbs-
6konomischer Sicht wichtig, um die etablierten Unternehmen im Markt in ihrem Preis-Leistungs-Verhalt-
nis zu disziplinieren. Ohne die kleinen und mittelstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften als po-
tenzielle Wettbewerber besteht somit die Gefahr, dass die Preise fiir die Priifungsleistungen steigen, wah-
rend die Prifungsqualitat gleichzeitig sinkt.

Da die Erhohung der Haftungsgrenzen insbesondere fir kleine und mittlere Wirtschaftsprifungsgesell-
schaften den Marktzutritt erschwert, steigt die Wahrscheinlichkeit fiir die sog. ,,upward rotation”. Von ,,up-
ward rotation” ist die Rede, wenn PIEs beim Priferwechsel zu einem der Big Four wechseln und nicht zu
deren kleinen und mittelstandischen Wettbewerbern. In der Konsequenz wird die marktbeherrschende

2 Verfugbar unter: https://www.behrschmidtkollegen.de/neue-haftpflichten-fuer-abschlusspruefer-nach-fisg/, abgerufen am: 6. Oktober
2022.
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Position der Big Four bei der Prifung von PIEs weiter verfestigt (vgl. Haucap, Kehder und Prifer, 2022, S.
30).

Bei der Frage, ob kleine und mittlere Wirtschaftsprifungsgesellschaften tGberhaupt gréRere Mandate zu
Ubernehmen vermogen, spielt auch die Finanzierung der dafir notwendigen Investitionen eine Rolle. Da-
her kdnnte diskutiert werden, ob eine Lockerung von Kapitalbindungsvorschriften und Fremdbesitzverbot
fur frisches Investitionskapital sorgen wiirde.?® Die Diskussion Uber Eigentumsverhaltnisse bei Wirt-
schaftsprifungsgesellschaften sollte zum Ziel haben, ein angemessenes Gleichgewicht zu finden, das die
Unabhangigkeit der Wirtschaftsprifungsgesellschaften wahrt und ihnen gleichzeitig Wachstum ermog-
licht.

) Trennung von Prufungs- und Nichtprifungsleistungen

Wie zu Beginn des Kapitels erwahnt, verbietet das FISG bei Unternehmen von 6ffentlichem Interesse die
gleichzeitige Abschlussprifung und Steuerberatung. Das Verbot gilt bei dieser Unternehmensgruppe kon-
zernweit. Damit umfasst es Mutter-, Tochter- und Enkelgesellschaften. Dasselbe gilt fiir Bewertungsleis-
tungen. Die Regelung soll die Objektivitat der Abschlussprifer starken und Quersubventionierung des Pri-
fungsmarktes verhindern. Sie birgt jedoch auch ein Risiko fir den Wettbewerb, da sie dazu fihren kann,
dass die Anreize von Wirtschaftsprifungsgesellschaften, an Ausschreibungen fir Prifungsleistungen teil-
zunehmen, sinken, wenn hierdurch Einnahmen aus Nichtprifungsleistungen verloren gehen. Dies gilt so-
wohl fur kleine und mittelstandische als auch fiir groRe Player. Die Anreize sind umso starker, je hdher die
Einnahmen aus der Nichtprifungstatigkeit sind. Da Nichtprufungsleistungen einen Gros des Gesamtum-
satzes der Big Four ausmachen, besteht die Gefahr, dass die Neuregelung im FISG das Konzentrations-
problem bei der Priifung von PIEs weiter verscharfen wird. Dies ist auch deshalb so problematisch, da
insbesondere die grofRen PIEs fast ausschliellich von den Big Four geprift werden und es fur kleine und
mittlere Wirtschaftsprifungsgesellschaften dullerst schwierig ist, in den Markt einzutreten. Fir die groik-
ten Unternehmen, die Gberwiegend von den Big Four gepriift werden, wachst damit die Gefahr, keinen
Abschlussprifer zu finden und ein ,, Prifungswaise” zu werden.

Far den Fall, dass sich eine oder mehrere der Big-Four-Wirtschaftsprifungsgesellschaften in Folge des
Verbots dazu entschlielen sollten, den Fokus auf die Steuerberatung und Erbringung der Bewertungsleis-
tungen zu legen, kdnnten die PIEs, fur die nur eine der Big-Four-Wirtschaftsprifungsgesellschaften fur die
Abschlussprifung in Frage kommt, statt zwischen vier nur zwischen drei oder noch weniger Big-Four-Wirt-
schaftsprifungsgesellschaften wahlen (Lack of Choice). In Kombination mit den héheren Markteintritts-
barrieren fur kleine und mittlere Wirtschaftsprifungsgesellschaften durch die Erhéhung der Haftungs-
grenzen kann diese Regelung das Konzentrationsproblem in diesem Marktsegment somit erheblich ver-
scharfen (vgl. Haucap, Kehder und Prifer, 2022, S. 27 f.).

2 Wirtschaftsprifungsgesellschaften finanzieren sich heute Giberwiegend durch die Einlagen der Gesellschafter, die alle Berufstrager bzw.
Angehorige sozietatsfahiger Berufe sein missen (sog. Kapitalbindung). Dies geht Uiber die Vorgaben der EU-Abschlusspriiferrichtlinie hin-
aus, die nur eine Mehrheit der Stimmrechte in der Gesellschafterversammlung und eine qualifizierte Mehrheit der Stimmrechte im Lei-
tungsorgan verlangt. Weiterhin werden Fremdfinanzierungen genutzt. Anders als in manchen anderen europaischen Staaten (vgl. hierzu
Nera, 2007, S. 31-47) ist in Deutschland die Beteiligung Dritter nicht gestattet (sog. Fremdbesitzverbot). Eine solche Beteiligung Dritter
war in Deutschland bis zum 31. Dezember 1985 moglich und kénnte neu betrachtet werden. Will man wettbewerbsfahige Strukturen
ermoglichen, die neue Impulse in den Markt der Abschlusspriifung geben, so ist dies mit hohen Investitionen verbunden, die nicht allein
durch die bisherigen Finanzierungsformen in angemessener Zeit generiert werden konnen.
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Abbildung 2:  Finanzmarktintegritdtsstarkungsgesetz als Markteintrittsbarriere
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Quelle: Dusseldorf Competition Economics.

2.2 |Initiative der Europdischen Kommission zur Verbesserung der Qualitdt und
Durchsetzung der Berichterstattung

Um die Qualitat der Finanzberichterstattung von Unternehmen sowie die Qualitdt der Abschlussprifung
zu verbessern, plant die Europaische Kommission einen Richtlinienvorschlag zur Verbesserung der Quali-
tdt und Durchsetzung der Berichterstattung. Zu diesem Zweck flhrte die Generaldirektion Finanzstabilitat,
Finanzdienstleistungen und Kapitalmarktunion der Europdischen Kommission vom 12. November 2021
bis zum 18. Februar 2022 eine &ffentliche Konsultation durch.?® Das Konsultationspapier bestand aus fiinf
Teilen. Im ersten Teil waren Fragen zu den allgemeinen Auswirkungen des EU-Rechtsrahmens auf Corpo-
rate Governance, Abschlussprifung und Aufsicht sowie zum Zusammenspiel dieser drei Sdulen der Un-
ternehmensberichterstattung. Der zweite Teil enthielt Fragen zur Wirksamkeit, Effizienz und Koharenz der
wichtigsten Merkmale des EU-Rechtsrahmens flr die Corporate Governance sowie zu Problemen bei der
Corporate Governance, die in Verbindung mit der Funktion der Aufsichtsrate, des Prifungsausschusses
sowie der Aktionare stehen. Ferner wurde in dem Konsultationspapier nach einer Beurteilung von MaR-
nahmen zur Erhohung der Qualitat und Zuverlassigkeit der Berichterstattung gefragt. Einige der abgefrag-
ten MaRRnahmen waren stark an die Regelungen des Sarbanes Oxley Acts in Abschnitt 404a und 404b
angelehnt (vgl. Abschnitt 3.1).

26 Vgl. https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/13128-Unternehmensberichterstattung-Verbesserung-
der-Qualitat-und-Durchsetzung/public-consultation_de, abgerufen am: 22. September 2022.
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So sollte z. B. beurteilt werden,

e ob die Starkung der Verantwortlichkeiten bestimmter Vorstandsmitglieder (z. B. des Chief Execu-
tive Officer oder des Chief Financial Officer) und die Verscharfung ihrer Haftung fir die Unter-
nehmensberichterstattung zur Verbesserung dieser beitragen kann.

e 0b Unternehmensvorstdnden die Verantwortung fir die Einrichtung effektiver Risikomanage-
ment- und Interner Kontrollsysteme, die fir die Erstellung der Unternehmensberichterstattung
erforderlich sind, Gibertragen werden soll.

e inwieweit eine Verpflichtung der Unternehmensvorstande, die Effektivitdt des Risikomanage-
mentsystems im Rahmen eines Berichtes beurteilen zu missen, einen Beitrag zur Erhdohung der
Qualitat bei der Unternehmensberichterstattung leisten kann.

e 0ob Unternehmen zur Einrichtung eines Priifungsausschusses sowie die Implementierung spezifi-
scher Verfahren fir die Meldung von Missstanden verpflichtet werden sollen.

e ob Abschlussprifer verpflichtet werden sollen, die in der Verantwortung des Unternehmensvor-
stands befindlichen Internen Kontrollsysteme und Risikomanagementsysteme zu testieren.

Schwerpunkt des dritten Teils waren Fragen zur Abschlussprifung. Dabei ging es insbesondere um die
Beurteilung der Wirksamkeit, Effizienz und Kohérenz des EU-Priifungsrahmens, wobei im Fokus die Ande-
rungen standen, die durch die Reform der Abschlussprifung im Jahr 2014 bewirkt wurden. Die Fragen der
Europaischen Kommission berihrten dabei eine Vielzahl verschiedener Aspekte. Dazu gehorten z. B. die
Vorschriften zur Unparteilichkeit von Wirtschaftsprifern, zum Inhalt der Priifung und des Bestatigungs-
vermerks, zu Nichtprifungsleistungen oder zur Rotationspflicht von Abschlussprifern. Ferner enthielt der
Konsultationsbogen auch Fragen zur Zufriedenheit der PIEs mit der Funktion und Verlasslichkeit der Arbeit
von Wirtschaftsprifungsgesellschaften. Dabei wurde auch abgefragt, ob die PIEs ausreichend Auswahl-
moglichkeiten bei den Wirtschaftsprifungsgesellschaften haben und ob Joint Audits zur Verbesserung der
Prifungsqualitdt beitragen. Ferner wurden Ursachen fir unzureichende Prifungsqualitat abgefragt. Ab-
schliefRend wurde um Beurteilung verschiedener Mallnahmen zur Prifungsqualitat bei PIEs gebeten. Auch
hier wurden Joint Audits wieder thematisiert. Fragen im vierten Teil waren Fragen zur Effektivitat, Effizienz
und Kohdrenz der wichtigsten Merkmale des EU-Aufsichtsrahmens fir PIE-Abschlussprifer und Wirt-
schaftsprifungsgesellschaften. Gegenstand der Fragen waren u. a. Aufgaben und Zusténdigkeiten der na-
tionalen Behorden, der Informationsaustausch sowie die Notwendigkeit einer Erweiterung ihrer Durch-
setzungsbefugnisse mittels Sanktionen. Im flinften Teil wurden zum einen Fragen zur Beaufsichtigung der
Unternehmensberichterstattung gestellt. Zum anderen werden Moglichkeiten zu deren Verbesserung
eruiert. Dabei geht es auch um eine starkere Einbindung der Europdischen Wertpapier- und Marktauf-
sichtsbehorde ESMA bei der Durchsetzung der Unternehmensberichterstattung (vgl. Européaische Kom-
mission, ohne Datum). Die Ergebnisse der Konsultation wurden zwischenzeitlich veroffentlicht.?’

Die Konsultationsergebnisse sollen in die Folgenabschadtzung eines Vorschlags fur die kiinftige Regulierung
einflieRen. Gegenstand der Folgenabschitzung sollen a) die Bewertung von Problemen mit der Qualitat

27 zum Inhalt der 6ffentlichen Konsultation siehe: https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/13128-Unter-
nehmensberichterstattung-Verbesserung-der-Qualitat-und-Durchsetzung/public-consultation_de, abgerufen am: 31. August 2022. Der
Konsultationsfragebogen ist verfigbar unter: https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_fi-
nance/documents/2021-corporate-reporting-consultation-document_en.pdf, abgerufen am: 31. August 2022.

Disseldorf Competition Economics
Reformoptionen fiir die Wirtschaftsprifung | Mazars 25



der Unternehmensberichterstattung sowie b) der Vergleich moglicher Optionen zur Behebung dieser
Probleme sein (vgl. GD FISMA, 2022, S. 6).

Urspringlich sollten die Ergebnisse der Befragung bis Ende 2022 ausgewertet werden und in eine ent-
sprechende Gesetzesvorlage einflieBen. Laut der Kommissarin flr Finanzdienstleistungen, Finanzstabilitat
und Kapitalmarktunion in der EU-Kommission Mairead McGuinness, hat der Konsultationsprozess eine
Reihe von Erkenntnissen generiert. Aufgrund der hohen Komplexitat der darin behandelten Themen be-
ndtigt die Europadische Kommission jedoch mehr Zeit, um einen Konsens tber politische Optionen zu er-
zielen. Ergdnzend wies McGuinnes darauf hin, dass auch die geopolitische Lage die Agenda der Europai-
schen Kommission verdndert habe (vgl. Grundsatzrede von Mairead McGuinness vom 7. Dezember 2022
auf der Veranstaltung der European Financial Reporting Advisory Group)?®. Daher wird sich die EU-Kom-
mission voraussichtlich erst in der nachsten Legislaturperiode mit einer solchen Gesetzesvorlage beschaf-
tigen.

Mit einer solchen Richtlinie soll ein Rahmen fir eine qualitativ hochwertige Unternehmensberichterstat-
tung geschaffen werden, um Anleger und Partner der Unternehmen in der Lieferkette zu schitzen, Ver-
trauen in die Finanzmarkte zu starken und Unternehmensausfalle zu verhindern. Ferner soll die Richtli-
nien-Initiative zur Erhdhung der Wettbewerbsintensitat im Prifungssektor beitragen (vgl. GD FISMA,
2022,S.5).

Zusammenfassend ist festzustellen, dass mit dem Konsultationspapier die Europaische Kommission die
Einschatzung verschiedener Stakeholder zur Effizienz und Effektivitat unterschiedlicher ReformmafRnah-
men zur Unternehmensberichterstattung, zur Corporate Governance, zur Abschlussprifung bzw. Regulie-
rung der Wirtschaftsprufer, zur Priferaufsicht und zu Enforcement eingeholt hat (vgl. Abbildung 3). Dabei
wird deutlich, dass die Europadische Kommission insbesondere im Bereich der Corporate Governance Re-
formmalnahmen abfragt, die zum Teil an die Abschnitte 404a und 404b des Sarbanes Oxley Acts ange-
lehnt sind, weshalb dieser in Kapitel 3.1 naher betrachtet wird.

28 Verfugbar unter: https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/SPEECH_22_7566, abgerufen am: 11. Januar 2023.
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Abbildung 3: Initiative der Europdischen Kommission zur Verbesserung der Qualitat und
Durchsetzung der Berichterstattung

Initiative Europaischer Kommission zur Verbesserung der Qualitét
und Durchsetzung der Berichterstattung

Unternehmens- Regulierung der
berichterstattung . Wirtschaftsprifung

Corporate Konsultation . _
Governance Nov. 2021 bis Priiferaufsicht

Feb. 2022

Abschlusspriifung g Enforcement

Quelle: Disseldorf Competition Economics.

2.3 Corporate Sustainability Reporting Directive

Am 5. Januar 2023 ist die Corporate Sustainability Reporting Directive (,,CSRD”) in Kraft getreten. Hierbei
handelt es sich um die neue EU-Richtlinie zur Unternehmens-Nachhaltigkeitsberichterstattung.?® Die
CSRD ersetzt die Non-Financial Reporting Directive (2014/95/EU) (,NFRD“), die 2014 von der Europai-
schen Kommission verdffentlicht wurde. Mit der CSRD wird das Ziel verfolgt, die Rechenschaftspflicht eu-
ropaischer Unternehmen Uber Nachhaltigkeitsaspekte zu erhéhen und erstmals verbindliche Berichts-
standards auf Ebene der Europaischen Union einzufihren.3® Im Folgenden werden zentrale Elemente der
CSRD zusammenfassend skizziert und kritisch gewurdigt.

Die CSRD erweitert den Kreis der berichtspflichtigen Unternehmen um groRe Unternehmen, die derzeit
nicht der Non-Financial Reporting Directive (2014/95/EU) unterliegen. Mit zeitlicher Verzégerung sollen
auch borsennotierte kleine und mittlere Unternehmen sowie kleine und nicht komplexe Kreditinstitute zu
den Adressaten der CSRD gehoren.

2% Am 21. April 2021 publizierte die Europaische Kommission erstmals einen Entwurf zur Corporate Sustainability Reporting Directive
(,CSRD“). Am 21. Juni 2022 erzielten die Verhandlungsfiihrer von Europadischem Ministerrat, Europaischem Parlament und Europdischer
Kommission im Trilog einen politischen Kompromiss zu den Inhalten der CSRD. Der Kompromisstext wurde am 30. Juni 2022 veroffent-
licht, am 10. November 2022 vom Europaischen Parlament und am 28. November 2022 vom Rat der Europaischen Union angenommen.
30vgl. https://www.csr-in-deutschland.de/DE/CSR-Allgemein/CSR-Politik/CSR-in-der-EU/Corporate-Sustainability-Reporting-Directive/cor-
porate-sustainability-reporting-directive-art.html, abgerufen am: 6. Oktober 2022.
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Die CSRD erweitert auch den Umfang von Nachhaltigkeitsinformationen, die von den Unternehmen in
ihren Lageberichten bereitgestellt werden muissen. Ferner soll durch eine starkere Quantifizierung der
Informationen die Messbarkeit und Vergleichbarkeit der Angaben verbessert werden.3!

Die CSRD verankert zudem den Grundsatz der sogenannten doppelten Wesentlichkeit. Danach missen
die Unternehmen sowohl Uber die Auswirkungen des Geschaftsbetriebs auf Menschen und Umwelt als
auch Uber die Wirkung von Nachhaltigkeitsaspekten auf die wirtschaftliche Lage des Unternehmens be-
richten.32 Zudem miissen die Unternehmen Angaben zur Rolle von Verwaltungs-, Geschaftsfihrungs- und
Aufsichtsorganen im Hinblick auf Nachhaltigkeitsaspekte machen.

Um die Verlasslichkeit der Informationen zu gewahrleisten, muss kinftig nicht nur die Finanzberichter-
stattung, sondern auch die Nachhaltigkeitsberichterstattung der Unternehmen durch Externe geprift
werden. Die Prifung hat unter Beachtung der Berichterstattungsstandards zu erfolgen, die von der Euro-
pdischen Union festgelegt wurden.?® Dariiber hinaus wird die Prifungstiefe kontinuierlich erweitert. Der-
zeit sieht die CSRD eine Priifung mit begrenzter Sicherheit (,limited assurance”) vor. Diese soll im Laufe
der Zeit durch eine Priifung mit hinreichender Sicherheit ("reasonable assurance") ersetzt werden. Dies
wirde der Prifungstiefe der Finanzberichterstattung entsprechen.3*

Auswirkungen der neuen CSRD auf die Struktur des Wirtschaftspriifungsmarktes

Die CSRD sieht standardmaRig vor, dass der Abschlusspriifer der finanziellen Berichterstattung auch die
Prifung der nichtfinanziellen Berichterstattung Gbernimmt — es sei denn, die Mitgliedsstaaten machen
bei der Umsetzung der CSRD in nationales Recht von ihrem Mitgliedstaatenwahlrecht Gebrauch, um den
Markt fir weitere Anbieter fir Nachhaltigkeitspriifungen zu 6ffnen. Votieren sie fir die sogenannte , Off-
nungsklausel”, haben die zu prifenden Unternehmen drei Optionen: Sie kdnnen das Nachhaltigkeitsman-
dat an ihren Abschlussprifer, an einen anderen Wirtschaftsprifer oder an einen sogenannten Indepen-
dent Assurance Service Provider (,,IASP”) vergeben.

Die Implementierung der CSRD birgt die Gefahr, dass die Big Four ihre Marktposition zu Lasten von kleinen
und mittelstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften ausbauen und es zur Erhéhung der ohnehin
schon hohen Konzentration auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt kommt, sofern sich die Prifung aus einer
Hand, also die Priifung der Finanz- und der Nachhaltigkeitsberichterstattung durch eine Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft durchsetzt — sei es durch die Nicht-Ausibung des Mitgliedstaaten-Wahlrechts seitens

31vgl. https://www.csr-in-deutschland.de/DE/CSR-Allgemein/CSR-Politik/CSR-in-der-EU/Corporate-Sustainability-Reporting-Directive/cor-
porate-sustainability-reporting-directive-art.html, abgerufen am: 6. Oktober 2022. Um die Quantifizierung der Informationen und die
Messbarkeit und Vergleichbarkeit der Angaben zu verbessern, hat die Europaische Kommission die European Financial Reporting Advi-
sory Group mit der Entwicklung von Standards fiir die Nachhaltigkeitsberichterstattung beauftragt. Diese hat am 23. November 2022 die
von der Européaischen Kommission beauftragte Entwicklung der European Sustainability Reporting Standards (ESRS) finalisiert und die
Entwdirfe der Europaischen Kommission Ubergeben. Die Europaische Kommission wird sie mit den Mitgliedsstaaten abstimmen und als
delegierte Verordnungen voraussichtlich im Juni 2023 veréffentlichen (vgl. https://www.haufe.de/finance/jahresabschluss-bilanzie-
rung/efrag-verabschiedet-esrs-entwuerfe_188 580220.html, abgerufen am: 7. Dezember 2022).

32 Vgl. https://www.csr-in-deutschland.de/DE/CSR-Allgemein/CSR-Politik/CSR-in-der-EU/Corporate-Sustainability-Reporting-Directive/cor-
porate-sustainability-reporting-directive-art.html, abgerufen am: 6. Oktober 2022.

3 Die Europaische Kommission hat am 29. Juli 2023 die finalen European Sustainability Reporting Standards (,,ESRS”) Set 1 fiir die Nach-
haltigkeitsberichterstattung angenommen. Das Parlament und der Rat sollen ihre formelle Annahme im Herbst 2023 bestatigen.

34 Vgl. https://www.csr-in-deutschland.de/DE/CSR-Allgemein/CSR-Politik/CSR-in-der-EU/Corporate-Sustainability-Reporting-Directive/cor-
porate-sustainability-reporting-directive-art.html, abgerufen am: 6. Oktober 2022.
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des nationalen Gesetzgebers oder aufgrund der Nachfragepraferenzen der zu prifenden Unternehmen
trotz Ausiibung des Mitgliedstaaten-Wahlrechts.

In Deutschland ist der CSRD-Umsetzungsprozess bereits angelaufen: Wenn der Gesetzgeber die "Off-
nungsklausel" nicht aktiviert, wie es moglicherweise nach dem gegenwartigen Stand eine Mehrheit der
EU-Mitgliedstaaten tun werden, dann werden die derzeitigen PIE-Abschlusspriifer auch die neuen Nach-
haltigkeitsprifungsmandate erhalten und ihre bereits dominante Marktposition auf dem PIE-Markt ohne
jeglichen Wettbewerb erheblich ausbauen.

Sollte die "Offnungsklausel" schlieRlich aktiviert werden, wird ihr potenzieller Nutzen fiir den Konzentra-
tionsgrad auf dem PIE-Prifungsmarkt von der Fahigkeit der nicht dominierenden Prifungsgesellschaften
abhéngen, in den neuen Nachhaltigkeitsmarkt einzutreten. Weil mit dieser Prafungspflicht auch der Pri-
fungsumfang wachst, missen die Wirtschaftspriifungsgesellschaften ihre Priifungskapazitaten erhohen,
um ihre Marktanteile verteidigen und ausbauen zu kdnnen. Dies dirfte insbesondere kleine und mittel-
standische Wirtschaftsprifungsgesellschaften vor enorme Herausforderungen stellen, die sie — wenn
Uberhaupt — nur durch Zusammenschlisse oder die Bildung von Netzwerken bewaltigen werden kénnen.
Die Herausforderungen durften fir diese Gesellschaften noch weiter steigen, sobald die Prifung mit be-
grenzter Sicherheit durch eine Prifung mit hinreichender Sicherheit ersetzt wird. Diese ist mit einer ho-
heren Prufungsintensitat verbunden, weshalb die kleinen und mittleren Prifer ihre Prifungskapazitdten
erneut ausbauen mussten. Gelingt ihnen das nicht, laufen sie Gefahr, Prifungsmandate an die Big Four zu
verlieren.

Die Marktkonzentration erhéhend wirkt zudem die Ausweitung des Kreises der berichtspflichtigen Unter-
nehmen gegentber der Non-Financial Reporting Directive (2014/95/EU), die durch die CSRD ersetzt wird.
Neben kapitalmarktorientierten groRen Unternehmen sollen mit zeitlicher Verzégerung auch kapitalmark-
torientierte kleine und mittelgrofse Unternehmen zur Nachhaltigkeitsberichterstattung verpflichtet wer-
den. Laut einer Schatzung des Deutsches Rechnungslegungs Standards Committee e. V. soll die Zahl der
berichtspflichtigen Unternehmen in Deutschland dadurch von ca. 550 auf ca. 15.000 Unternehmen stei-
gen (vgl. DRSC, 2022, S. 1). Folglich wird die Zahl der Unternehmen sinken, die , lediglich” eine externe
Prifung der Finanzberichterstattung beauftragen, die von kleinen und mittleren Wirtschaftsprifungsge-
sellschaften erbracht werden konnte. Auch dies wird dazu fihren, dass kleine und mittelstandische Pri-
fungsgesellschaften Prifungsmandate an die Big Four verlieren.

Die konzentrationsfordernde Wirkung der CSRD bei Nicht-Austibung des Mitgliedstaaten-Wahlrechts
dirfte jedoch am groRten sein, weil es dadurch keiner anderen als der mit der Abschlussprifung beauf-
tragten Wirtschaftsprifungsgesellschaft erlaubt sein wird, eine Nachhaltigkeitsprifung durchzufihren.
Die Prifung der finanziellen und nichtfinanziellen Berichterstattung aus ,,einer Hand“ wiirde somit fir die
zu prifenden Unternehmen per Gesetz vorgeschrieben und damit alternativlos. Auf diese Weise wird die
ohnehin schon hohe Konzentration auf dem PIE-Prifungsmarkt weiter forciert, da nicht jede kleine- und
mittelstandische Wirtschaftsprifungsgesellschaft, die berichtspflichtige Mandanten prifen méchte, in
der Lage sein wird, ihre Prifungskapazitdten zu erweitern, um finanzielle- und nichtfinanzielle Prifung
aus einer Hand anbieten zu kénnen.

Informierten Kreisen zufolge plant Deutschland derzeit —anders als die meisten anderen EU-Mitgliedstaa-
ten — auf die Austibung des Mitgliedstaaten-Wahlrechts zu verzichten. Damit wirde es in Deutschland
jedoch —wie zuvor dargelegt — unbeabsichtigt zur Erhdhung der Marktkonzentration zu Lasten der kleinen
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und mittelstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften, Reduzierung der Wettbewerbsintensitat und
Einschrankung der Funktionsfahigkeit von Marktmechanismen kommen.

2.4 Aufspaltung des Prifungs- und Beratungsgeschafts

Um Interessenskonflikten bei den Wirtschaftspriifern entgegenzuwirken und deren Objektivitat zu erho-
hen, kam es im Laufe der Jahre zu immer starkeren Einschrankungen bei der Zulassigkeit von Prifungs-
und Nichtprifungsleistungen, die von einer Wirtschaftsprifungsgesellschaft fir PIEs zugleich erbracht
werden dirfen, und zwar sowohl auf der Ebene der Europdischen Union als auch in Deutschland — hier
zuletzt durch das Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz (vgl. Abschnitt 2.1).3°

In GroRbritannien gehen die Reformiberlegungen noch einen Schritt weiter. Es ist geplant, wie in Ab-
schnitt 2 dargelegt, im Rahmen des Projektes ,Restoring trust in audit and corporate governance” eine
neue Regulierungsbehdrde zu errichten, die u. a. die Befugnis erhalt, groRe Wirtschaftsprifungsgesell-
schaften zu zwingen, ihre prifungsbezogenen und prifungsfremden Funktionen operativ zu trennen (vgl.
Department for Business, Energy & Industrial Strategy, 2022, S. 12).36 Dadurch sollen Interessenskonflikte
sowie die Moglichkeit der Wirtschaftsprifungsgesellschaften reduziert werden, Prifungsleistungen durch
Beratungsleistungen querzusubventionieren (vgl. CMA, 2019, S. 118 f).

Zu erganzen ist, dass es derzeit — anders als in GroRRbritannien — weder auf Ebene der Bundesrepublik
Deutschlands noch der Europaischen Union offizielle Bestrebungen gibt, die operative Aufspaltung des
Prifungs- und Beratungsgeschafts fur Wirtschaftsprifungsgesellschaften verpflichtend zu machen. Die
Debatte Uber die Mdglichkeit/Notwendigkeit einer Trennung von Prifung und Beratung geht auf EU-
Ebene auch nach der Aufgabe des EY-Projekts ,Everest” (vgl. hierzu Abschnitt 2) indes weiter, insbeson-
dere im Europdischen Parlament.?” Die bevorstehenden Diskussionen Uber Steuerhinterziehung und ag-
gressive Steuergestaltung sowie die Rolle der Wirtschaftspriifer®® kénnten erneut politischen Druck auf
die Entscheidungstrager austben.

Auswirkungen der Aufspaltung auf die Struktur des Wirtschaftspriifungsmarktes

Die Moglichkeit der operativen Entflechtung des Wirtschaftsprifungs- und Beratungsgeschafts — wie sie
vom Financial Reporting Council im Rahmen der Umsetzung des Projektes ,Restoring trust in audit and

35 Wirtschaftspriifungsgesellschaften bieten in der Regel neben Priifungsleistungen auch Nichtprifungsleistungen wie z. B. Unterneh-
mens-Steuer- oder Rechtsberatung an. Die Erbringung von Prifungs- und Nichtprifungsleistungen durch dieselbe Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft kann Synergien generieren. Gleichzeitig kann sie die Unparteilichkeit der Wirtschaftsprifer gefahrden und Marktversagen
beglinstigen (vgl. Haucap, Kehder und Prifer, 2022, S. 24 ff.). Dies gilt insbesondere dann, wenn die Wirtschaftsprifung primar als Ein-
stieg in lukrativere Beratungsauftrage genutzt wird, was bei den Big Four zunehmend zu beobachten ist (vgl. Dicken, 2021, S. 34 f.).

36 Die in GroRbritannien geplante Audit- und Corporate-Governance-Reform wird voraussichtlich erneut verschoben, nachdem sie in der
King’s Speech vom 7. November 2023 keine Erwahnung fand (vgl. ICAS, 7. November 2023, Lost opportunity — no audit reform will have
negative impact on public trust, verfiigbar unter: https://www.icas.com/news/lost-opportunity-no-audit-reform-will-have-negative-im-
pact-on-public-trust-says-icas, abgerufen am: 8. November 2023).

37 Das Européische Parlament hat in seinem INI-Bericht zu den Pandora-Papieren am 14. Juni 2023 die Europdische Kommission aufgefor-
dert, die Einfihrung von MalRnahmen zu erwéagen, die eine klare Trennung zwischen Wirtschaftsprifern und Finanz- oder Steuerdienst-
leistern sowie allen Beratungsdiensten vorsehen, um Interessenkonflikte zu vermeiden (vgl. European Parliament 2019-2024
[2022/2080(INI)], Anderungsantrag 67).

38 Der Richtlinienvorschlag der EU-Kommission fur Securing the Activity Framework of Enablers (,,SAFE”) ist fur Herbst 2023 geplant,
kénnte aber moglicherweise ebenfalls auf die nachste Legislaturperiode vertagt werden.
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corporate governance” verankert wurde — kann die Interessenskonflikte der Wirtschaftspriifer zwar nicht
ganzlich beseitigen, aber reduzieren. Der Umfang des Effekts hangt von der konkreten Ausgestaltung einer
solchen Entflechtung ab. Auswirkungen auf die Struktur des Wirtschaftsprifungsmarktes, der als Oligo-
polmarkt zu charakterisieren ist, oder die Wettbewerbsintensitat hat die operative Entflechtung nicht, da
fir die operativ entflochtenen Wirtschaftsprifungsgesellschaften weiterhin die Einschrankungen bei der
Zulassigkeit von Prifungs- und Nichtprifungsleistungen gelten, die fur PIEs zugleich erbracht werden dir-
fen.

Ganz anders verhalt es sich bei der gesellschaftsrechtlichen Entflechtung der Tatigkeitsbereiche flr Pri-
fungs- und Nichtprifungsleistungen, die z. B. im Rahmen des Everest-Projekts von EY angestrebt wurde.
Diese birgt im Allgemeinen die Gefahr, dass die Big Four ihre Marktposition ausbauen kénnen, sodass die
Marktkonzentration weiter steigt. Durch die gesellschaftsrechtliche Entflechtung der Tatigkeitsbereiche
fir Prifungs- und Nichtprifungsleistungen sind die Big Four in der Lage, auch diejenigen Unternehmen
zu prifen, fur die sie Nichtprifungsleistungen wie Steuerberatungs- und Bewertungsleistungen erbrin-
gen. Mit der Erhdhung der Marktkonzentration ist konkret zu rechnen, wenn Unternehmen, die von klei-
nen und mittelstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften geprift werden, nach Ablauf des Prifungs-
mandats vermehrt zu den Big Four wechseln, die bis dahin fir diese Unternehmen ,lediglich” Steuerbe-
ratungs- und Bewertungsleistungen erbrachten, ceteris paribus. Folglich kann die rechtliche Aufspaltung
der Geschaftsfelder dazu flhren, dass die Big Four ihre Marktposition zu Lasten der kleinen und mittel-
standischen Prifer ausbauen kdnnen, sodass die Marktkonzentration weiter steigt.

Die gesellschaftsrechtliche Entflechtung hat nicht nur Einfluss auf die Marktstruktur, sondern auch auf die
Wettbewerbsintensitdt. Diese kdnnte durch eine gesellschaftsrechtliche Aufspaltung der Wirtschaftspri-
fungsgesellschaften zunehmen. Wie in Abschnitt 2.1 dargelegt, verbietet das Finanzmarktintegritatsstar-
kungsgesetz den Wirtschaftsprifungsgesellschaften weitgehend, Priifungs- und Beratungsleistungen fir
Unternehmen von 6ffentlichem Interesse zugleich zu erbringen. Folglich kénnen Unternehmen von 6f-
fentlichem Interesse, die vor allem die Big Four als Abschlussprifer praferieren, nur zwischen drei der Big-
Four-Wirtschaftsprifungsgesellschaften wahlen, wenn sie parallel die Beratungsleistung eines Big Four in
Anspruch nehmen. Durch die gesellschaftsrechtliche Aufspaltung der Geschaftsfelder fir Prifungs- und
Nichtprifungsleistungen bekdmen die Big Four die Moglichkeit, fur ihre Mandanten Prifungs- und Bera-
tungsleistungen zeitgleich zu erbringen. Dadurch wirden sich die Auswahlmdglichkeiten flr die Unter-
nehmen von offentlichem Interesse, die vor allem Big Four als Abschlussprifer nachfragen, um eine Big-
Four-Wirtschaftsprifungsgesellschaft erhéhen. Ob dies ausreichend ist, um wirkungsvollen Wettbewerb
auf dem Wirtschaftspriufungsmarkt herbeizufihren bzw. die Funktionsfahigkeit der Marktmechanismen
zu gewahrleisten, darf jedoch bezweifelt werden. Grund hierflr ist auch die durch das Finanzmarktinteg-
ritatsstarkungsgesetz implementierte Verscharfung der Regeln zur Trennung von Prifungs- und Nichtpri-
fungsleistungen, die konzentrationsférdernd wirken kann (vgl. dazu Abschnitt 2.1). Das gilt auch fiur die
Corporate Sustainability Reporting Directive, insbesondere wenn der Gesetzgeber sich gegen die Aus-
Ubung des Mitgliedstaaten-Wahlrechts entscheidet. Wie in Abschnitt 2.3 dargelegt, wird dies dazu fihren,
dass kleine und mittelstandische Wirtschaftsprifungsgesellschaften vom Markt gedrangt werden und die
Marktkonzentration weiter steigt.
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2.5 Zwischenfazit

Die Europaische Kommission und die deutsche Bundesregierung sind bestrebt, die Qualitdt der Abschluss-
prifung durch Fortentwicklung der Regulierung weiter zu verbessern. Zu diesem Zweck wurde in Deutsch-
land das Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz implementiert. Die Europaische Kommission hat eine Ini-
tiative zur Verbesserung der Qualitdt und Durchsetzung der Berichterstattung auf den Weg gebracht. Zu-
satzlich mochte sie durch die Einfihrung der Corporate Sustainability Reporting Directive die Nachhaltig-
keitsberichterstattung der Unternehmen aufwerten und der Finanzberichterstattung gleichsetzen, um die
Transformation zur nachhaltigen Wirtschaft in der Europdischen Union zu forcieren.

Bestrebungen, die Qualitdt der Abschlussprifung zu erhohen, gibt es nicht nur in Deutschland und der
Européischen Union, sondern auch in GroRRbritannien. Dort ist geplant, die neue "Audit, Reporting and
Governance Authority" mit der Befugnis auszustatten, groRe Wirtschaftsprifungsgesellschaften zu zwin-
gen, ihre prifungsbezogenen und prifungsfremden Funktionen operativ zu trennen sowie eine Markt-
obergrenze durchzusetzen, wenn sich der Zustand des Marktes nicht verbessert.3 Vergleichbare Pléne
flr die Bundesrepublik Deutschland und die Europaische Union sind derzeit nicht bekannt.

Die Wirtschaftsprifungsgesellschaft EY hat ihre Plane zur operativen und gesellschaftsrechtlichen Ent-
flechtung des Priifungs- und Beratungsgeschafts inzwischen wieder verworfen. Mit dem Projekt , Everest”
wollte sie auf die fortschreitende Beschrankung der Méglichkeit, Prifungs- und Beratungsleistungen fir
einen Mandanten zugleich erbringen zu kdnnen, reagieren.

Inwieweit die skizzierten MalRnahmen, also das Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz, die Corporate
Sustainability Reporting Directive sowie die Aufspaltung des Prifungs- und Beratungsgeschaftes, es ver-
maogen, die Qualitat der Abschlussprifung zu erhdhen, ist unklar. Ursachlich hierfir ist, wie in Tabelle 2
dargestellt, der Umstand, dass fast alle skizzierten MaRnahmen zu einer Erhéhung der ohnehin schon
sehr hohen Marktkonzentration und Reduzierung der Wettbewerbsintensitat, insbesondere auf dem
Markt fir Abschlussprifungen bei Unternehmen von 6ffentlichem Interesse, flihren kénnen. Fir die Pri-
fungsqualitat sind die Erhohung der Marktkonzentration und Reduzierung der Wettbewerbsintensitat je-
doch kontraproduktiv, da fehlender Wettbewerbsdruck zur Reduzierung der Prifungsqualitat fihrt (vgl.
hierzu Mack, 2022, S. 5 sowie FRC, 2021b, S. 11).

39 Die in GroRbritannien geplante Audit- und Corporate-Governance-Reform wird voraussichtlich erneut verschoben, nachdem sie in der
King’s Speech vom 7. November 2023 keine Erwahnung fand (vgl. ICAS, 7. November 2023, Lost opportunity — no audit reform will have
negative impact on public trust, verfligbar unter: https://www.icas.com/news/lost-opportunity-no-audit-reform-will-have-negative-im-
pact-on-public-trust-says-icas, abgerufen am: 8. November 2023).
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Tabelle 2:  Auswirkungen des FISG, der CSRD (Prifung aus einer Hand) und der gesellschafts-
rechtlichen Aufspaltung des Prifungs- und Beratungsgeschéafts auf Marktstruktur,
Marktkonzentration und Wettbewerbsintensitat in Deutschland

Finanzmarktintegritats-
starkungsgesetz

Corporate Sustainability
Reporting Directive
(Prtfung aus einer Hand)

Quelle: Disseldorf Competition Economics.

© Disseldorf Competition Economics
Reformoptionen fir die Wirtschaftsprifung | Mazars
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3. Reformoptionen fir die Abschlussprifung

Die Europdische Kommission hat Mangel bei der Qualitat der Finanzberichterstattung von Unternehmen
sowie der Abschlussprifung festgestellt. Zudem bescheinigt sie dem Wirtschaftsprifungsmarkt eine hohe
Konzentration. Daher plant sie einen Richtlinienvorschlag zur Verbesserung der Qualitdt und Durchset-
zung der Unternehmensberichterstattung. Zu diesem Zweck fuhrte die Generaldirektion Finanzstabilitat,
Finanzdienstleistungen und Kapitalmarktunion der Europdischen Kommission vom 12. November 2021
bis zum 18. Februar 2022 eine 6ffentliche Konsultation durch. Das Konsultationspapier deutet darauf hin,
dass fur den Richtlinienvorschlag der Europaischen Kommission, Regelungsinhalte geprift werden, die an
die Abschnitte 404a und 404b des US-amerikanischen Sarbanes Oxley Acts angelehnt sind. Darauf lassen
insbesondere die Fragen zur Verscharfung der Corporate-Governance-Regeln schlieBen (vgl. Abschnitt
2.2). Zudem weist das Konsultationspapier darauf hin, dass die Europdische Kommission Alternativen fir
Single Audits in Betracht zieht. Dabei nimmt sie insbesondere das ,Vier-Augen-Prinzip“ in Form von Joint
Audits ins Visier (vgl. Abschnitt 2.2). Diese sollen nicht nur die Prifungsqualitat erhéhen, sondern auch
die Konzentration auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt reduzieren und den Wettbewerb beleben. Da auch
die deutsche Bundesregierung sich in ihrem Koalitionsvertrag verpflichtet hat, MaRnahmen zu ergreifen,
die zur Reduzierung der Konzentration auf dem Markt fur Abschlussprifungen beitragen (vgl. Koalitions-
vertrag 2021 — 2025 zwischen SPD, Biindnis 90 / Die Grinen und FDP, S. 173), besteht das Ziel des vorlie-
genden Kapitels darin, zunadchst das Sarbanes Oxley Act kritisch zu wiirdigen. Dabei wird nach einer kurzen
Erlduterung des Sarbanes Oxley Acts insbesondere auf die damit einhergehenden Kosten fur die Unter-
nehmen ndher eingegangen. Da auch die Regulierung in Deutschland seit der Einfihrung des Sarbanes
Oxley Acts fortentwickelt wurde, wird anschliefend analysiert, inwieweit es Parallelen zwischen dem Sar-
banes Oxley Act und den Regelungsinhalten der Gesetze in Deutschland gibt. Nur so lasst sich beurteilen,
inwieweit eine Verscharfung der Regulierung durch die Initiative der Europdischen Kommission einen
Mehrwert darstellt. Im Anschluss daran werden alternative Prifungsregime analysiert. Diese umfassen
die Joint Audits, Shared Audits und Managed Shared Audits. Zusatzlich werden die staatliche Priferbe-
stellung und Cap Solutions untersucht. Gegenstand der Untersuchung bildet die Wirkung dieser auf den
Wettbewerb, die Prifungsqualitdt und die Prifungshonorare.
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3.1 Sarbanes Oxley Act

Beim Sarbanes Oxley Act handelt es sich um ein Gesetz, das vor allem Anderungen im Securities and
Exchange Act of 1934 (“Exchange Act”) vorgenommen hat (vgl. Gruson und Kubicek, ohne Datum, S. 1).
Das Gesetz gilt fur alle Unternehmen, deren Aktien an US-Bérsen oder aulRerborslich gehandelt oder an-
derweitig angeboten werden und der Aufsicht der Securities and Exchange Commission (SEC) unterliegen
(vgl. Moritz und Gesse, 2005, S. 6).%0 Das Sarbanes Oxley Act wurde vom US-Kongress im Jahr 2002 als
Reaktion auf diverse Bilanzskandale um die Jahrtausendwende, von denen insbesondere die USA betrof-
fen waren, eingefuhrt.*! Die Bilanzskandale bewirkten eine enorme Verunsicherung der Anleger und die
Destabilisierung der Finanzmarkte. Das primare Ziel des Sarbanes Oxley Acts war es daher, das Vertrauen
der Anleger in die Verldsslichkeit der veréffentlichten Finanzdaten wieder herzustellen und die Funktions-
fahigkeit der Finanzmarkte zu stiitzen (vgl. Welge und Eulerich, 2012, S. 45). Dazu soll das Gesetz die Rich-
tigkeit, Genauigkeit und Vollstandigkeit der Rechnungsabschlisse sicherstellen, Bilanzmanipulationen
durch das Unternehmensmanagement verhindern sowie die Qualitdt der Abschlussprifung erhéhen (vgl.
Moritz und Gesse, 2005, S. 5 f.).

Das Sarbanes Oxley Act besteht aus elf Abschnitten (auch Sections genannt), die verschiedene MaRnah-
men und Bestimmungen enthalten. Eine wichtige Bedeutung kommt dabei den Regelungen in Section Il
und IV zu. In Section Il werden die Unternehmen starker in die Verantwortung fur die Richtigkeit und
Vollstdndigkeit der Finanzberichterstattung genommen. Das duRert sich zum einen in der Verpflichtung
zur Grindung eines Audit Committees (d. h. eines Prifungsausschusses), dessen Aufgabe u. a. in der
Uberwachung der Rechnungslegung und der Abschlusspriifung besteht (vgl. Sarbanes Oxley Act, 2002%;
Welge und Eulerich, 2012, S. 47)*. Zum anderen kommt es in der Aufforderung der Unternehmen zur
Einrichtung von unternehmensinternen Offenlegungskontrollen und-verfahren (Disclosure Controls and
Procedures) zum Ausdruck.** Verantwortlich fur die Einrichtung und Pflege dieser sind der Chief Executive
Officer (,CEOQ”) und der Chief Financial Officer (,,CFO). Sie missen zudem durch eine eidesstattliche Er-
klarung die Ordnungsmaliigkeit der bei der SEC eingereichten Finanzberichte sowie die Effektivitat des
Internen Kontrollsystems bestdtigen. Pflichtverletzungen kdnnen mit verschiedenen Rechtsfolgen fur den
CEO und den CFO einhergehen. Dazu gehort z. B. die Geltungsmachung der zivil- und strafrechtlichen
Haftungsanspriche. Im Zentrum von Section IV steht die Verpflichtung der Unternehmen im Rahmen der
Jahresabschlussprifung einen Bericht Uber das Interne Kontrollsystem zu erstellen, dessen Effektivitat
vom Abschlusspriifer gesondert gepriift und testiert werden muss (vgl. Sarbanes Oxley Act, 20024%; Moritz
und Gesse, 2005, S. 10 f.)*. Ferner sieht das Sarbanes Oxley Act die Einflihrung eines Ethik-Kodex fiir
leitende Angestellte des Finanzbereichs durch die SEC vor, um Fehlverhalten entgegenzuwirken (vgl.

40 Ausnahmen fir auslandische Unternehmen sieht der das Gesetz nicht vor (vgl. Moritz und Gesse, 2005, S. 6; Muff, 2005, S. 255). Zu
den Adressaten des Gesetzes gehoren auch Wirtschaftspriifer, die Prifungsleistungen fir die zuvor genannten Unternehmen erbringen
(vgl. Caspar und Roth, 2003, S. 132), sowie US-amerikanische Behorden wie die Securities and Exchange Commission (,,SEC”) und weitere
Aufsichtsbehorden.

41Zu den bekanntesten gehoren z. B. die Falle Enron Corporation, WorldCom sowie Tyco International.

42 Wortlaut des Sarbanes-Oxley-Gesetzes von 2002 in der urspriinglich verabschiedeten Fassung findet sich unter: https://pcao-
bus.org/About/History/Documents/PDFs/Sarbanes_Oxley_Act_of_2002.pdf, abgerufen am: 6. September 2022.

43 Vgl. auch https://www.sarbanes-oxley-101.com/SOX-404.htm, abgerufen am: 26. Oktober 2022.

4 Durch Einfuhrung der Offenlegungskontrollen und-verfahren soll sichergestellt werden, dass Informationen, die nach geltendem Recht
offengelegt werden mussen, erfasst, verarbeitet und an die Leitung des Unternehmens einschlieRlich CEO und CFO weitergegeben wer-
den.

4 Verflgbar unter: https://pcaobus.org/About/History/Documents/PDFs/Sarbanes_Oxley_Act_of 2002.pdf, abgerufen am: 6. September
2022.

46 vgl. auch https://www.sarbanes-oxley-101.com/SOX-404.htm, abgerufen am: 26. Oktober 2022.
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Welge und Eulerich, 2012, S. 49)*. Darlber hinaus werden die Offenlegungspflichten der Unternehmen
erweitert (vgl. Sarbanes Oxley Act, 2002*¢; Moritz und Gesse, 2005, S. 32).%°

3.1.1 Wirtschaftliche Folgen des Sarbanes Oxley Acts fir Unternehmen

Das Sarbanes Oxley Act ist fur die Unternehmen mit weitreichenden Verdnderungen verbunden, die ins-
besondere die Regulierung der Corporate Governance sowie die Abschlussprifung betreffen. Ob das Ge-
setz jedoch zur nennenswerten Verbesserung der Prifungsqualitat beitragt, ist unklar, da die Forschung
zum kausalen Zusammenhang zwischen dem Sarbanes Oxley Act und der Qualitat der Finanzberichter-
stattung sehr schwach ist (vgl. Coates und Srinivasan, 2014, S. 31-37).°° Dies ist problematisch, da die
Umsetzung des Sarbanes Oxley Acts fir die Unternehmen mit relativ hohen Kosten verbunden ist, die in
direkte und indirekte Kosten unterschieden werden kénnen. Unter direkten Kosten werden Kosten ver-
standen, die im direkten Zusammenhang mit der Umsetzung des Sarbanes Oxley Acts stehen. Zu den
indirekten Kosten zéhlen sogenannte Opportunitatskosten. Direkte Kosten lassen sich leichter erfassen als
indirekte Kosten.

Direkte Kosten des Sarbanes Oxley Acts

Es gibt breite empirische Evidenz dafir, dass die Umsetzung des Sarbanes Oxley Acts mit hohen direkten
Kosten fir die Unternehmen verbunden ist. Das zeigen z. B. Coates und Srinivasan (2014, S. 25-29) sowie
Jahmani und Dowling (2008, S. 59 f.). Die Griinde hierfur sind vielfaltig. Von grolRer Relevanz ist die Ver-
pflichtung zur Einrichtung eines Internen Kontrollsystems fur die Finanzberichterstattung und seiner
Pflege (im Abschnitt Ill des Sarbanes Oxley Acts) sowie die Obliegenheit zur Beurteilung seiner Effektivitat

47Vgl. auch https://www.sarbanes-oxley-101.com/SOX-404.htm, abgerufen am: 26. Oktober 2022.

48 Verflgbar unter: https://pcaobus.org/About/History/Documents/PDFs/Sarbanes_Oxley_Act_of_2002.pdf, abgerufen am: 6. September
2022.

49 Section | des Sarbanes Oxley Acts sieht die Einfihrung eines Public Company Accounting Oversight Board (,PCAOB“) vor. Das PCAOB
bt die Berufsaufsicht tber Abschlusspriifer aus, die Unternehmen prifen, deren Aktien an US-Bérsen gehandelt werden. Hauptaufgabe
des Gremiums ist die Sicherstellung der Prifungsqualitat. Section Il adressiert die Sicherstellung der Unabhéngigkeit von Wirtschafts-
prufern. Vor diesem Hintergrund enthalt der Abschnitt Bestimmungen zur Reduzierung der Interessenskonflikte bei Wirtschaftsprifern.
Section VIl benennt Themen, zu denen US-Behérden, wie z. B. die SEC, Studien und Berichte anfertigen missen. Section VIII adressiert
die Erhdhung des Informationsschutzes. Dabei liegt der Fokus auf der Erweiterung der Aufbewahrungspflichten fir Dokumente, Arbeits-
papiere und sonstige Unterlagen, die im Zusammenhang mit der Jahresabschlussprifung stehen. Darlber hinaus wird der Schutz von
,Whistleblowern” gestarkt, die Informationen zu moglichen Betrugsvorfallen weitergeben. Section IX sieht eine Verscharfung der straf-
rechtlichen Folgen bei Wirtschaftskriminalitdt und Verschworungsdelikten sowie der falschen eidesstattlichen Bestatigung der Berichte
durch CEOs und CFOs, zu der sie im Rahmen des Abschnitts Il verpflichtet sind. Gegenstand des Section X ist die Verpflichtung der CEOs
zur Unterzeichnung der Steuererklarung. Der Section Xl benennt weiterfiihrende Straftatbestdnde im Bereich des ,Fraud”. Auerdem
regelt es SEC-Befugnisse, die bereits bei Straftatverdacht greifen (vgl. Sarbanes Oxley Act, 2002; Moritz und Gesse, 2005, S. 32 f.).

%0 Am 22. November 2022 ist eine Studie von Oxera im Auftrag der European Contact Group (ECG) erschienen. Darin werden im ersten
Schritt Reformen der Corporate Governance in den USA (Sarbanes Oxley Act), Italien (nach dem Parmalat-Skandal), Stdafrika und Japan
analysiert. Dabei werden zwei Gemeinsamkeiten festgestellt. Zum einen liegt die Verantwortung fur die Richtigkeit des Jahresabschlusses
in der Regel beim CEO, dem CFO und/oder bei bestimmten Mitgliedern des Vorstandsausschusses. Zum anderen spielen Risikomanage-
ment und Interne Kontrollen eine grolRe Rolle. Im zweiten Schritt wird untersucht, welche potenziellen Vorteile Unternehmen und Inves-
toren hatten, wenn die Regeln fiir die Corporate Governance in der EU im Rahmen einer Reform nach dem Vorbild Italiens oder der USA
vereinheitlicht werden sollten. Die Studie kommt zu dem Ergebnis, dass die Unternehmen in der Europdischen Union Gber die Verbesse-
rung der Finanzberichterstattung mit einer Senkung der Eigenkapitalkosten rechnen kénnen (vgl. Oxera, 2022). An dieser Stelle ist jedoch
darauf hinzuweisen, dass in der Studie ausschlieRlich die potenziellen Vorteile der Reform beleuchtet werden. Mogliche Nachteile der
Reform fur Unternehmen z. B. in Form von Burokratiekosten werden nicht analysiert. Auch das Kosten-Nutzen-Verhaltnis der Reform fur
die Unternehmen wird nicht betrachtet.
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in einem Bericht im Rahmen der Jahresabschlussprifung (im Abschnitt IV des Sarbanes Oxley Acts) (vgl.
Coates und Srinivasan, 2014, S. 25-29; Jahmani und Dowling, 2008, S. 59-61). Die Unternehmen bendtigen
oft Unterstiitzung bei der Umsetzung der Regelungen, weshalb sie externe (juristische) Beratungsleistung
einkaufen missen. Andere sehen sich gezwungen, zusatzliches Personal zu beschéaftigen, um die Anforde-
rungen des Sarbanes Oxley Acts zu erfullen (vgl. Jahmani und Dowling, 2008, S. 59 f.; United States
Government Accountability Office, 2006, S. 14). Dartber hinaus kann das Sarbanes Oxley Act zum Anstieg
der Prifungsgebihren fihren, z. B. durch die Verpflichtung der Wirtschaftsprifer (in Abschnitt IV des
Sarbanes Oxley Acts), die Effektivitat des Internen Kontrollsystems der Unternehmen im Rahmen der Jah-
resabschlussprifung zu bewerten und zu testieren (vgl. Coates und Srinivasan, 2014, S. 25-29; Millar und
Bowen, 2011, S. 162 f; United States Government Accountability Office, 2006, S. 14-16; Jahmani und Dow-
ling, 2008, S. 59 f.).

So kommt z. B. eine Studie von Audit Analytics zu dem Schluss, dass es insbesondere in den USA nach der
Einflhrung der SOX 404-Anforderungen zu einem drastischen Anstieg der Prifungsgeblhren kam. Der
durch SOX 404 verursachte zusatzliche Arbeitsaufwand fihrte dazu, dass die Priifungsgebihren pro eine
Million Dollar Umsatz zwischen 2003 und 2004 um beachtliche 34 Prozent anstiegen. Spater sanken die
Prifungsgeblhren zwar wieder, erreichten jedoch nie wieder das Niveau von vor der Einfihrung des SOX
(vgl. Audit Analytics, 2022, S. 8). Die Ausfihrungen belegen die langanhaltenden Auswirkungen dieser
regulatorischen MaRnahme auf die Prifungskosten fir die Unternehmen.

Eine Umfrage von protiviti zeigt, dass die Kosten der Unternehmen fir die Einhaltung der SOX-Vorschriften
zur internen Compliance, nicht nur nach wie vor relativ hoch sind, sondern auch gegenliber 2021 gestie-
gen sind, und zwar nahezu Uber alle UnternehmensgroRen hinweg (vgl. Tabelle 3). Ein zentraler Grund
hierflr ist, dass externe Priifer ein breites Spektrum an detaillierten Informationen verlangen, deren Be-
reitstellung zeitaufwandig ist.

Tabelle 3:  Durchschnittliche Sarbanes-Oxley-Act-Erfillungskosten

GroRe der Organisation 2022 2021 Ifrozentuale
[in US-Dollar] [in US-Dollar] Anderung

10 Mrd. US-Dollar oder groRer | 1.929.700 | 2.014.100 | -4%

5 Mrd. bis 9,99 Mrd. US-Dollar 1.447.400 1.414.000 2%

1 Mrd. bis 4,99 Mrd. US-Dollar 1.400.700 1.145.900 22%

500 Mio. bis 999,99 Mio. US-Dollar 1.208.200 1.061.500 14%

Weniger als 500 Mio. US-Dollar 981.100 449.100 118%

Quelle: protivity, 2022, S. 5.

Der durch das Sarbanes Oxley Act verursachte Kostenanstieg ist vor allem fir kleinere Unternehmen ein
Problem. Sie missen einen groReren Prozentsatz ihrer Durchschnittserldse fir die Zusatzkosten
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aufbringen als grolRere Unternehmen (vgl. Kamar, Karaca-Mandic und Talley, 2007, S. 11-15; Millar und
Bowen, 2011, S. 166 f.; United States Government Accountability Office, 2006). Ursachlich hierfir ist z. B.
der Umstand, dass insbesondere kleinere Unternehmen beim Internen Kontrollsystem nachjustieren
mussten, um sicherzugehen, dass es den Anforderungen des Sarbanes Oxley Acts, genlgt (vgl. Doyle, Ge
und McVay, 2007, S. 219 f. und Kamar, Karaca-Mandic und Talley, 2007, S. 14 f.). Bei den durch das Sarba-
nes Oxley Act induzierten Kosten handelt es sich nicht nur um einmalig anfallende, sondern auch um
wiederkehrende Kosten. Folglich konnen sie dauerhaft die Moglichkeiten der Unternehmen beschranken,
in Wettbewerbsfahigkeit und Unternehmenswachstum zu investieren.

Der ehemalige Kongressabgeordnete Michael Oxley, nach dem das Sarbanes-Oxley-Gesetz teilweise be-
nannt ist, hat eingerdumt, dass sowohl er als auch Senator Sarbanes es "anders konzipiert hatten", wenn
sie damals geahnt hatten, wie kostspielig Abschnitt 404 werden wirde.>!

Indirekte Kosten des Sarbanes Oxley Acts

Neben den direkten Kosten kann das Sarbanes Oxley Act auch indirekte Kosten fir die Unternehmen zur
Folge haben. Ursachlich fir die Entstehung indirekter Kosten sind insbesondere die Regelungen im Ab-
schnitt Ill des Sarbanes Oxley Acts. Darin werden der CEO und der CFO in die Verantwortung fir die Voll-
standigkeit und Richtigkeit der bei der SEC eingereichten Berichte sowie die Effektivitdt des Internen Kon-
trollsystems des Unternehmens genommen. Bei Versagen des Internen Kontrollsystems drohen CEO und
CFO sowohl straf- als auch zivilrechtliche Folgen. Um die Wirksamkeit des Internen Kontrollsystems zu
gewdhrleisten und Rechtsfolgen abzuwenden, haben CEO und CFO einen Anreiz, die Ausgaben flr das
Interne Kontrollsystem zu erhdhen. Da sie jedoch nicht an den Kosten fur das Interne Kontrollsystem par-
tizipieren, besteht die Gefahr eines ,Overspendings®. Ineffizient hohe Aufwendungen fir das Interne Kon-
trollsystem kénnen bewirken, dass weniger Kapital fir z. B. Fachkrafte, Erweiterung der Produktionskapa-
zitaten oder Forschungs- und Entwicklungsaktivitaten zur Verfligung steht. Dies kann wiederum Opportu-
nitatskosten in Form entgangener Unternehmenserldse und geringer Profitabilitdat verursachen (vgl.
Coates, 2007, S. 103).

Die Regelungen in Abschnitt Ill des Sarbanes Oxley Acts kdnnen zudem dazu fihren, dass CFO und CEO
ihren Fokus verstarkt auf die Optimierung des Internen Kontrollsystems richten und sich zu wenig um die
Fortentwicklung des Unternehmens kiimmern, was sich im niedrigeren Unternehmenswert bzw. niedri-
gerer Profitabilitat niederschlagen kann (vgl. Ahmed et al., 2010, S. 361-366; Jahmani und Dowling, 2008,
S. 60 f.). AuRerdem birgt die Erhéhung des blrokratischen Aufwandes durch das Sarbanes Oxley Act z. B.
in Form zunehmender Dokumentations- und Berichterstattungsanforderungen zusatzliche Belastung fir
die Finanzabteilung, die sich z. B. in einer Haufung von Krankheitsausfallen niederschlagen kann, wenn es
den Unternehmen nicht gelingt, den Personalbestand zu erhéhen, etwa aufgrund eines moglichen Fach-
kraftemangels (vgl. Jahmani und Dowling, 2008, S. 61).

Die direkten und indirekten Kosten sind fir die Unternehmen dann ein Problem, wenn ihnen kein ent-
sprechender Nutzen gegenibersteht. Genau das scheint bei vielen Unternehmen der Fall zu sein. Darauf
deuten zwei Studien hin, die mittels Unternehmensbefragung das Kosten-Nutzen-Verhéltnis des Sarbanes
Oxley Acts in Erfahrung bringen wollen. Die erste Studie wurde 2005 vom US-amerikanischen Financial

>1Vgl. The New York Times (2. Marz 2007), Spotlight: Michael Oxley, verfigbar unter: https://www.nytimes.com/2007/03/02/busi-
ness/worldbusiness/02iht-wbspot03.4773621.html, abgerufen am: 13. September 2023.
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Executive Institut veroffentlicht. An der Befragung partizipierten 217 borsengelistete US-Unternehmen
mit einem durchschnittlichen Umsatz von ca. 5 Mrd. US-Dollar. Ein Teil der Unternehmen gab zwar an,
dass die Vorschriften des Sarbanes Oxley Acts durchaus eine Verbesserung der Finanzberichterstattung
bewirken und das Vertrauen der Investoren starken. Allerdings befanden fast alle Unternehmen, dass die
Kosten der Malknahmen den Nutzen Uberstiegen (vgl. FEI — Financial Executive Institute, 2005). Zu einem
vergleichbaren Ergebnis kommt die Unternehmensbefragung des Deutschen Aktieninstituts, die im Jahr
2006 veroffentlicht wurde. Auch hier gaben die Teilnehmer an, dass die Vorschriften des Sarbanes Oxley
Acts fir die Unternehmen im Prinzip geeignet sind, das Vertrauen der Investoren in die Finanzmarkte zu
starken. Gleichzeitig vertraten die Befragten die Auffassung, dass die durch das Sarbanes Oxley Act indu-
zierten Kosten die erwarteten Vorteile eindeutig Ubersteigen. An der Befragung des Deutschen Aktienin-
stituts nahmen 15 der 18 an der NYSE bzw. der NASDAQ notierten deutschen Unternehmen teil. Auf die
an der Befragung partizipierenden Unternehmen entfielen 97,3 Prozent der gesamten Marktkapitalisie-
rung der 18 Unternehmen, die zum Zeitpunkt der Befragung, also Ende 2004 bis Anfang 2005, in den USA
gelistet waren (vgl. Glaum, Thomaschewski und Weber, 2006).

AbschliefRend ist zu erganzen, dass das SOX nicht zur Erhdhung der Anbietervielfalt auf dem Wirtschafts-
prifungsmarkt und damit zur Reduzierung des Lack-of-Choice-Problems fihrt, da es auf der Ebene zu
prifender Unternehmen ansetzt. Vielmehr birgt das Sarbanes Oxley Act die Gefahr, dass die Konzentration
auf dem Wirtschaftspriufungsmarkt weiter steigt und die Wettbewerbsintensitat sinkt. So zeigt z. B. die
Studie von Lennox und DeFond (2022), dass in dem Zeitraum 2002-2004, also unmittelbar nach Einfih-
rung des Sarbanes Oxley Acts, eine grolRe Anzahl kleinerer Wirtschaftsprifungsgesellschaften die Priifung
von SEC>-Unternehmen aufgegeben hat.>® Eine Reduzierung der Wettbewerbsintensitat kann wiederum
die Prifungsqualitat beeintrachtigen, da es sich bei der Prifungsqualitat um einen wichtigen Wettbe-
werbsparameter der Wirtschaftsprifungsgesellschaften handelt.

In der Abbildung 4 sind die zuvor skizzierten wirtschaftlichen Folgen des Sarbanes Oxley Acts zusammen-
fassend dargestellt.

2 Alle Unternehmen, die den US-amerikanischen Kapitalmarkt nutzen mochten, missen sich bei der Securities and Exchange Commis-
sion (,,SEC”), also der US-amerikanische Wertpapier- und Borsenaufsicht, registrieren lassen. Diese Unternehmen werden in der vorlie-
genden Studie als SEC-Unternehmen bezeichnet.

3 Laut Lennox und DeFond (2022) ist die Prifungsqualitit der Wirtschaftsprifungsgesellschaften, die sich aus der Priifung der SEC-Un-
ternehmen zurtickgezogen haben, geringer als die Prifungsqualitdten derjenigen Wirtschaftsprifungsgesellschaften, die weiterhin SEC-
Unternehmen prifen. Fargher, Jiang und Yu (2018) und Yu (2017) finden im Gegensatz zu Lennox und DeFond (2022) keine Hinweise
darauf, dass Wirtschaftsprifungsgesellschaften, die sich aus der Prifung der SEC-Unternehmen aufgrund von SOX-Vorschriften zurlickge-
zogen haben, geringerer Prufungsqualitat erbringen als die im Marktsegment verbliebenen Wirtschaftsprifungsgesellschaften.
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Abbildung 4: Wirtschaftliche Folgen des Sarbanes Oxley Acts
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Quelle: Dusseldorf Competition Economics.

3.1.2 Zwischenfazit

Durch die Abschnitte 404a und 404b des Sarbanes Oxley Acts wurden tiefgreifende Verdanderungen vor-
genommen, die insbesondere die Regulierung der Corporate Governance sowie die Abschlussprifung be-
treffen. Ob das Sarbanes Oxley Act jedoch zur nennenswerten Verbesserung der Prifungsqualitat beitragt,
ist unklar, da die Evidenz zum kausalen Zusammenhang zwischen dem Sarbanes Oxley Act und der Qualitat
der Finanzberichterstattung sehr schwach ist. Zudem ist das Sarbanes Oxley Act fir die zu prifenden Un-
ternehmen mit hohen Kosten verbunden, die insbesondere kleine Unternehmen bermaRig belasten.
Viele Unternehmen attestieren dem Sarbanes Oxley Act gar ein negatives Kosten-Nutzen-Verhaltnis. Dies
ist problematisch, da die durch das Gesetz induzierten Kosten das Investitionsbudget der Unternehmen
und damit ihre Moglichkeit, in die Wettbewerbsfahigkeit zu investieren, reduzieren. Vor diesem Hinter-
grund ist die Uberlegung der Europaischen Kommission, die Mangel bei der Qualitat der Finanzberichter-
stattung sowie der Abschlussprifung durch die Ubernahme der Regelungsinhalte des Sarbanes Oxley Acts
beseitigen zu wollen, kritisch zu sehen.

Dariber hinaus ist fraglich, ob eine Verscharfung der Gesetze einen nennenswerten Mehrwert flr den
deutschen Wirtschaftsprifungsmarkt mit sich bringen wirde, da das kirzlich implementierte Finanz-
marktintegritdtsstarkungsgesetz doch einige Parallelen zum Sarbanes Oxley Act aufweist. Wie das Sarba-
nes Oxley Act formuliert auch das Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz strengere Anforderungen an die
Corporate Governance, z. B. durch die Pflicht zur Einrichtung Interner Kontroll- und Risikomanagement-
systeme sowie eines Prifungsausschusses, der u. a. die Aufgabe hat, die Abschlussprifungsqualitat zu
Uberwachen. Ferner unterliegen die gesetzlichen Vertreter eines kapitalmarktorientierten Unternehmens
einer verscharften strafrechtlichen Haftung bei Bilanzdelikten (z. B. Strafbarkeit eines unrichtigen
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,Bilanzeids”), analog zu Section VIl des Sarbanes Oxley Acts. Neben der Corporate Governance sieht das
Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz — dhnlich wie das Sarbanes Oxley Act — Anderungen bei der Ab-
schlussprifung vor. Hervorzuheben sind hier Vorschriften zur Starkung der Unabhangigkeit des Abschluss-
prufers wie z. B.

e die Verscharfung der externen und internen Rotationsvorgaben fur die Prifung der Unternehmen
von offentlichem Interesse,

e die Einschrankung der Moglichkeit, bestimmte Steuerberatungs- und Bewertungsleistungen pa-
rallel zur Prifung dieser zu erbringen sowie

e verscharfte Vorschriften bei beruflichen Fehlleistungen, wie die Verscharfung der Sanktionsvor-
schriften durch Erhéhung der zivilrechtlichen Haftungsobergrenzen fir Wirtschaftsprifer.

Der in Section VIII des Sarbanes Oxley Acts verankerte Schutz des Whistleblowers ist grundsatzlich inner-
halb der EU-Staaten durch die EU-Whistleblower-Richtlinie gewahrleistet, der sich Organisationen mit
mehr als 50 Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern sowie Behdrden und Kommunen mit mehr als 10.000
Einwohnern zu unterwerfen haben. Diese EU-Richtlinie wurde von Deutschland durch das Hinweisgeber-
schutzgesetz vom 31. Mai 2023 umgesetzt.>* Analog zum Sarbanes Oxley Act haben die gesetzlichen Ver-
treter seit jeher in Deutschland die Steuererklarungen fir ihre Korperschaft eigenhandig zu unterzeich-
nen. Insofern besteht hierfir in Deutschland kein Nachholbedarf. Zusammenfassend ist festzustellen, dass
es eine weite Deckung der Vorschriften des Sarbanes Oxley Acts mit bereits bestehenden deutschen bzw.
europdischen Vorschriften gibt.

AbschliefRend ist zu erwahnen, dass das Sarbanes Oxley Act nicht zur Erhohung der Anbietervielfalt und
Reduzierung des Lack-of-Choice-Problems beitragt. Vielmehr kann das SOX die Marktkonzentration auf
dem Wirtschaftspriufungsmarkt weiter forcieren, was die Wettbewerbsintensitat und damit die Prifungs-
qualitat beeintrachtigen wirde.

3.2 Abschlussprifung durch zwei verschiedene Wirtschaftsprifungsgesellschaften

Ziel des Kapitels ist es, Priifungsregime zu untersuchen, die zwei verschiedene Wirtschaftsprifungsgesell-
schaften involvieren. Deshalb fokussiert die Analyse auf Joint Audits, Shared Audits sowie Managed
Shared Audits.

3.2.1 Joint Audits (Gemeinschaftsprifung)

Joint Audits werden in Europa regelmaRig als Losungsansatz zur Verbesserung der Abschlussprifungsqua-
litdt und Reduzierung der Konzentration auf dem Wirtschaftspriufungsmarkt diskutiert: So hat die Europa-
ische Kommission im Jahr 2010 als Reaktion auf die Finanz- und Wirtschaftskrise im Jahr 2008/2009 die
Pflicht zur Durchfihrung von Joint Audits ins Gesprach gebracht (vgl. Europédische Kommission, 2010a).
Im Jahr 2018 wurden Joint Audits von der niederlandischen Aufsichts- und Regulierungsbehoérde fur
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Finanzdienstleistungen (,AFM*“) in ihrem Bericht aufgegriffen (vgl. AFM, 2018, S. 68 f.). Im Jahr 2019 wurde
in GroRbritannien Uber Joint Audits diskutiert.>> Den AnstoRR dazu lieferte die Empfehlung der CMA, eine
Verpflichtung zur Durchfiihrung von Joint Audits zu implementieren (vgl. Dijkgraaf, Hoogstins, Maasland,
2021, S. 3). Zuletzt hat die Generaldirektion Finanzstabilitdt, Finanzdienstleistungen und Kapitalmark-
tunion der Europaischen Kommission im Rahmen einer 6ffentlichen Konsultation zur Starkung der Quali-
tat der Unternehmensberichterstattung und deren Durchsetzung eine Frage zur Effektivitat (i. S. einer
Steigerung der Abschlussprifungsqualitat) und der Effizienz (i. S. d. Nutzen-Kostenverhéltnisses) von Joint
Audits gestellt und damit die Diskussion zu dem Thema neu entfacht (vgl. dazu Abschnitt 2.2). Folglich
kann angenommen werden, dass die Europdische Kommission entweder héhere Anreize zur Durchfih-
rung von Joint Audits oder eine Verpflichtung zur Durchfiihrung von Joint Audits in der Europaischen
Union erwagt.

Vor diesem Hintergrund werden in den anschlieRenden Abschnitten die Folgen der Joint Audits naher
betrachtet. Dabei liegt der Fokus auf der Wettbewerbs- und der Qualitatswirkung von Joint Audits. Dar-
Uber hinaus wird auch der Einfluss auf Prifungshonorare betrachtet, da diese fir die Unternehmen eine
Belastung darstellen kbnnen.

3.2.1.1 Ablauf

Bei einem Joint Audit beauftragt das geprifte Unternehmen (mindestens) zwei voneinander unabhangige
Prifungsgesellschaften, die den Prifungsaufwand untereinander aufteilen. Die Prifungsgesellschaften
entscheiden jeweils eigenverantwortlich Uber die Annahme des Prifungsauftrages (vgl. Quick, Schmidt
und Simon, 2016, S. 11, Kéhler und Ratzinger-Sakel, 2022, S. 886). Bei Joint Audits kann die Bestellung der
Prifer und damit der Priiferwechsel fur beide Prifer gleichzeitig oder zeitlich versetzt erfolgen (vgl. Kohler
und Ratzinger-Sakel, 2022, S. 886).

Charakteristisch fur Joint Audits ist, dass die Prifungsgesellschaften in allen zentralen Fragen und Pri-
fungsphasen eng zusammenarbeiten — sei es bei der Definition der Prifungsreichweite (Scope) anhand
einer Risikoanalyse, der Definition der Priifungsstrategie, der Festlegung von Wesentlichkeitsgrenzen oder
der Prifungsplanung (vgl. Driesch, 2018, S. 434-436; Kohler und Ratzinger-Sakel, 2022, S. 886).

Typisch ist auch, dass bei der Prifung des Konzernabschlusses und des Jahresabschlusses der Mutterge-
sellschaft die wesentlichen Prifungstatigkeiten zwischen den Joint Auditors aufgeteilt werden und nach
Abschluss der Prifung jede Prifungsgesellschaft die Prifung des Prifungspartners einem Cross Review
unterzieht. Auf diese Weise kdnnen sich die Priifungsgesellschaften ein Urteil Uber die Prifungsergebnisse
und-feststellungen des jeweils anderen Prifungspartners bilden und diese wirdigen (vgl. Driesch, 2018,
S. 436; Kohler und Ratzinger-Sakel, 2022, S. 886).

Anders als der Konzernabschluss und der Jahresabschluss der Muttergesellschaft werden die Jahresab-
schlisse der Tochtergesellschaften von den Joint Auditors nicht gemeinsam geprift. Die

%5 GroRbritannien ist am 31. Januar 2020 aus der Europaischen Union ausgetreten.
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Tochtergesellschaften werden auf die Joint Auditors zur alleinigen Priifung aufgeteilt.>® Zur Erstellung des
Konzernabschlusses Gbermitteln die Joint Auditors ihre Prifungsberichte an das fir den Konzernabschluss
verantwortliche Prifungsteam. Bei komplexen Fragestellungen verstdandigen sich das flr den Konzernab-
schluss verantwortliche Prifungsteam und die fir die jeweilige Tochtergesellschaft zustandigen Ab-
schlussprifer auf eine gemeinsame Position (vgl. Driesch, 2018, S. 435).

Die enge Zusammenarbeit der Prifungsgesellschaften ist bei Joint Audits grundlegend, da am Ende der
Prifung die Joint Auditors gemeinsam den Prifungsbericht erstellen und den Bestatigungsvermerk ertei-
len missen (vgl. Driesch, 2018, S. 425, Kéhler und Ratzinger-Sakel, 2022, S. 886). Zudem sind bei Joint
Audits die beauftragten Prifungsgesellschaften gleichermafien fir das von ihnen im Rahmen des Bestati-
gungsvermerks abgegebene Prifungsurteil haftbar (vgl. Driesch, 2018, S. 437; Kohler und Ratzinger-Sakel,
2022, S. 886). Abbildung 5 veranschaulicht die Charakteristika von Joint Audits.

Abbildung 5: Charakteristika von Joint Audits

Bestellung von (min.) zwei voneinander unabhangigen Wirtschaftsprifungs-
gesellschaften (Joint Auditors) durch das zu priifende Unternehmen

Joint Auditors legen gemeinsam fest: Priifungsweite, Priifungsstrategie und
Wesentlichkeitsschwellen

Cross Reviews durch Joint Auditors nach Abschluss der Prifung

Joint Auditors erstellen gemeinsam den Priifungsbericht und erteilen
einen gemeinsamen Bestatigungsvermerk

Joint Auditors haften gleichermaRen fiir das im Rahmen des Bestatigungs-
vermerks abgegebene Urteil

Quelle: Disseldorf Competition Economics.

In der Europaischen Union ist Frankreich das Land, in dem Joint Audits fir die groRte Anzahl von Unter-
nehmen obligatorisch sind. Es fiihrte diese im Jahr 1966 ein (vgl. Dijkgraaf, Hoogstins, Maasland, 2021, S.

56 Die Aufteilung der Tochtergesellschaften auf die Joint Auditors findet statt unter Beriicksichtigung geographischer Gesichtspunkte (eine
Prufungsgesellschaft pro Region), fachlicher Gesichtspunkte oder aufgrund von Segmentiberlegungen (ein Prifer pro Business Line) (vgl.
Driesch, 2018, S. 435).
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3). Seitdem wurde der Kreis der Unternehmen, flr die Joint Audits obligatorisch sind, kontinuierlich er-
weitert. Derzeit gilt die Verpflichtung nicht nur fir Unternehmen von 6ffentlichem Interesse, sondern fir
alle Unternehmen, die einen Konzernabschluss vorlegen mussen. Eine Verpflichtung zur Durchfihrung
von Joint Audits gibt es zudem in Bulgarien (vgl. Willekens, Dekeyser und Simac, 2019, S. 61). Allerdings
gilt sie nur testweise und auch nur fur Banken, Versicherungen und Pensionsfonds (vgl. Widmann und
Wolz, 2019, S. 224). Dariber hinaus sind Joint Audits in Kroatien flir Unternehmen von 6ffentlichem Inte-
resse obligatorisch, sofern sie bestimmte Kriterien erfillen (vgl. Willekens, Dekeyser und Simac, 2019, S.
61). In Danemark wurde die Verpflichtung zu Joint Audits 1930 eingefiihrt und 2005 wieder abgeschafft
(vgl. Kdhler, Ratzinger-Sakel, 2022, S. 886 f.).

3.2.1.2 Wettbewerbswirkung

Ziel der folgenden Abschnitte ist es, zundchst die theoretische Diskussion zur Wettbewerbswirkung der
Joint Audits darzustellen und anschlieRend die empirischen Befunde dazu néher zu beleuchten.

Joint Audits haben das Potenzial, bei richtiger Ausgestaltung den Wettbewerb im Prifungsmarkt zu bele-
ben. Daflir missen sie jedoch bestimmte Charakteristika aufweisen. Von zentraler Voraussetzung fur die
Starkung des Wettbewerbs ist, dass ein Joint Audit aus einer Big-Four-Wirtschaftsprifungsgesellschaft
und einem kleineren Partner besteht. Nur wenn grol3e PIEs vermehrt auch kleinere Wirtschaftsprifungs-
gesellschaften zur Prifung nachfragen, kdnnen Joint Audits die Marktkonzentration verringern (vgl. Bé-
dard und Schatt, 2020, S. 5). Gleichzeitig muss sichergestellt sein, dass sich die Joint-Audit-Partner auf
Augenhohe begegnen und nicht einer den anderen dominiert. Dazu muss die Aufteilung des Prifungsum-
fangs bzw. des Gesamthonorars auf die Joint Auditors gesetzlich geregelt sein, da ein ausgewogenes Ver-
haltnis relevant fir die Wettbewerbswirkung von Joint Audits ist. Beziiglich des optimalen Aufteilungsver-
haltnisses existieren unterschiedliche Auffassungen. Manche halten 40:60 fir angebracht (vgl. hierzu
Driesch, 2018, S. 435), andere beflrworten ein Verhéltnis von 50:50 (vgl. CMA, 2019, S. 159). Einigkeit
herrscht jedoch hinsichtlich der Untergrenze. Sowohl Driesch (2018, S. 435) als auch CMA (2019, S. 159)
weisen darauf hin, dass der geringere Prifungsanteil 30 Prozent nicht unterschreiten sollte. Ein ausgewo-
genes Verhaltnis kann die Wachstumschancen der kleinen Wirtschaftsprifungsgesellschaften verbessern
und es ihnen ermoglichen, ihre Marktanteile im PIE-Segment langfristig zu erhéhen.

Ein zentraler Vorteil von Joint Audits hinsichtlich der Intensivierung des Wettbewerbs liegt darin, dass der
Markteintritt fir kleine und mittlere Wirtschaftsprifungsgesellschaften fiir die Prifung von PIEs erleich-
tert wird, da sich kleinere Wirtschaftsprifungsgesellschaften mit einem der Big Four fur einen Joint Audit
zusammenschlieBen kénnen. Durch die Zusammenarbeit mit einem der Big Four werden die Marktein-
trittsbarrieren fir die Prifung von PIEs fir kleinere und mittlere Wirtschaftsprifungsgesellschaften ge-
senkt: Die Big Four bringen die ndtige Reputation zur Prifung der grofRten PIEs mit und zugleich verfigen
sie Uber das notwendige Know-how, die Branchenexpertise sowie die finanziellen und personellen Res-
sourcen. Die Zusammenarbeit mit einem der Big Four ermdglicht es kleineren und mittleren Wirtschafts-
prifungsgesellschaften Uber die Zeit hinweg, Erfahrung zu sammeln, Fahigkeiten zur Prifung von PIEs zu
erweitern, Branchenexpertise anzueignen und nach Bedarf in die Erweiterung der Kapazititen zu
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investieren. Hierdurch kann der kleinere Partner sukzessive wesentliche Bestandteile der Prifungsarbeit
groBer PIEs Ubernehmen und Reputation aufbauen und so die eigene Présenz auf dem Markt fir die Prii-
fung von PIEs ausbauen.

Durch die gemeinschaftliche Haftung weisen Joint Audits auch Vorteile hinsichtlich der Haftungsrisiken
fur kleinere Wirtschaftsprifungsgesellschaften auf, die eine wesentliche Markteintrittsbarriere zur Pri-
fung von PIEs im Single-Audit-System darstellen kdnnen. Sowohl die hohen Summen im Falle eines Haf-
tungseintritts als auch die Versicherungspramien, die bei der Ubernahme von Priifungen fiir groRe PIEs
typischerweise anfallen, kdnnen kleinere Wirtschaftspriifungsgesellschaften daran hindern, Prifungs-
mandate fir groRe PIEs zu Ubernehmen. Durch die gemeinschaftliche Haftung bei Joint Audits konnen
diese Markteintrittsbarrieren gesenkt werden, da die Haftungssumme im Falle einer Haftung gegeniber
dem gepriften Unternehmen auf (mindestens) zwei Prifungsgesellschaften aufgeteilt wird.

Joint Audits kbnnen damit theoretisch einen wesentlichen Beitrag leisten, den Markteintritt fir kleine und
mittlere Wirtschaftsprifungsgesellschaften fir die Prifung groRer PIEs zu erleichtern und so langfristig zu
einer Intensivierung des Wettbewerbs in diesem Marktsegment fihren (vgl. Marnet, 2021, S. 7; S. 20).

Es existieren nur wenige empirische Studien, die den Einfluss der Joint Audits auf die Marktkonzentration
untersuchen. Ein Uberblick dariber findet sich in Tabelle 4. Dort sind Studien aufgefiihrt, die in wissen-
schaftlichen Zeitschriften erschienen sind, die Peer-Review-Verfahren zur Qualitdtssicherung implemen-
tiert haben. Die Studien untermauern das Ergebnis der theoretischen Diskussion in Abschnitt 3.2.1.2.1,
wonach Joint Audits in der Lage sind, der Marktkonzentrationserhdhung entgegenzuwirken. So zeigen
Lesage et al. (2017) fir Danemark, dass der Marktanteil der Big Four nach der Abschaffung der Pflicht zur
Durchfiihrung von Joint Audits im Jahr 2005 erheblich gestiegen ist. Die Autoren fihren die Entwicklung
auf das Verhalten der Unternehmen zurlck. Die Mehrzahl dieser entschied sich fir Single Audits mit ei-
nem der Big Four. Ballas and Fafaliou (2008) zeigen, dass in Frankreich der Marktanteil der Big-Four-Wirt-
schaftsprifungsgesellschaften im Vergleich zu anderen europdischen Landern geringer ist. Zu diesem Er-
gebnis kommt auch Piot (2007). Sowohl! Ballas and Fafaliou (2008) als auch Piot (2007) begriinden dies
mit der Pflicht zur Durchfiihrung von Joint Audits in Frankreich.
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Tabelle 4: Einfluss der Joint Audits auf die Marktkonzentration

Autor(en) und Publikationsjahr Land, Stichprobe, Untersuchungszeitraum
|
Lesage, Ratzinger-Sakel & Kettunen, Danemark,
2017 582 Beobachtungen
2002-2010
Ballas und Fafaliou 15 EU-Mitgliedsstaaten
2008 2862 Beobachtungen

1998-2001 und 2002-2004

Piot, Frankreich
2007 817/887 Unternehmen
1997 und 2003

Quelle: Velte, 2016, S. 251 und eigene Recherche.®”

Auch Willekens, Dekeyser und Simac (2019, S. 45) zeigen in ihrer Studie, die vom Wirtschafts- und Wah-
rungsausschuss (ECON) des Europaischen Parlaments in Auftrag gegeben wurde, dass die Marktkonzent-
ration in Frankreich geringer ist als in den allermeisten EU-Mitgliedsstaaten. Die Studienergebnisse von
Willekens, Dekeyser und Simac (2019, S. 45) sind deshalb interessant, weil sie die Daten der Jahre 2013-
2015 mit den Daten aus dem Jahr 2017 vergleichen. Damit basieren sie auf aktuelleren Daten als die zuvor
zitierten Studien.

Zu erwdhnen bleibt, dass die Aussagekraft der Studien eingeschrankt ist. Dies gilt insbesondere fur Stu-
dien mit landeribergreifenden Daten. lhre Studienergebnisse basieren auf einem Vergleich von Markt-
konzentrationsindikatoren. Diese Herangehensweise kann, muss aber nicht einen kausalen Zusammen-
hang zwischen Joint Audits und der Marktstruktur abbilden. Folglich lasst sich nicht mit Sicherheit aus-
schlieRen, dass auch landerspezifische Faktoren die Unterschiede in der Marktstruktur begriinden (vgl.
Velte, 2016, S. 524). Nichtsdestotrotz darf nicht ignoriert werden, dass es in Frankreich, wo Joint Audits
flr PIEs seit 1966 obligatorisch sind, 283 Wirtschaftsprifungsgesellschaften PIE-Mandate haben und 14
Wirtschaftsprifungsgesellschaften die 100 grélRten Unternehmen prifen (SBF 120) (vgl. H3C, 2022, S. 11)
—das ist weit mehr als in anderen Landern wie z. B. Deutschland und Grof3britannien, wo die PIE-Mandate
Uberwiegend auf die Big Four beschrankt sind (vgl. F.A.Z-Institut, 2022, S. 4).

3.2.1.3 Wirkung auf Unabhangigkeit, Objektivitat und Prafungsqualitat

Ziel der folgenden Abschnitte ist es, die theoretische Diskussion zur Qualitdtswirkung der Joint Audits zu
skizzieren und die Ergebnisse dieser den empirischen Befunden gegenilberzustellen. Dabei wird auch auf
die Aussagefahigkeit der empirischen Studien zur Wirkung der Joint Audits auf die Prifungsqualitat ein-
gegangen.

57 Die Tabelle basiert auf Velte, 2016. Ferner haben wir eigene Recherchen angestrengt. Die Tabelle erhebt keinen Anspruch auf Vollstan-
digkeit.

Disseldorf Competition Economics
Reformoptionen fur die Wirtschaftsprifung | Mazars 46



Unabhangigkeit und Objektivitat

Joint Audits kbnnen sich positiv auf die Unabhéangigkeit und Objektivitat der Prifungsgesellschaften aus-
wirken. Ursdchlich fir die groRere Unabhangigkeit und Objektivitat der Prifungsgesellschaften ist der Um-
stand, dass Joint Audits weniger anfallig fir die Einflussnahme seitens des Managements sind, da die Be-
einflussung zweier Prifungsgesellschaften schwieriger ist als die Beeinflussung einer Prifungsgesellschaft
(vgl. Quick, Schmidt und Simons, 2016, S. 13). Das hat in den frihen 2000er Jahren z. B. der Vivendi-
Universal-Fall in Frankreich verdeutlicht. Wahrend die involvierte (damals noch) Big-Five-Prifungsgesell-
schaft Arthur Andersen die fehlerhafte bilanzielle Behandlung der BSkyB-Akquisition verschwieg, legte der
Nicht-Big-Five-Prifer Salustro Reydel mit Unterstitzung der Finanzaufsichtsbehdrden die Unregelmalig-
keiten in der Bilanzierung offen (vgl. Ratzinger-Sakel et al. 2012, S. 35 f.; Driesch, 2018, S. 430; 432). Die
hohere Unabhéangigkeit und Objektivitat der Prifungsgesellschaften kann wiederum zur Erhéhung der
Prifungsqualitat beitragen.

Laut Marnet (2021) beginstigen die Cross Reviews bei Joint Audits die kritische Grundhaltung des Ab-
schlussprifers wahrend der Abschlussprifung: Cross Reviews bedeuten eine permanente Kontrolle des
Prifungspartners. Dieser Sachverhalt reduziert bei Joint Audits die Voreingenommenheit der Abschluss-
prifer bzw. erhéht deren Objektivitat.

Prifungsqualitat

Neben der héheren Unabhéngigkeit und Objektivitdt der Prifungsgesellschaften kann das Vier-Augen-
Prinzip im Rahmen der Cross Reviews der Joint Audits die Prufungsqualitdt beginstigen, wenn sich die
Prufer der verschiedenen Wirtschaftsprifungsgesellschaften mit ihren individuellen Erfahrungen und
fachlichem Know-how ergdnzen (vgl. Quick, Schmidt und Simons, 2016, S. 13; Marnet, 2021, S. 18 mit
Referenz auf Orlik, 2011). Dies ist insbesondere dann zu erwarten, wenn die Prifungstatigkeit ausgewo-
gen auf die Joint Auditors aufgeteilt wird. Auch die gemeinschaftliche Haftung kann den Anreiz der Wirt-
schaftsprifungsgesellschaften erhéhen, Bilanzbetrug und UnregelmaRigkeiten in der Rechnungslegung
offen zu legen (vgl. Driesch, 2018, S. 432).

Ein weiterer Vorteil von Joint Audits zeigt sich auch im Hinblick auf die Pflichtrotation bei den Prifungs-
mandaten in Deutschland. Ein Priferwechsel geht immer mit einem gewissen Risiko flr das Unternehmen
einher, weil damit der Verlust an Wissen verbunden ist (vgl. ESMA, 2021, S. 18). Durch Joint Audits kann
dieses Risiko aufgefangen werden, indem die Joint Auditors asynchron bestellt werden. Durch den flie-
Renden Ubergang beim Wechsel der Priifungsgesellschaften wird der Wissenstransfer von einer Priifungs-
gesellschaft zu der ihr nachfolgenden sichergestellt. Hiermit kann ein positiver Effekt auf die Prifungsqua-
litdt verbunden sein (vgl. Driesch, 2018, S. 432 f.; Quick, Schmidt und Simons, 2016, S. 13).

Da die Joint Audits Uber das Potenzial verfiigen, die Marktkonzentration zu reduzieren und den Wettbe-
werb zu beleben, kdnnen sie auch Gber die Belebung des Wettbewerbs Anreize fir hohere Prifungsqua-
litat setzen.
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Kommunikations- und Abstimmungsprobleme zwischen den beauftragten Prifungsgesellschaften kénnen
die Priifungsqualitat bei Joint Audits hingegen beeintrachtigen (vgl. Quick, Schmidt und Simons, 2016, S.
13; Driesch, 2018, S. 432). Zudem wird in der Literatur darauf hingewiesen, dass die Prifungsqualitat bei
Joint Audits unter dem Trittbrettfahrverhalten der Joint Auditors leiden kann. Trittbrettfahrverhalten liegt
vor, wenn sich ein Joint Auditor auf den jeweils anderen Prifungspartner verldsst, um seinen Arbeitsauf-
wand zu reduzieren (vgl. Quick, Schmidt und Simons, 2016, S. 13). Dieses Argument greift jedoch vor allem
flr wenig ausbalancierte Joint Audits, bei denen eine Wirtschaftsprifungsgesellschaft das Gros der Pri-
fungstatigkeit und des Priifungshonorars an sich zieht (vgl. Holm und Thinggaard, 2016).

Es konnten neun empirische Studien recherchiert werden, die mit Hilfe von Modellen den Einfluss der
Joint Audits (die der Definition in Abschnitt 3.2.1.1 folgen) auf die Priifungsqualitdt untersucht haben. Ein
Uberblick Gber die Studien des Forschungszweigs findet sich in Tabelle 5. Diese enthélt ausschlieRlich Bei-
trage aus wissenschaftlichen Zeitschriften, die Peer-Review-Verfahren zur Qualitatssicherung vorsehen.
Die meisten Beitrage fokussieren auf EU-Mitgliedsstaaten, wie z. B. Italien, Frankreich, Ddnemark, Schwe-
den oder Finnland, fokussieren. Im Rahmen der Studien wird die Qualitatswirkung der Joint Audits im
Allgemeinen mit der Qualitatswirkung der Single Audits verglichen. Drei der neun Studien kommen zu
dem Ergebnis, dass Joint Audits hohere Abschlussprifungsqualitat bedeuten als Single Audits. Sechs der
neun Studien finden keinen Einfluss der Joint Audits auf die Abschlussprifungsqualitat. Studien mit nega-
tiver Qualitatswirkung der Joint Audits konnten nicht recherchiert werden.

Die vorliegenden Studien lassen keine Schlussfolgerung Uber die Wirkung von Joint Audits auf die Ab-
schlussprifungsqualitat zu. Grund hierfir ist, dass die Ergebnisse der Studien zur Qualitat der Abschluss-
prifung Uber eine sehr beschrankte Aussagekraft verfigen. Diese Auffassung vertreten z. B. auch Velte,
2016, S. 523, Quick, Schmidt und Simons, 2016, S. 13, Ratzinger-Sakel, 2015, S. 2526 sowie DeFond und
Zhang, 2014. HierfUr gibt es verschiedene Grinde: So ist die Abschlusspriufungsqualitdt nicht unmittelbar
zu beobachten. Eine direkte Messung der Abschlussprifungsqualitat ist somit nicht moglich. Aus diesem
Grund wird in den Studien versucht, die Abschlussprifungsqualitdt durch die Rechnungslegungsqualitat
zu approximieren. Dazu wird in der Regel mittels sogenannter Accruals-Modelle das Ausmals der Bilanz-
politik (Earnings Management) geschatzt (vgl. Velte, 2016, S. 250). Dabei wird sehr oft auf diskretionéare
Periodenabgrenzungen als Indikator bzw. Proxyvariable fir Abschlusspriufungsqualitat zurickgegriffen.
Die Verwendung von Accruals-Modellen ist problematisch, weil die Abschlussprifung eine Ordnungs- und
RechtmaRigkeitsbeurteilung der Rechnungslegung und keine Wirtschaftlichkeitsanalyse oder eine Ge-
schaftsfuhrungsprifung darstellt. Solange die Rechnungslegung der Unternehmen den Gesetzen der Lan-
der folgt, dirfen Wirtschaftsprifer aus der Bilanzpolitik des Unternehmens keine negativen Konsequen-
zen fUr den Bestatigungsvermerk ableiten. Die Wirtschaftsprifer werden zwar im Prifungsbericht die Aus-
wirkungen der Bilanzpolitik auf die wirtschaftliche Lage des Unternehmens darlegen. Die Pflicht zur Ana-
lyse der ZweckmaRigkeit des Bilanzpolitik obliegt jedoch dem Aufsichtsrat bzw. dem Prifungsausschuss
des Unternehmens und nicht dem Abschlussprifer. Folglich ist es nicht moglich, aus der Hohe der Rech-
nungslegungsqualitat auf die Hohe der Abschlussprifungsqualitat zu schlieRen (vgl. Velte, 2016, S. 253).
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Ferner ist zu erwdhnen, dass die Accruals-Modelle zur Schatzung der Rechnungslegungsqualitat durch
hohe Heterogenitat charakterisiert sind (vgl. hierzu Sattler, 2011, S. 214-239). Folglich kann nicht ausge-
schlossen werden, dass die Befunde vom zugrunde gelegten Modell beeinflusst werden.

Der Einsatz von Accruals-Modellen bedeutet zudem eine sehr starke Vereinfachung der Realitdt im Sinne
einer Partialanalyse und einer Beschrankung auf die Sachverhaltsabbildung, d. h. buchméaRige Rechnungs-

legungspolitik nach dem Bilanzstichtag. Sachverhaltsgestaltung vor dem Stichtag, d. h. reale Rechnungs-
legungspolitik spielt bisher keine Rolle bei der Erforschung der Wirkung von Joint Audits auf die Prifungs-
qualitat (vgl. Velte, 2016, S. 253). Auch das schréankt die Aussagekraft der Studien in Tabelle 5 ein.

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass die empirischen Studien in der Tabelle 5 keinerlei Schlussfol-
genrungen hinsichtlich der Qualitatswirkung der Joint Audits zulassen.

Tabelle 5: Joint-Audit-Forschung zur Prifungsqualitat

Autor und Publikationsjahr
chungszeitraum

Land, Stichprobe, Untersu-

Proxy-Variable fir Prifungsqualitat

Joint Audits erhdhen die Qualitdt der Abschlussprifung

Bisogno und De Luca, Italien

2016 12.344 Beobachtungen
2010

El Assy, Agypten

2015 160 Beobachtungen
2009-2013

Zerni et al., Schweden

2012 1.257 Beobachtungen
2001-2007

Nichtexistenz von kleinen positiven Gewinnen
(,,small positive earnings”)

Konservative bzw. Vorsichtige Rechnungslegung

Vorsichtige Rechnungslegung;

geringere diskretionare Periodenabgrenzungen;
bessere Ratings;

Risikovorhersagen

Joint Audits haben keinen Einfluss auf die Qualitat der Abschlusspriifung

Garcia-Blandon et al.,
2021

Europa
2.013 Beobachtungen
2009-2016

Holm und Thinggaard, Danemark

2018 276 Beobachtungen
2004-2008

Lesage, Ratzinger-Sakel und Danemark

Kettunen, 582 Beobachtungen

2017 2002-2010

André et al., Frankreich, Italien und UK

2016 3.155 Beobachtungen
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Abnormale Rickstellungen;

knappes Erreichen positiver Gewinnziele

Geringere diskretiondre Periodenabgrenzungen

Geringere diskretiondre Periodenabgrenzungen

Geringere diskretiondre Periodenabgrenzungen
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Velte und Azibi, Deutschland und Frankreich Geringere diskretiondre Periodenabgrenzungen

2015 1.535 Beobachtungen
2008-2012

Zerniet al., Schweden

2010 1.171 Beobachtungen
2000-2006

Quelle: Velte, 2016, S. 251 und eigene Recherche.*®

Studie von Kéhler und Ratzinger-Sakel (2022)>°

Die Studie von Kohler und Ratzinger-Sakel (2022) untersucht mogliche Auswirkungen von Joint Audits
auf die Prufungsqualitat, die Prifungshonorare sowie die Marktkonzentration. Zu diesem Zweck wur-
den 37 Prifungsausschussvorsitzende von 78 Unternehmen von offentlichem Interesse mittels Frage-
bogen befragt. Die Einschatzungen der Befragten sind heterogen. Eine qualitatssteigernde Wirkung
wird von etwas weniger als der Halfte der Befragten erwartet. Eine qualitatseinschrankende Wirkung
von etwas mehr als der Halfte. Die Befragten gehen davon aus, dass die Konzentration auf dem Wirt-
schaftsprifungsmarkt sinken, die Prifungshonorare insgesamt aber um ca. 20 Prozent steigen werden.

Die Studie von Kohler und Ratzinger-Sakel (2022) weist verschiedene Einschrankungen auf. Die Stich-
probe bestehend aus 37 Prifungsausschussvorsitzenden ist relativ Uberschaubar. Verscharfend kommt
hinzu, dass nur 32 Prozent bzw. 12 der 37 Priifungsausschussvorsitzende angeben, Erfahrung mit Joint
Audits zu haben, wobei unklar bleibt, was unter Erfahrung konkret in der Studie verstanden wird. 68
Prozent der Befragten hat somit keinerlei Erfahrung mit Joint Audits.

Problematisch ist auch die Zahl der Unternehmen, die durch die Prifungsausschussvorsitzenden re-
prasentiert werden. Sie entspricht gerade mal 8 Prozent der Unternehmen von 6ffentlichem Interesse
in Deutschland.®®

Vor diesem Hintergrund ist die Befragung nicht reprasentativ. Darauf weisen auch die Autorinnen der
Studie hin. Die Ergebnisse diirfen somit nicht verallgemeinert werden. Die fehlende Erfahrung der Be-
fragten stellt zudem die Belastbarkeit der Studienergebnisse in Frage.

Darlber hinaus sind die Ergebnisse moglicherweise verzerrt: Die Einfihrung der Pflicht zu Joint Audits
bedeutet fir die Unternehmen eine Verscharfung der Regulierung fir die Abschlussprifung. Folglich
konnten zumindest einige Prifungsausschussvorsitzende den Anreiz gehabt haben, die Joint Audits aus
strategischen Griinden zu verhindern.

%8 Die Tabelle basiert auf Velte, 2016. Ferner haben wir eigene Recherchen angestrengt. Die Tabelle erhebt keinen Anspruch auf Vollstan-
digkeit.

%9 Obwohl die Studie von Kéhler und Ratzinger-Sakel (2022) — anders als die Studien in Tabelle 4 — nicht in einer wissenschaftlichen Zeit-
schrift mit Peer-Review-Verfahren publiziert wurde, hat sie in der Fachwelt viel Aufmerksamkeit erhalten, weshalb es erforderlich er-
scheint, auch sie kritisch zu wiirdigen.

%0 |n Deutschland gab es im Jahr 2020 980 Unternehmen von &ffentlichem Interesse (vgl. FA.Z-Institut, 2022, S. 11).
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3.2.1.4 Wirkung auf die Hohe der Prifungshonorare

Ziel der folgenden Abschnitte ist es, die theoretische Diskussion zur Wirkung der Joint Audits auf die Hohe
der Prufungshonorare zu skizzieren und die Ergebnisse dieser den empirischer Befunden gegeniberzu-
stellen. Dabei wird auch auf die Aussagefahigkeit der empirischen Studien zur Wirkung der Joint Audits
auf die Hohe der Prifungshonorare eingegangen.

Theoretisch kdnnen Joint Audits sowohl zu héheren als auch niedrigeren Prifungskosten und hdheren
oder niedrigeren Prifungshonoraren fiihren. Ein Grund fur hohere Prifungskosten kann die Doppelbelas-
tung fur die einzelnen Wirtschaftsprifungsgesellschaften sein. Der Mehraufwand resultiert aus der Si-
cherstellung und Uberpriifung der Priifqualitdt des Joint Audit-Partners im Rahmen der Cross Reviews (vgl.
Bédard und Schatt, 2020, S. 15). Ferner kénnen Prifungsgesellschaften es fur erforderlich erachten, bei
den Honorarforderungen den Fall zu berlcksichtigen, dass aufgrund von Meinungsverschiedenheiten die
Prifungsdauer und der Prifungsaufwand ansteigen oder zuséatzliche Berichte angefertigt werden mussen
(vgl. Quick, 2016, S. 8). Den beteiligten Wirtschaftsprifungsgesellschaften kdnnen auch Kosten fir die
Koordination der gemeinsamen Prifung entstehen (vgl. Velte, 2016, S. 520 f.). Ursachlich hierfir ist bspw.
das Erfordernis bei Joint Audits, die Prifungsreichweite und Prifungsstrategie gemeinsam festzulegen,
die Prifung gemeinsam zu planen und die Prifungsgebiete aufzuteilen. Die Koordinationskosten kdnnen
dem gepriften Unternehmen in Rechnung gestellt werden und den Anstieg der Honorare fir die Ab-
schlussprifung bedingen (vgl. Bédard und Schatt, 2020, S. 15; André et al., 2016, S. 250).

Joint Audits kdnnen auch zu niedrigeren Prifungshonoraren fihren, wenn durch die Aggregation von Ex-
pertise und eine gelungene Aufteilung der Priifungstatigkeiten entsprechend den Starken der Wirtschafts-
prifungsgesellschaften Synergieeffekte generiert werden, die Gber die Erhohung der Prifungseffizienz
die Prifungskosten senken (vgl. Velte, 2016, S. 520 f.).

Es konnten acht empirische Studien recherchiert werden, die mit Hilfe von Modellen den Einfluss von
Joint Audits auf die Priifungshonorare untersucht haben. Ein Uberblick tiber die Studien des Forschungs-
zweigs findet sich in der nachfolgenden Tabelle. Auch diese enthélt ausschlieRlich Beitrage aus wissen-
schaftlichen Zeitschriften, die Peer-Review-Verfahren zur Qualitatssicherung vorsehen. Etwas mehr als die
Halfte der Studien kommt zu dem Ergebnis, dass Joint Audits hdhere Prifungsgebihren fir die Unterneh-
men bedeuten als Single Audits. Ob die Joint Audits tatsachlich zur Erhéhung der Prifungsgebihren flih-
ren, ist jedoch unklar, da anndhernd genauso viele Studien gar keinen Einfluss der Joint Audits auf Pri-
fungshonorare identifizieren kbnnen.

Ferner ist auch die Aussagekraft der Studien zu Prifungshonoraren begrenzt. Ursachlich hierflr ist zum
einen der Umstand, dass auf Prifungshonorare zurlickgegriffen werden muss, die im (Konzern-)Anhang
veroffentlicht sind. Diese spiegeln jedoch nicht zwingend die tatsachlichen Kosten der Abschlussprifung
wieder (vgl. Velte, 2016, S. 524). Insbesondere bei der Prifung der Unternehmen von o6ffentlichem
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Interesse durch die Big Four besteht jedoch die Gefahr, dass die Wirtschaftsprifungsgesellschaften die
Prifungsleistung unter dem Marktpreis oder den Kosten anbieten, um Beratungsauftrage zu akquirieren.
So hat z. B. die britische Regulierungsbehdrde CMA festgestellt, dass die Big Four in GroRbritannien die
Prifungsleistung durch Beratungsleistung quersubventionieren (vgl. CMA, 2019, S. 118 f.). Das konnte z.
B. das Studienergebnis von André et al. (2016) erklaren, demzufolge die Prifungshonorare in Frankreich,
wo die Pflicht zur Durchfiihrung von Joint Audits bei PIEs und vielen anderen Unternehmen besteht, bis
zu 40 Prozent hoher sind als in GroRbritannien, wo Single Audits dominieren. Die Quersubventionierungs-
anreize und-moglichkeiten der Big Four in Frankreich sind hingegen geringer, da dort ein viel umfassen-
deres Verbot fir die gleichzeitige Erbringung von Priifungs- sowie Steuer- und Bewertungsleistungen be-
steht als in GroRbritannien (vgl. Accountancy Europe, 2022, S. 3).

Auch die Studienergebnisse von Holm und Thinggaard (2014) dirfen nicht verallgemeinert werden. Die
Autoren konnen zwar zeigen, dass die Prifungshonorare nach der Abschaffung der Verpflichtung zur
Durchfihrung von Joint Audits gesunken sind. Allerdings fulst das Ergebnis ausschlieRlich auf Daten des
Jahres 2005, also dem Jahr, in dem Single Audits in Danemark seit 1930 erstmals wieder moglich wurden.
Da die Unternehmen in Ddanemark nach Regimewechsel verstarkt Single Audits nachfragten (vgl. Kéhler
und Ratzinger-Sakel, 2022, S. 887) liegt es nahe anzunehmen, dass die Wirtschaftsprifungsgesellschaften
der Low-Ball-Taktik folgend hohe Rabatte auf ihre Priifungsleistungen in der Erstprifungsperiode gewahrt
haben, um Prifungsauftrage, Beratungsauftrage oder Lerneffekte im neuen Prifungsregime zu generie-
ren.

Ferner fallt auf, dass selbst Studien jingeren Erscheinungsdatums auf sehr alten Daten basieren. Da der
Untersuchungszeitraum der betrachteten Studien sich Gber die Jahre 2001 bis 2011 erstreckt, sind die
jungsten Daten 11 und die altesten Daten 21 Jahre alt. Dies ist aus verschiedenen Griinden problematisch.
Zum einen haben sich die Prifungstechniken fortentwickelt. Zum anderen kommen immer haufiger digi-
tale Technologien bei der Abschlussprifung zum Einsatz (vgl. Liinendonk, 2021). Diese kdnnen den Koor-
dinationsaufwand der Wirtschaftsprifungsgesellschaften und damit die Prifungshonorare bei Joint Au-
dits reduzieren. Folglich ist die Ubertragungsfahigkeit der Studienergebnisse auf die 2020er Jahre fraglich.
Auch das schrankt die Aussagefahigkeit der Studien und ihre Verallgemeinerung ein.

Tabelle 6: Einfluss der Joint Audits auf Prafungshonorare

Autor und Publikationsjahr Land, Stichprobe, Untersu- Anmerkung
chungszeitraum

Joint Audits flihren zu héheren Prifungshonoraren

André et al.,, Frankreich, Italien und GroR- Die Prafungshonorare in Frankreich sind bis zu
2016 britannien 40 Prozent hoher als in GroRbritannien und in
3.155 Beobachtungen Italien.
2007-2011
Lesage et al., Déanemark Unternehmen zahlen bei Joint Audits etwa 10 bis
2016 582 Beobachtungen 25 Prozent mehr als Unternehmen mit Single Au-
2002-2010 dits
Nekhili, Ayadi und Chebbi, Frankreich
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2014

Holm und Thinggaard,
2014

Zerniet al.,

2012

Holm und Thinggaard,
2016

Ittonen und Tronnes,
2015

Audousset-Coulier,
2015

130 Unternehmen
2004-2006

Danemark

313 (289) Unternehmen

2005

Schweden
1.162 Beobachtungen
2001-2007

Joint Audits haben keinen Einfluss auf Priifungshonorare

Danemark
261 Beobachtungen
2005-2007

Finnland und Schweden
1.345 Beobachtungen
2005-2009

Frankreich
254 Beobachtungen
2002-2003

Quelle: Velte, 2016, S. 251 und eigene Recherche.%!

Joint Audits mit einer Big-Four-Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft sind nicht teurer als Single Au-
dits durch eine Big Four;

Sehr unausgewogene Joint Audits (Big Four 75
Prozent und Nicht-Big-Four 25 Prozent) fiihren
zu hoheren Kosten als Single Audits

51 Die Tabelle basiert auf Velte, 2016. Ferner haben wir eigene Recherchen angestrengt. Die Tabelle erhebt keinen Anspruch auf Vollstén-

digkeit.
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3.2.1.5 Zwischenfazit

Joint Audits werden in Europa regelmaRig als Losungsansatz zur Verbesserung der Abschlussprifungsqua-
litat und Reduzierung der Konzentration auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt diskutiert. Ziel des Abschnitts
war es daher, die Folgen der Joint Audits ndher zu betrachten. Gegenstand der Analyse waren ihre Wett-
bewerbswirkung, ihre Qualitatswirkung und ihr Einfluss auf die Prifungshonorare.

Sowohl theoretische als auch empirische Studien deuten darauf hin, dass Joint Audits bei entsprechender
Ausgestaltung zur Reduzierung der Konzentration auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt fihren kénnen. Ak-
tuelle Zahlen zur Marktkonzentration liefert die Studie des F.A.Z-Instituts aus dem Jahr 2022. Sie zeigt,
dass in Landern mit Single Audits wie z. B. GroBbritannien oder Deutschland die Big Four Uber einen gro-
RBeren Marktanteil bei Abschlussprifungen der PIEs verfligen als in Frankreich, wo Joint Audits fir PIEs
verpflichtend sind. So belduft sich der Marktanteil der Big Four in GroRRbritannien auf 99 Prozent und in
Deutschland auf 95 Prozent. In Frankreich ist er hingegen mit 69 Prozent deutlich niedriger als in den
beiden zuvor genannten Landern (vgl. FA.Z-Institut, 2022, S. 5).

Die hohere Anbietervielfalt auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt kann die Systemrisiken reduzieren, die aus
dem Zusammenbruch eines der Big Four resultieren kdnnen. Die Tatsache, dass die Marktkonzentration
in Frankreich trotz der Pflicht zur Durchfihrung von Joint Audits gestiegen ist — das zeigt die Studie von
Willekens, Dekeyser und Simac (2019, S. 44-47) —und die Big Four dort derzeit im Markt fur PIE-Abschluss-
prufungen einen Marktanteil von fast 70 Prozent besitzen (vgl. FA.Z-Institut, 2022, S. 5), macht jedoch
auch deutlich, dass Joint Audits allein das Problem der hohen Konzentration auf dem Wirtschaftsprifungs-
markt nicht l6sen kdnnen.®? hre Einfihrung muss durch zusatzliche MaRnahmen flankiert werden, die
geeignet sind, die Marktstruktur zu verandern bzw. die Anbietervielfalt auf dem Wirtschaftsprifungs-
markt zu erhéhen.

Der theoretischen Literatur zufolge verflgen die Joint Audits insbesondere aufgrund der Cross Reviews
Uber das Potenzial, die Abschlussprifungsqualitat zu erhdhen, sofern es den Gemeinschaftsprifern ge-
lingt, die Kommunikations- und Abstimmungsprobleme in den Griff zu bekommen, was im Zuge der Digi-
talisierung der Wirtschaftsprifung und Kommunikation immer einfacher fallen dirfte. Die empirischen
Studien, die mit Hilfe von Modellen, den Einfluss der Joint Audits auf die Prifungsqualitdt untersuchen,
kommen zu widersprichlichen Ergebnissen. lhre Aussagekraft zur Qualitatswirkung von Joint Audits ist
jedoch aufgrund vielféltiger Probleme begrenzt. Die Belastbarkeit der Studienergebnisse ist somit fraglich.
Um dies zu dndern, bedarf es mehr qualitativer Forschung in Form von Fallstudien. Diese kdnnen zum
Verstandnis beitragen, wie Joint Audits aussehen missen und welcher Rahmenbedingungen sie bedirfen,
um hohe Prifungsqualitat zu gewahrleisten.

Ob Joint Audits zu héheren Prifungshonoraren fihren, ist unklar. Weder die theoretische noch die empi-
rische Literatur, die unter Zuhilfenahme von Modellen, den Einfluss der Joint Audits auf die Prifungsho-
norare untersucht, kénnen hier Klarheit schaffen. Zwar deutet eine knappe Mehrheit der empirischen
Studien darauf hin, dass die Prifungshonorare durch die Verpflichtung zur Durchfihrung von Joint Audits
steigen konnten. Als Erklarung daftr werden der Koordinationsaufwand und Cross Reviews angegeben.

52 Dije Konzentration des Marktes fir PIE-Abschlusspriifungen in Frankreich ist in den letzten Jahren zwar gestiegen, liegt aber auf einem
deutlich niedrigeren Niveau als in anderen Mitgliedsstaaten der EU, wie z. B. Deutschland. Wahrend in Frankreich die Big Four tber einen
Marktanteil von ca. 69 Prozent verfligen, liegt dieser in Deutschland bei 95 Prozent (vgl. F.A.Z-Institut, 2022, S. 5).
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Die Aussagekraft der Studien ist jedoch aufgrund diverser Probleme begrenzt. Die Belastbarkeit der Stu-
dienergebnisse ist damit eingeschrankt. AuRerdem basieren die Studien auf sehr alten Daten, was ihre
Ubertragbarkeit auf die 2020er Jahre in Frage stellt. Damit bleibt auch offen, in welchem Umfang die Prii-
fungshonorare fur die Unternehmen bei Joint Audits steigen.

In Abbildung 6 ist die Wirkung der Joint Audits auf Marktkonzentration, Wettbewerb und Prifungsqualitat
zusammenfassend darstellt.

Abbildung 6:  Wirkung von Joint Audits

Erhohung der
Prufungsqualitat

Reduzierung der ‘ ‘ Erhéhung der Wett-
Marktkonzentration AUDITS bewerbsintensitat

Wirkung auf

Priifungshonorare
unklar

Quelle: Disseldorf Competition Economics.
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3.2.2 Shared Audits

Im Gegensatz zu Joint Audits gibt es kein Industrieland, in dem Shared Audits jemals verpflichtend waren.
Allerdings kénnen in vielen Lander Shared Audits optional zu Single Audits durchgefihrt werden.®3 Ziel
der folgenden Abschnitte ist es, den Einfluss der Shared Audits auf Wettbewerb, Qualitat der Abschluss-
prufung und Hohe der Prifungshonorare zu erdrtern. Da keine empirischen Studien dazu recherchiert
werden konnten, die mit Hilfe von Modellen die Auswirkungen der Shared Audits untersucht haben, be-
schrankt sich die Analyse auf die theoretische Erorterung der moglichen Wirkungen.

3.2.2.1 Ablauf

Bei Shared Audits obliegt die Abschlussprifung wie bei Joint Audits (mindestens) zwei verschiedenen
Wirtschaftsprifungsgesellschaften, die unabhéngig voneinander von dem zu priifenden Unternehmen
beauftragt werden. Die Wirtschaftsprifungsgesellschaften haben somit nicht die Mdglichkeit, ein Ange-
bot als Konsortium abzugeben. Bei der Wahl der Wirtschaftsprifungsgesellschaften sind die zu priufenden
Unternehmen frei. Folglich kénnen sie auch zwei Big-Four-Wirtschaftsprifungsgesellschaften beauftra-
gen.

Anders als bei Joint Audits gibt es bei Shared Audits den Group Auditor und den Shared Auditor. Der Group
Auditor hat die Federfihrung bei der Abschlusspriifung inne. Er verfasst den Prifungsbericht und erteilt
den finalen Bestatigungsvermerk fiir den Konzernabschluss. Der Shared Auditor arbeitet dem Group Au-
ditor zu. Seine Zuarbeit ist in der Regel auf die Prifung von nicht wesentlichen Teilbereichen eines Kon-
zerns beschrankt.®

Die Aufteilung der Abschlusspriifung zwischen dem Group Auditor und dem Shared Auditor kann unter
verschiedenen Gesichtspunkten erfolgen. Am haufigsten verbreitet ist die Aufteilung nach Geschaftsbe-
reichen oder geographischen Regionen (vgl. ICEAW, 2019, S. 3). Der Group Auditor tragt die alleinige Ver-
antwortung flr das im Bestatigungsvermerk abgegebene Urteil, auch wenn Teilbereiche vom Shared Au-
ditors geprift werden (vgl. ICEAW, 2019, S. 3; Kohler und Ratzinger-Sakel, 2022, S. 886 f.). Die Shared
Auditors sind hingegen nur fur die von ihnen gepriften Teilbereiche verantwortlich und haftbar.

8 An dieser Stelle sei darauf hingewiesen, dass eine Konzernpriifung mit verschiedenen Priifern in den einzelnen Teilkonzernen oder
Beteiligungen gar nicht so uniblich ist. Zum einen passiert dies haufiger bei Priferwechseln, da aufgrund von nationalen Besonderheiten
manchmal ein Wechsel in allen betroffenen Jurisdiktionen nicht méglich ist. Teilweise verfugen Priifernetzwerke nicht tGberall (geogra-
phisch) Gber angemessene Ressourcen, sodass auf andere Prifer (oder Prifernetzwerke) zuriickgegriffen werden muss. Auch kann in
Folge von M&A-Transaktionen in einer Ubergangszeit (teilweise aber dariiber hinaus) der Fall eintreten, dass die beiden Teilkonzerne von
unterschiedlichen Prifern geprift werden, aber einer der beiden der Konzernprifer ist (Gblicherweise der des ibernehmenden Unter-
nehmens).

54 Vgl. https://www.der-wirtschaftspruefungs-blog.de/joint-audit-serie-teil-1-joint-audit-shared-audit-sind-mehrere-pruefer-besser/, ab-
gerufen am: 13. Dezember 2021.
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Abbildung 7:  Charakteristika von Shared Audits

Bestellung von (min.) zwei voneinander unabhangigen Wirtschaftspriifungs-
gesellschaften durch das zu priifende Unternehmen: den Group Auditor
und den Shared Auditor

Unternehmen sind frei in der Wahl der Wirtschaftspriifungsgesellschaften.
Somit kdnnen zwei Big 4-Wirtschaftsprifungsgesellschaften gleichzeitig be-
auftragt werden

Shared Auditor prift nur unwesentliche Teilbereiche eines Unternehmens.
Seine Haftung ist auf die von ihm gepriiften Teilbereiche beschrankt

Der Group Auditor verfasst den Prifungsbericht, erteilt den Bestatigungs-
vermerk fr Konzernabschluss und tragt die alleinige Haftung dafiir

Quelle: Disseldorf Competition Economics.

3.2.2.2 Wettbewerbswirkung

Grundsatzlich kann auch durch Shared Audits der Wettbewerb intensiviert werden. Zentrale Vorausset-
zung daflr ist die Bestellung einer kleinen oder mittelstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaft in der
Rolle des Shared Auditors. Nur wenn groRRe Unternehmen von offentlichem Interesse vermehrt auch
kleine und mittelstéandische Wirtschaftsprifungsgesellschaften nachfragen, konnen diese im Shared-Au-
dit-Regime zusatzliche Einnahmen generieren und wachsen, ceteris paribus. Dies gilt auch fiir Joint Audits.

Nichtsdestotrotz dirfte die Wettbewerbswirkung von Shared Audits tendenziell geringer sein als von Joint
Audits. Ursachlich hierfur sind die fehlenden Vorgaben zur Aufteilung des Prifungsumfangs bzw. des Ge-
samthonorars zwischen dem Group Auditor und dem Shared Auditor. Das kann die Ungleichverteilung
beim Prifungsumfang bzw. dem Prifungshonorar zu Lasten der kleinen und mittelstandischen Wirt-
schaftsprifungsgesellschaften begiinstigen. In der Konsequenz besteht die Gefahr, dass kleine und mit-
telstandische Wirtschaftsprifungsgesellschaften bei Shared Audits weniger Umsatze generieren als bei
Joint Audits. Dies wirde wiederum ihre Moglichkeit, die Prifungskapazitaten langfristig zu erhéhen, um
in der Zukunft auch groRere Auftrage Gbernehmen zu kbnnen, beschranken.

Zudem sind die Chancen der kleinen und mittelstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften, ihr Know-
how bei Shared Audits zu erweitern, begrenzt. Da sie Gber geringere Prifungskapazitdten und Erfahrung
verfligen als die Big Four, werden sie insbesondere von groflen PIEs — wenn Uberhaupt — nur als Junior-
partner der Big Four beauftragt. Dadurch wirde sich ihr Prifungsauftrag auf unwesentliche Teilbereiche
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mit niedriger Komplexitat beschranken. Die Prifung wesentlicher Teilbereiche mit hoher Komplexitat
wlrde weiterhin den Big Four vorbehalten bleiben (vgl. CMA, 2019, Tz. 38). In der Folge kdnnten die klei-
nen und mittelstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften nur bedingt ihr Know-how ausbauen, das
erforderlich ist, um in Zukunft Teilbereiche mit hoherer Komplexitat Gbernehmen zu kénnen bzw. als
Group Auditor von den zu prifenden Unternehmen in Betracht gezogen zu werden.

Dariiber hinaus haben die Wirtschaftsprifungsgesellschaften bei Joint Audits aufgrund der Gemein-
schaftshaftung, genauer gesagt der gesamtschuldnerischen Haftung, sowohl einen Anreiz als auch eine
Verpflichtung zu Cross Reviews. Dies beglnstigt nicht nur die Entwicklung ihrer Expertise, sondern auch
ihr Wachstum, da sie dadurch héhere Prifungshonorare verlangen kénnen.

DarUber hinaus ist die Prifungsleistung der kleinen und mittelstdandischen Wirtschaftspriifungsgesell-
schaften im Shared-Audit-System weniger sichtbar als bei Joint Audits, da sowohl die Erstellung des Prii-
fungsberichts als auch des Bestatigungsvermerks in der alleinigen Verantwortung des Group Auditors sind.
Folglich werden die Adressaten des Berichts und des Bestatigungsvermerks®® die Unternehmensprifung
vor allem in Verbindung mit den Big Four bringen. Verscharfend kommt hinzu, dass bei einer sehr unaus-
gewogenen Aufteilung der Prifungsarbeiten zwischen den Wirtschaftsprifungsgesellschaften, die klei-
nen und mittelstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften vergleichsweise selten die Moglichkeit be-
kommen, in den fachlichen Austausch z. B. mit Vorsitzenden der Prifungsausschisse zu treten. Folglich
dirfte es ihnen im Shared-Audit-System schwieriger fallen, Reputation bei potenziellen Auftraggebern
aufzubauen, die es ihnen ermdglichen wiirde, mit der Zeit auch groRRere Auftrage zu Ubernehmen.

Vor diesem Hintergrund ist es unwahrscheinlich, dass Shared Audits kleine und mittelstandische Wirt-
schaftsprifungsgesellschaften in ihrem Wachstum und ihrer Entwicklung so unterstitzen kdnnen, wie es
notwendig ware, um die Konzentration auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt zu reduzieren, die Wettbe-
werbsintensitdt zu erhéhen und Systemrisiken abfedern zu kénnen.

3.2.2.3 Qualitatswirkung

Auch hinsichtlich der Prifungsqualitat sind Joint Audits den Shared Audits Gberlegen. Ursachlich hierfir
sind die Cross Reviews, die ein Alleinstellungsmerkmal der Joint Audits sind. Cross Reviews ermoglichen
es den Wirtschaftsprifungsgesellschaften, ihre Erfahrung, Wissen und Kompetenzen zu kombinieren und
stellen sicher, dass der gesamte Priifungsprozess eine doppelte Qualitatssicherung durch zwei verschie-
dene Wirtschaftsprifungsgesellschaften erfahrt. Dadurch steigt die Wahrscheinlichkeit, dass beabsich-
tigte oder unbeabsichtigte Fehler aufgedeckt werden, was einen positiven Einfluss auf die Prifungsquali-
tat hat.

Die Cross Reviews sind die logische Konsequenz der gemeinsamen Haftung, die ebenfalls nur fur Joint
Audits typisch ist. Sie erfordert nicht nur eine enge Zusammenarbeit der Wirtschaftsprifungsgesellschaf-
ten sowohl bei der Erstellung des Prufungsberichts als auch des Bestadtigungsvermerks, sondern verlangt
auch, dass jede Wirtschaftsprifungsgesellschaft Gber hinreichend Prifungsnachweise verfiigt, aus denen
hervorgeht, dass der Abschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt (jeder

% Beim Prifungsbericht sind es je nach Unternehmensform z. B. die Aufsichtsrate, Vorstande, Gesellschafter und Geschaftsfuhrer. Beim
Bestdtigungsvermerk sind es insbesondere Kapitalgeber und Geschéftspartner.
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Priufer erlangt Prifungsnachweise entweder durch die Durchfiihrung der Prifungsarbeiten oder durch die
Durchsicht der vom Gemeinschaftspriifer durchgefihrten Arbeiten). Nur auf diese Weise kbnnen die Wirt-
schaftsprifungsgesellschaften ihr Mithaftungsrisiko reduzieren.

Anders als bei Joint Audits gibt es bei Shared Audits keine gesamtschuldnerische Haftung: Bei Shared Au-
dits tragt der Group Auditor die alleinige Verantwortung fir den Jahresabschluss des Mutterunterneh-
mens und den Konzernabschluss. Die Haftung des Shared Auditors ist auf die Teilbereiche beschrankt, die
von ihm geprift wurden. In der Konsequenz hat nur der Group Auditor einen Anreiz, die Arbeit seines
Partners zu kontrollieren. Je kleiner dessen Prifungsanteil, desto kleiner ist der Anteil des Gesamtprii-
fungsprozesses, der durch den Group Auditor eine Qualitatssicherung erfahrt. Dies stellt eine Gefahr fur
die Prufungsqualitat bei Shared Audits dar.

Zudem sind bei Shared Audits die Anreize fir ein Trittbrettfahrverhalten hoher als bei Joint Audits, was
die Prifungsqualitat zusatzlich gefahrden kann. Grund hierfir sind nebst der Ausgestaltung von Haftungs-
regelungen die fehlenden Vorgaben zur Aufteilung der Prifungsarbeiten zwischen den Wirtschaftspri-
fungsgesellschaften. Da die Haftung des Shared Auditors auf die von ihm gepriften Teilbereiche be-
schrankt ist, hat er einen Anreiz, seinen Arbeitsaufwand zu reduzieren bzw. weniger griindlich zu prifen,
weil er sich relativ sicher sein kann, dass der Group Auditor, der allein fir den Jahresabschluss des Mut-
terunternehmens und den Konzernabschluss haftet, die von ihm hinterlassenen Licken schlieSen wird.
Der Anreiz fur Trittbrettfahrverhalten ist umso grofRer, je geringer der von Shared Auditor zu erbringende
Leistungsumfang ist, so Holm und Thinggaard (2016).

3.2.2.4 Wirkung auf die Hohe der Prifungshonorare

Die Prifungshonorare kdnnten bei Shared Audits niedriger sein als bei Joint Audits. Grund hierfUr ist, dass
es bei Shared Audits keine Verpflichtung zu Cross Reviews gibt. Darliber hinaus hat bei Shared Audits nur
der Group Auditor einen Anreiz, die Arbeit des Shared Auditors zu Gberprifen, da er die alleinige Verant-
wortung fUr den Jahresabschluss des Mutterunternehmens und den Konzernabschluss tragt. Da der
Shared Auditor nur einen kleinen Teil der Prifung Gbernimmt, der zudem auf unwesentliche und dadurch
weniger komplexe Teilbereiche der Unternehmen beschrankt ist, diirfte der Uberpriifungsaufwand des
Group Auditors Gberschaubar sein. Folglich ist der Arbeitsaufwand bei Shared Audits geringer als bei Joint
Audits, ceteris paribus.

Ferner ist es —anders als bei Joint Audits — unwahrscheinlich, dass Prifungsgesellschaften es fur erforder-
lich erachten, bei den Honorarforderungen den Fall zu bericksichtigen, dass aufgrund von Meinungsver-
schiedenheiten die Prifungsdauer und der Prifungsaufwand ansteigen oder zusatzliche Berichte ange-
fertigt werden mussen, da der Group Auditor allein den Prufungsbericht verfasst und den Bestatigungs-
vermerk erstellt. Er muss dafir keinen Konsens mit dem Shared Auditor suchen.

3.2.2.5 Zwischenfazit

Shared Audits sind zwar in multinationalen Unternehmen Gblich, es existieren jedoch kaum Erfahrungs-
werte mit verpflichtenden Shared Audits. Das erklart eventuell auch das Fehlen empirischer Studien, die
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unter Zuhilfenahme von Modellen den Einfluss der Shared Audits auf den Wettbewerb, die Priifungsqua-
litdt und die Hohe der Prifungshonorare untersuchen. Daher beschrankte sich die Analyse auf die theo-
retische Erorterung der moglichen Wirkungen. Diese hat gezeigt, dass Shared Audits nicht nur eine gerin-
gere Wettbewerbswirkung als Joint Audits haben. Sie bergen auch die Gefahr einer schlechteren Prifungs-
qualitat im Vergleich zu diesen, da Cross Reviews kein Bestandteil des Prifungsregimes sind. Ferner hat
bei Shared Audits nur der Group Auditor einen Anreiz, die Arbeit des Shared Auditors zu Gberprifen. Der
Shared Auditor hat keinen Anreiz, die Arbeit des Group Auditors zu kontrollieren. Der Umstand, dass die
Gesamtverantwortung fur die Abschlussprifung des Konzerns allein beim Group Auditor liegt, erhoht zu-
dem die Wahrscheinlichkeit fir Trittbrettfahrverhalten, was die Prifungsqualitat ebenfalls negativ beein-
flussen kann.

Was eine Gefahr fir die Prifungsqualitdt darstellt, begrenzt den Anstieg der Prifungshonorare im Shared-
Audit-Regime. Folglich dirften diese niedriger sein als bei Joint Audits.

3.2.3 Managed Shared Audits

Die Managed Shared Audits stellen eine besondere Auspragung der Shared Audits dar. Die Einfihrung der
Managed Shared Audits wird derzeit in GroRbritannien als Alternative zu Single Audits diskutiert. Die bri-
tische Regierung schlug diese fur in GroRbritannien im FTSE 350 gelistete Unternehmen verpflichtend vor,
um die Dominanz der Big-Four-Wirtschaftsprifungsgesellschaften zurlickzudréangen (vgl. hierzu BEIS,
2021, S. 22; Gov.uk, Pressemeldung vom 31 Mai 2022%). Auch die britische Aufsichts- und Regulierungs-
behorde ,Financial Reporting Council” vertritt die Auffassung, dass verpflichtende Managed Shared Au-
dits die Nicht-Big-Four-Wirtschaftsprifungsgesellschaften darin unterstitzen kénnen, ihr Know-how und
ihre Prifungskapazitdten im Laufe der Zeit auszubauen, um zur gegebenen Zeit groRere und komplexere
Prifungen auch als Single Auditor durchfihren zu kénnen (vgl. Dijkgraaf, Hoogstins, Maasland, 2021, S.
4). Ein lang erwarteter Gesetzentwurf kdnnte im Herbst 2023 veroffentlicht werden: Die Einfihrung der
Managed Shared Audits soll schrittweise erfolgen, wenn Unternehmen ihren Prifungsvertrag neu aus-
schreiben und nicht bei der jahrlichen Wiederbestellung. Von der Verpflichtung ausgenommen sind Un-
ternehmen, die einen Big-Four-Herausforderer als einzige Wirtschaftsprifungsgesellschaft bestellen (vgl.
BEIS, 2021, S. 142). Anlass fur den Regierungsvorschlag waren verschiedene Bilanzskandale, zu denen u.
a. der Bilanzskandal um die Kaufhauskette British Home Stores (Prufer: PwC) und das Bauunternehmen
Carillion (Prufer: KPMG und Deloitte) im Jahr 2018 gehérten.®”

Ziel der folgenden Abschnitte ist es, die Manged Shared Audits im Hinblick auf ihre Wettbewerbs- und
Qualitatswirkung zu erortern. Ferner wird ihre Wirkung auf Prifungshonorare untersucht. Da es sich bei

% Verfugbar unter: https://www.gov.uk/government/news/audit-regime-overhaul-to-help-restore-trust-in-big-business, abgerufen am: 9.
November 2022.

57 https://www.gov.uk/government/news/audit-regime-overhaul-to-help-restore-trust-in-big-business, abgerufen am: 9. November 2022.
Bei diesen Unternehmen handelt es sich zwar nicht um PIEs, dennoch hatten ihre Zusammenbriiche erhebliche Auswirkungen (vgl.
https://www.gov.uk/government/news/audit-regime-overhaul-to-help-restore-trust-in-big-business, abgerufen am: 28. Juni 2022). Im
Fall von BHS verloren 11.000 Beschiftigte ihren Arbeitsplatz (vgl. https://www.bbc.com/news/business-40421414, abgerufen am 29. Juni
2022). Der Zusammenbruch von Carillion fiihrte zu einem Verlust von 2.000 Arbeitsplatzen, Bauvorhaben wurden nicht abgeschlossenen
und das Unternehmen schuldete seinen Glaubigern rund zwei Milliarden Pfund. Carillion war auch wichtiger Zulieferer des 6ffentlichen
Sektors, sodass die britische Regierung 150 Millionen Pfund an Steuergeldern fir die Aufrechterhaltung wichtiger Dienstleistungen auf-
wenden musste (vgl. https://publications.parliament.uk/pa/cm201719/cmselect/cmworpen/769/769.pdf, abgerufen am 29. Juni 2022).
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Managed Shared Audits um ein vergleichsweise junges Konzept handelt, gibt es keine empirischen Stu-
dien, die unter Zuhilfenahme von Modellen den Einfluss der Managed Shared Audits auf den Wettbewerb,
die Prifungsqualitdt und die Hohe der Priifungshonorare untersuchen. Daher beschrdnkt sich auch die
Analyse der Managed Shared Audits auf die theoretische Erdrterung der moglichen Wirkungen.

3.2.3.1 Ablauf

Wie bei den Shared Audits wird auch bei den Managed Shared Audits die Unternehmenspriifung von
(mindestens) zwei verschiedenen Wirtschaftsprifungsgesellschaften durchgefiihrt. Die Ausschreibung
der Prifungsleistung und die Beauftragung erfolgen durch das zu prufende Unternehmen. Die Wirt-
schaftsprifungsgesellschaften missen sich unabhangig voneinander um das Engagement bemihen. Eine
Angebotsabgabe als Konsortium ist folglich nicht moglich.

Anders als bei Shared Audits muss bei Managed Shared Audits der Shared Auditor aus dem Umfeld der
Herausforderer der Big Four kommen®® und einen bedeutenden Anteil an der Prifung Gbernehmen. Als
,bedeutender Anteil” werden 10 bis 30 Prozent (i) des Honorars des Abschlussprifers im Vorjahr, (ii) des
Konzernumsatzes, (iii) des Konzernergebnisses oder (iv) der Bilanzsumme des Konzerns diskutiert (vgl.
BEIS, 2021, S. 140 ff. und BEIS, 2022, S. 109 f.). Der Group Auditor darf hingegen eine Big-Four-Wirtschafts-
prifungsgesellschaft sein.

Wie bei Shared Audits hat der Group Auditor auch bei Managed Shared Audits die Federfihrung bei der
Unternehmensprifung inne und ist somit fir die Erstellung des Prifungsberichts und die Erteilung des
finalen Bestatigungsvermerks fur den Konzernabschluss zustéandig. Damit obliegt ihm auch bei den Mana-
ged Shared Audits die Haftung fur die von ihm durchgefihrten Jahresabschlussprifungen und die Kon-
zernabschlussprufung. Die Haftung des Herausforderers ist wie im Shared-Audit-Regime auf die von ihm
gepriiften Teilbereiche beschrankt (vgl. BEIS, 2021, S. 142).

% Als Herausforderer sind Nicht-Big 4-Wirtschaftsprifungsgesellschaften zu verstehen, die Abschlusspriifungen fur PIEs anbieten und
deren Prifungseinnahmen in den vorangegangenen zwei Geschéftsjahren weniger als 15 Prozent der Prifungshonoraren aller FTSE 350-
Unternehmen betragen (vgl. BEIS, 2021, S. 141).
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Abbildung 8: Charakteristika von Managed Shared Audits

Bestellung von (min.) zwei voneinander unabhangigen Wirtschaftspriifungs-
gesellschaften durch das zu priifende Unternehmen: den Group Auditor
und den Shared Auditor

Shared Auditor darf keine Big 4-Wirtschaftspriifungsgesellschaft sein, son-
dern muss aus dem Umfeld der Herausforderer dieser kommen. Der Group
Auditor darf hingegen eine Big 4-Wirtschaftspriifungsgesellschaft sein

Shared Auditor muss einen bedeutenden Anteil an der Unternehmens-
prifung tbernehmen

Shared Auditor haftet nur fur die Teilbereiche, die er geprift hat

Der Group Auditor verfasst den Priifungsbericht, erteilt den Bestatigungs-
vermerk flir Konzernabschluss und tragt die alleinige Haftung dafiir

Quelle: Disseldorf Competition Economics.

3.2.3.2 Wettbewerbswirkung
Vergleich zwischen Managed Shared Audits und Shared Audits

Neben den Shared Audits kdnnen auch Managed Share Audits die Marktkonzentration auf dem Wirt-
schaftsprifungsmarkt reduzieren und den Wettbewerb intensivieren, da sie es den kleinen und mittel-
standischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften ermoglichen, an der Prifung groRer Konzerne zu partizi-
pieren und so hohere Umsatze und Wachstum zu generieren.

Die Wettbewerbswirkung von Managed Shared Audits dirfte groRer als bei Shared Audits sein. Ursachlich
hierfir sind zwei Unterschiede in der Ausgestaltung der beiden Priifungssysteme: Zum einen beinhalten
die Managed Shared Audits eine Pflicht zur Bestellung von mindestens einer Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft aus dem Umfeld der Big-Four-Herausforderer. Diese Pflicht besteht bei Shared Audits nicht, wes-
halb dort auch zwei Big-Four-Wirtschaftsprifungsgesellschaften mit der Prifung betraut werden kénnen.
Durch die Verpflichtung zur Prifungsbeteiligung der Big-Four-Herausforderer wird bei Managed Shared
Audits eine Umverteilung der Umsédtze weg von den Big Four hin zu den kleinen und mittelstandischen
Wirtschaftsprifungsgesellschaften sichergestellt.
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Zum anderen sollen die kleinen und mittelstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften bei Managed
Shared Audits einen bedeutenden Anteil an der Unternehmensprifung Gbernehmen. Diskutiert werden
—wie in Abschnitt 3.2.3.1 dargelegt — zwischen 10 Prozent und 30 Prozent (i) des Honorars des Abschluss-
prifers im Vorjahr, (i) des Konzernumsatzes, (iii) des Konzernergebnisses oder (iv) der Bilanzsumme des
Konzerns. Bei Shared Audits gibt es diesbeziiglich keinerlei Vorgaben. Das zu prifende Unternehmen ent-
scheidet somit komplett frei Gber die Aufteilung der Prifungstatigkeit zwischen den Wirtschaftsprifungs-
gesellschaften, weshalb die Gefahr besteht, dass kleine und mittelstandische Wirtschaftsprifungsgesell-
schaften in der Rolle des Shared Auditors lediglich pro forma engagiert werden. Durch die Regelung des
Prifungsumfangs bei Managed Shared Audits wird hingegen sichergestellt, dass die zusatzlichen Umsatze
grol3 genug sind, um die Wirtschaftsprifungsgesellschaft aus dem Umfeld der Big-Four-Herausforderer in
die Lage zu versetzen, ihre Prifungskapazitaten langfristig auszubauen, um mit der Zeit immer groRere
Prifungsauftrage Gbernehmen zu kénnen.

Die Vorgaben zur mengenmaRigen Aufteilung des Prifungsmandats zwischen den Wirtschaftsprifungs-
gesellschaften bei den Managed Shared Audits kdnnen jedoch nicht per se verhindern, dass die Big-Four-
Herausforderer in der Rolle des Juniorpartners verharren. Fir die Wachstums- und Entwicklungsmaglich-
keiten der kleinen und mittelstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften kommt es auf die konkrete
Ausgestaltung der Managed Shared Audits an. Wie im Zusammenhang mit der Wettbewerbswirkung von
Joint Audits im Abschnitt 3.2.1.2 dargelegt, wird in der Literatur davon ausgegangen, dass die Marktkon-
zentration langfristig nur dann reduziert werden kann, wenn der Prifungsanteil des Big-Four-Herausfor-
derers mindestens 30 Prozent des Prifungshonorars der Abschlussprifung betréagt (vgl. hierzu Driesch,
2018, S. 435 und CMA, 2019, S. 159). Werden die Big-Four-Herausforderer bei Managed Shared Audits
mit einem geringerem Anteil der Unternehmensprifung betraut, besteht somit das Risiko, dass die Ent-
wicklungsmaglichkeiten der kleinen und mittelstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften beschrankt
bleiben, da sie ihr Fachwissen, ihre Kompetenzen und Branchenkenntnisse — wenn Uberhaupt — nur sehr
langsam erweitern kénnen: Je kleiner (groRer) der Anteil der Unternehmensprifung ist, der von den Big-
Four-Herausforderern Gbernommen wird, desto unwahrscheinlicher (wahrscheinlicher) ist es, dass ihnen
Teilbereiche mit hoher Komplexitdt anvertraut werden. Die Fahigkeit zur Prifung komplexer Teilbereiche
ist aber eine wichtige Voraussetzung, um langfristig z. B. auch groRe Mandate federfiihrend Ubernehmen
zu koénnen.

Vergleich zwischen Managed Shared Audits und Joint Audits

Managed Shared Audits sollen eine Verpflichtung zur Bestellung eines Big-Four-Herausforderers beinhal-
ten (vgl. Abschnitt 3.2.3.1). Eine Bestellung von zwei Big-Four-Wirtschaftsprifungsgesellschaften wird da-
her in dem Prifungsregime nicht moglich sein. Dadurch wird im Managed-Shared-Audit-System sicherge-
stellt, dass eine Umverteilung der Marktanteile von den Big Four zu den kleinen und mittelstandischen
Wirtschaftsprifungsgesellschaften erfolgt. Im Joint-Audit-Regime ist es theoretisch moglich, zwei Big-
Four-Wirtschaftsprifungsgesellschaften zu bestellen. Fir den Fall, dass die PIEs mehrheitlich zu dieser
Konstellation tendieren wirden, ware die Wettbewerbswirkung von Managed Shared Audits vergleichs-
weise groRer als von Joint Audits. Sollten die PIEs im Joint-Audit-Regime vermehrt auch kleine und mittel-
standische Wirtschaftsprifungsgesellschaften nachfragen, ware die Wettbewerbswirkung der Joint Audits
mit der Wettbewerbswirkung der Managed Shared Audits vergleichbar, ceteris paribus.

Die Erfahrung in Frankreich, wo Joint Audits seit 1966 fir PIEs verpflichtend sind, zeigt, dass es nicht zwin-
gend einer Verpflichtung zur Bestellung eines Big-Four-Herausforderers bedarf, um die
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Markteintrittsbarrieren fir kleine und mittelstdndische Wirtschaftsprifungsgesellschaften bei PIE-Ab-
schlussprifungen zu senken. Im Jahr 2021 kamen dort insgesamt 283 Wirtschaftsprifungsgesellschaften
auf PIE-Mandate. Ferner priften 14 Wirtschaftsprifungsgesellschaften die 100 grofRten Unternehmen
(SBF 120) (vgl. H3C, 2022, S. 11). Dies deutet darauf hin, dass in Frankreich viele Unternehmen von sich
aus kleine und mittelstandische Wirtschaftsprifungsgesellschaften fur die Jahresabschlussprifung im
Rahmen der Joint Audits verpflichten. Sie setzen also nicht Uberwiegend auf zwei Big-Four-Wirtschafts-
prifungsgesellschaften. Vor diesem Hintergrund dirfte die Wettbewerbswirkung der beiden Priifungsre-
gime vergleichbar sein, ceteris paribus.

Ein weiterer wichtiger Faktor flr die Wettbewerbswirkung ist die Vorgabe zur mengenmaRigen Aufteilung
des Prifungsmandats zwischen den beauftragten Wirtschaftsprifungsgesellschaften. Wie in Abschnitt
3.2.3.1 dargestellt, sollen die Big-Four-Herausforderer bei den Managed Shared Audits einen bedeuten-
den Anteil an der Priifung Gbernehmen. Als ,bedeutender Anteil” werden 10 bis 30 Prozent (i) des Hono-
rars des Abschlussprufers im Vorjahr, (ii) des Konzernumsatzes, (iii) des Konzernergebnisses oder (iv) der
Bilanzsumme des Konzerns diskutiert (vgl. BEIS, 2021, S. 140 ff. und BEIS, 2022, S. 109 f.). Fir die Wettbe-
werbswirkung kommt es nun auf die konkrete Auspragung dieses Merkmals in den beiden Prifungsregi-
men an. Je dhnlicher die mengenmafige Aufteilung des Priifungsmandats zwischen den Prifungspartnern
in den beiden Prufungsregimen ist, desto vergleichbarer dirfte die Wettbewerbswirkung sein, ceteris pa-
ribus.

Negative Auswirkungen auf die Wettbewerbswirkung von Managed Shared Audits konnte die Aufteilung
der Befugnisse zwischen einem Big Four und einem Big-Four-Herausforderer haben, da sie zur Folge hat,
dass die Prifungsleistung der kleinen und mittelstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften auch im
Managed-Shared-Audit-System weniger sichtbar als bei Joint Audits ist. Grund hierfir ist der Umstand,
dass bei Managed Shared Audits sowohl die Erstellung des Prifungsberichts als auch des Bestatigungs-
vermerks allein dem Group Auditor obliegen, wahrend bei Joint Audits diese das Ergebnis der Gemein-
schaftsarbeit der Prifungspartner sind. Dieses Merkmal der Managed Shared Audits bewirkt, dass die
Adressaten der Berichte® sowie die Vorsitzenden der Prifungsausschisse die Abschlussprifungsleistung
vor allem mit dem Group Auditor in Verbindung bringen, der in der Regel von den Big Four gestellt wird.
Folglich durfte es den kleinen und mittelstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften im Managed-
Shared-Audit-System schwieriger fallen, Reputation bei potenziellen Auftraggebern aufzubauen, die es
ihnen ermdglichen wirde, mit der Zeit auch groRere Auftrage zu Gbernehmen.

Zudem koénnen Joint Audits das Haftungsrisiko und damit die Markteintrittsbarrieren fur kleine- und mit-
telstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften reduzieren. Grund hierfir sind die Cross Reviews. Sie
fordern die Prifungsqualitat (vgl. hierzu Abschnitt 3.2.2.3) und tragen damit zur Reduzierung des Haf-
tungsrisikos der Gemeinschaftsprifer bei.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass die Wettbewerbswirkung von Managed Shared Audits im Ver-
gleich zu Joint Audits nicht abschlieRend beurteilt werden kann, da sie von verschiedenen Parametern
bzw. der konkreten Auspragung dieser sowie deren Zusammenwirken abhangig ist.

9 Beim Prifungsbericht sind es je nach Unternehmensform z. B. die Aufsichtsrate, Vorstande, Gesellschafter und Geschaftsfuhrer. Beim
Bestatigungsvermerk sind es insbesondere Kapitalgeber und Geschéftspartner.

Disseldorf Competition Economics
Reformoptionen fiir die Wirtschaftsprifung | Mazars 64



3.2.3.3 Qualitatswirkung

Vergleich zwischen Managed Shared Audits und Joint Audits

Die Prifungsqualitat bei Managed Shared Audits dirfte niedriger sein als bei Joint Audits. Grund dafur
sind auch hier die Cross Reviews, die ausschlieBlich bei Joint Audits vorgesehen sind. Wie in Abschnitt
3.2.2.3 dargelegt, ermoglichen die Cross Reviews den Wirtschaftsprifungsgesellschaften, ihre Erfahrung
und ihr Know-how zu kombinieren und gewahrleisten, dass der gesamte Prifungsprozess eine doppelte
Qualitatssicherung durch zwei verschiedene Wirtschaftsprifungsgesellschaften erfahrt. Durch die An-
wendung des Vier-Augen-Prinzips steigt die Wahrscheinlichkeit, dass Fehler aufgedeckt werden, wodurch
hohe Prifungsqualitat sichergestellt wird.

Die Cross Reviews sind, wie in Abschnitt 3.2.2.3 ebenfalls erwéhnt, das Ergebnis der gemeinsamen Haf-
tung, die ebenfalls ein Alleinstellungsmerkmal der Joint Audits ist. Sie setzt nicht nur eine enge Zusam-
menarbeit der Wirtschaftsprifungsgesellschaften bei der Erstellung des Priifungsberichts und des Besta-
tigungsvermerks voraus, sondern verlangt auch, dass jede Wirtschaftsprifungsgesellschaft Gber hinrei-
chend viele Prifungsnachweise verflgt, aus denen hervorgeht, dass der Abschluss ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt. Folglich muss jede Prifungsgesellschaft auch die Arbeiten
des Prufungspartners einer kritischen Durchsicht unterziehen. Nur so kénnen sie, ihr Mithaftungsrisiko
reduzieren. Zudem sind die Joint Auditors zur Durchfihrung von Cross Reviews vertraglich verpflichtet
und werden dafiir honoriert.

Anders als bei Joint Audits gibt es bei den Managed Shared Audits keine Gemeinschaftshaftung. Hier tragt
der Group Auditor die alleinige Haftung fir die von ihm gepriften Jahresabschlisse und den Konzernab-
schluss. Die Haftung der Big-Four-Herausforderer ist auf die Teilbereiche beschrankt, die von ihnen geprift
wurden. Folglich hat nur der Group Auditor einen Anreiz, die Arbeit seines Juniorpartners zu kontrollieren,
um sein Haftungsrisiko zu reduzieren. Je kleiner der Prifungsanteil des Juniorpartners, desto kleiner ist
der Anteil des Gesamtprifungsprozesses, der eine Qualitatssicherung durch den Group Auditor erféhrt.
Dies stellt eine Gefahr flr die Prifungsqualitat dar.

Zudem sind bei Managed Shared Audits die Anreize fur ein Trittbrettfahrverhalten hoher als bei Joint Au-
dits, was die Prufungsqualitat zusatzlich beeintrachtigt. Grund hierflr ist ebenfalls die Ausgestaltung der
Haftungsregelungen. Da die Haftung des Juniorpartners bei Managed Shared Audits auf die von ihm ge-
priften Teilbereiche beschrankt ist, hat er einen Anreiz, seinen Arbeitsaufwand zu reduzieren bzw. weni-
ger grindlich zu prifen, da er sich sicher sein kann, dass der Group Auditor, der die alleinige Haftung fr
die von ihm gepruften Jahresabschllsse und den Konzernabschluss tragt, die von ihm hinterlassenen LU-
cken schlieRen wird. Laut Holm und Thinggaard (2016) kommt das Trittbrettfahrverhalten insbesondere
bei einer sehr unausgewogenen Aufteilung der Prifungstatigkeiten auf die Prifungsgesellschaften zum
Tragen.

Vergleich zwischen Managed Shared Audits und Shared Audits
Ob die Prufungsqualitdt im Managed-Shared-Audit-System hoher ist als im Shared-Audit-System, ldsst sich

nicht pauschal beantworten, da die Antwort von verschiedenen Einflussfaktoren und Einflussfaktorkons-
tellationen abhangig ist. Ein Vergleich der Qualitdtswirkung zwischen den beiden Prifungssystemen setzt
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daher die Analyse verschiedener Szenarien voraus. Alles andere ware spekulativ. Tendenziell gilt jedoch,
je vergleichbarer der Umfang der Prifungsleistung des Shared Auditors in den beiden Prifungssystemen
ist, der eine Uberpriifung durch den Group Auditor erfihrt, desto dhnlicher ist die Priifungsqualitit, cete-
ris paribus.

3.2.3.4 Wirkung auf die Hohe der Prifungshonorare

Vergleich zwischen Managed Shared Audits und Joint Audits

Die Priifungshonorare konnten bei Managed Shared Audits niedriger sein als bei Joint Audits. Grund hier-
flr ist, dass Cross Reviews nicht nur bei Shared Audits, sondern auch bei Managed Shared Audits nicht
vorgesehen sind. Zudem hat bei Managed Shared Audits haftungsbedingt nur der Group Auditor einen
Anreiz, die Arbeit des Shared Auditors zu Uberprufen. Folglich fallt der Umfang der Prifungsleistung, der
eine Qualitatskontrolle durch den Audit-Partner erfahrt, bei Managed Shared Audits geringer aus als bei
Joint Audits.

Ferner ist es bei Managed Shared Audits — anders als bei Joint Audits — unwahrscheinlich, dass Prifungs-
gesellschaften es fur erforderlich erachten, bei den Honorarforderungen den Fall zu berUcksichtigen, dass
aufgrund von Meinungsverschiedenheiten die Prifungsdauer und der Prifungsaufwand ansteigen oder
zusatzliche Berichte angefertigt werden mussen. Grund hierfur ist der Umstand, dass bei Managed Shared
Audits der Group Auditor den Prifungsbericht fir den Konzernabschluss verfasst und den Bestatigungs-
vermerk eigenverantwortlich erteilt. Folglich muss er keinen Konsens mit dem Big-Four-Herausforderer
suchen.

Vergleich zwischen Managed Shared Audits und Shared Audits

Aufgrund vergleichbarer Haftungsregelungen bei Managed Shared Audits und Shared Audits sind die An-
reize der Group Auditor, Doppelarbeit zu leisten, dhnlich. In beiden Prifungssystemen tragen sie die Ge-
samtverantwortung fir den Abschluss und Bestatigungsvermerk. Folglich haben sie einen Anreiz, die Pri-
fungsleistung ihrer Prifungspartner zu kontrollieren, zumal deren Haftung ausschlieBlich auf die von
ihnen gepriften Teilbereiche begrenzt ist, sodass sie einen Anreiz flr Trittbrettfahrverhalten haben. Je
ahnlicher die Aufteilung der Prafungsarbeiten auf die Wirtschaftsprifungsgesellschaften in den beiden
Prifungssystemen ist, desto ahnlicher ist der Umfang der Doppelarbeit, die von den Group Auditors in
den beiden Prifungssystemen erbracht werden muss. Folglich ist davon auszugehen, dass die Prifungs-
honorare bei Managed Shared Audits und Shared Audits sich in ihrer Hohe gleichen.

3.2.3.5 Zwischenfazit

Managed Shared Audits sind eine Spezialform der Shared Audits. Die britische Regierung glaubt, durch
eine Verpflichtung zur Durchfihrung von Managed Shared Audits fir die im FTSE 350 gelisteten Unter-
nehmen, die Dominanz der Big-Four-Wirtschaftsprifungsgesellschaften reduzieren zu kénnen. Unter-
stUtzt wird sie dabei von der britischen Aufsichts- und Regulierungsbehoérde Financial Reporting Council.
An dieser Stelle ist zu erwdhnen, dass die Competition and Markets Authority, also die
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Wettbewerbsbehorde GroRbritanniens — anders als der Financial Reporting Council — die Einfihrung ver-
pflichtender Joint Audits befiirwortet.”®

Die Analyse hat gezeigt, dass Manged Shared Audits grundsétzlich geeignet sind, die Marktkonzentration
zu reduzieren und den Wettbewerb auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt zu intensivieren. Im Vergleich zu
Shared Audits ist ihre Wettbewerbswirkung hoher einzustufen, da bei Managed Shared Audits die Ver-
pflichtung zur Bestellung eines Big-Four-Herausforderers besteht. Dadurch wird eine Umverteilung der
Umsatze weg von den Big Four hin zu den kleinen und mittelstdndischen Wirtschaftsprifungsgesellschaf-
ten sichergestellt. Zudem beinhalten die Managed Shared Audits eine Regelung zur Aufteilung der Pri-
fungstatigkeit. Je groRer der Anteil der Big-Four-Herausforderer an der Priifung, desto groRer sind ihre
Wachstums- und Entwicklungschancen.

Die Wettbewerbswirkung der Managed Shared Audits im Vergleich zu Joint Audits lasst sich im Rahmen
der Studie nicht abschlieRend beurteilen, da sie von verschiedenen Parametern, deren Ausprdagung und
ihrem Zusammenspiel abhangig ist. Eine belastbare Antwort darauf kann daher nur die Empirie geben.

Die Prufungsqualitdt bei Managed Shared Audits ist niedriger als bei Joint Audits. Grund hierfir sind ei-
nerseits die Haftungsregeln. Bei Managed Shared Audits tragt der Group Auditor die Haftung fir die von
ihm durchgefihrten Jahresabschlussprifungen und die Konzernabschlussprifung. Die Haftung des
Shared Auditor ist auf die von ihm gepriften Teilbereiche beschrankt. Daher hat nur der Group Auditor
einen Anreiz, die Arbeit des Shared Auditors zu Uberprifen. Der Shared Auditor hat haftungsbedingt kei-
nen Anreiz, die Arbeit des Group Auditors zu kontrollieren. Bei Joint Audits besteht aufgrund der Gemein-
schaftshaftung hingegen eine Verpflichtung zu Cross Reviews, sodass der gesamte Prifungsprozess eine
doppelte Qualitatssicherung durch zwei verschiedene Wirtschaftsprifungsgesellschaften erfahrt.

Die Prufungsqualitat zwischen Managed Shared Audits und Shared Audits dirfte hingegen vergleichbar
sein, da die Haftungsregeln sich dhneln. Voraussetzung dafir ist jedoch, dass der Prifungsaufwand zwi-
schen den Wirtschaftsprifungsgesellschaften in den jeweiligen Prifungsregimen ahnlich aufgeteilt ist.
Dadurch gleicht sich der Priifungsumfang, der eine Uberpriifung durch den Group Auditor erfihrt.

3.3 Staatliche Priferbestellung

Im folgenden Abschnitt wird die staatliche Bestellung des Abschlussprifers fir Privatunternehmen als eine
Moglichkeit diskutiert, den Konzentrationsproblemen bei der Priifung von PIEs zu begegnen.’t Im Fokus
der Analyse steht die Vergabe des Prifungsauftrags via Ausschreibungswettbewerb, der vom Staat (an-
stelle des Unternehmens) durchgefihrt wird. Anzumerken ist, dass die staatliche Priferbestellung und die
Prifungssysteme, die in Kapitel 3.2 diskutiert wurden, sich nicht gegenseitig ausschlieRen mussen. Viel-
mehr konnen sie auch komplementar angewandt werden. So kénnten auch Joint Audits oder (Managed)
Shared Audits staatlich bestellt werden.

70 Vgl. Competition and Market Authority (Pressemeldung vom 18. April 2019), CMA recommends shake-up of UK audit market, verfig-
bar unter: https://www.gov.uk/government/news/cma-recommends-shake-up-of-uk-audit-market, abgerufen am: 12. Oktober 2023.
71 Staatliche Priferbestellung bei Staatsunternehmen wird im Rahmen des vorliegenden Kapitels nicht naher betrachtet.
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Bei der Analyse wird zunachst der Ablauf der staatlichen Priferbestellung aufgezeigt. Danach werden
praktische Probleme bei der Umsetzung im Bereich der Wirtschaftsprifung diskutiert, die bei der staatli-
chen Priferbestellung auftreten, und zwar unabhdngig davon, ob diese in Kombination mit Single Audits,
Joint Audits oder (Managed) Shared Audits zum Tragen kommt. Im Anschluss daran werden unter dersel-
ben Pramisse Auswirkungen auf den Wettbewerb, die Prifungsqualitat, Objektivitat und Unabhangigkeit
der Wirtschaftsprifungsgesellschaften skizziert. Dabei wird nicht auf Spezifika eingegangen, die ggf. aus
dem Zusammenspiel mit anderen Prifungssystemen resultieren.

3.3.1 Ablauf

Gegenwartig schreibt der Prifungsausschuss die Abschlussprifung aus und legt dem Verwaltungs- oder
Aufsichtsorgan des gepruften Unternehmens eine Empfehlung fir die Bestellung von Abschlussprifern
oder Prufungsgesellschaften vor. Die Empfehlung muss mindestens zwei Vorschlage fur das Prifungsman-
dat enthalten. Das Verwaltungs- oder Aufsichtsorgan trifft auf Basis dieser Vorschldge eine Entscheidung,
die es der Hauptversammlung zur Beschlussfassung vorlegt (vgl. Art. 16 Abs. 2 EU-APrVO, §§ 107 Abs. 4,
119 Abs. 1 Nr. 5 AktG).

Um den Konzentrationsproblemen auf dem Markt fir die Prifung von PIEs entgegenzuwirken, wird gele-
gentlich auch auf die Moéglichkeit der staatlichen Priferbestellung hingewiesen (vgl. z. B. CMA, 2018, Tz.
4.9; Dicken, 2021, S. 5; Européaische Kommission, 201043, S. 13; Mithani, 2018). Bei einer staatlichen Pri-
ferbestellung schreibt nicht mehr das Unternehmen die Abschlussprifung aus, sondern eine behérdliche
Einrichtung, wie etwa die BaFin. Auch die Auswahl des Abschlussprifers obliegt dieser.

Bei Auftragen, die im Zuge wettbewerblicher Verfahren (Ausschreibungen) vergeben werden, misste der
Prifungsauftrag zunachst genau definiert und die Ausschreibung bekannt gegeben werden. Interessierte
Unternehmen koénnten dann die Vergabeunterlagen anfordern und ein entsprechendes Angebot abge-
ben.”? Im Anschluss fande die Priifung der abgegebenen Angebote statt. Danach wiirde ein Angebot unter
BerUcksichtigung verschiedener in den Ausschreibungsunterlagen genannter Kriterien ausgewahlt wer-
den.

Der Ablauf der staatlichen Priferbestellung fir Privatunternehmen ist zusammenfassend in der folgenden
Abbildung dargestellt.

72 Die hier gemachten Ausfiihrungen beziehen sich auf sog. , offene Verfahren”, bei denen sich alle geeigneten Unternehmen bewerben
kénnen. Das offene Verfahren ist die am haufigsten praktizierte Form der 6ffentlichen Ausschreibung. Neben den offenen Verfahren gibt
es auch nicht-offene Verfahren, bei denen nur engere in die Wahl kommende Kandidaten ein Angebot einreichen dirfen. Bei Verhand-
lungsverfahren werden nur engere in die Wahl kommende Kandidaten zu Verhandlungen aufgefordert, vgl. https://europa.eu/youreu-
rope/business/selling-in-eu/public-contracts/public-tendering-rules/index_de.htm#thresholds, abgerufen am: 8. November 2011.
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Abbildung 9:  Ablauf der staatlichen Priferbestellung

Definition des Prifungsauftrages und Veroffentlichung der Prifungs-
ausschreibung

Anforderung der Vergabeunterlagen und Abgabe eines Angebots durch
Wirtschaftspriifungsgesellschaften

Prufung der Angebote der Wirtschaftspriifungsgesellschaften

Auswahl des wirtschaftlichsten Angebotes

Erteilung des Zuschlags

Quelle: Disseldorf Competition Economics.

3.3.2 Herausforderungen bei der Umsetzung der staatlichen Priiferbestellung

Die Umsetzung der staatlichen Priferbestellung ist mit verschiedenen Herausforderungen verbunden. So
stellt sich u. a. die Frage nach der Bezahlung der Wirtschaftsprifer. Heute wahlen Unternehmen ihren
Wirtschaftsprifer selbst aus und entlohnen diese Dienstleistung. Wenn das Unternehmen diese Wahl
nicht mehr selbst treffen darf, wie kann es rechtlich verpflichtet werden, diese Leistung dennoch zu be-
zahlen? Insbesondere relevant scheint dieser Aspekt, wenn nicht das kostenglinstigste Angebot die Aus-
schreibung gewinnt. In diesem Zusammenhang wird teilweise vorgeschlagen, dass eine 6ffentliche Pru-
ferbestellung der Zustimmung der Aktionare bedarf, d. h. die Aktionare das letzte Wort bei der Ernennung
haben sollten. Damit kdnnte laut Beflrwortern dieser Lésungsoptionen auch das Problem gel6st werden,
dass die Aktionare durch eine staatliche Pruferbestellung entmindigt wirden (vgl. CMA, Tz. 4.11; King-
man, 2018).

Ein weiteres Problem kdnnte aus der Anfechtung der Ausschreibungen durch die unterlegenen Bieter re-
sultieren. Die auf eine Anfechtung folgenden gerichtlichen Verfahren sind nicht nur zeit- und ressourcen-
intensiv, sondern kdnnen in der Konsequenz auch den Vergabeprozess zum Erliegen bringen. Ungepriift
muss das betroffene Unternehmen dennoch nicht bleiben, sofern sichergestellt ist, dass § 318 Abs. 4 HGB
greift. Dieser sieht die Bestellung des Abschlussprufers durch das Gericht vor. Zweck des gerichtlichen
Bestellungsverfahrens ist es, die rechtzeitige Durchfihrung der Abschlussprifung zu gewdahrleisten. An
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dieser Stelle ist jedoch darauf hinzuweisen, dass eine gerichtliche Bestellung des Abschlusspriifers keine
Garantie daflr ist, dass alle PIEs einen Abschlussprifer finden — das hat der Fall Adler eindrucksvoll ge-
zeigt.”

Ausschreibungen in 6ffentlichen Sektoren wird nachgesagt, relativ langwierig zu sein. Wirtschaftspri-
fungsgesellschaften und zu prifende Unternehmen sind hingegen einem relativ hohen Zeitdruck ausge-
setzt. Angesichts der Tatsache, dass es in Deutschland fast 1000 PIEs gibt, mUssten die Behorden zusatz-
liche Stellen schaffen und besetzen, um die Priiferbestellung fir die fast 1000 PIEs in Deutschland recht-
zeitig zu gewdhrleisten. Eine Vergroferung des Verwaltungsapparates geht in der Regel mit einem héhe-
ren Finanzierungsbedarf einher, der aus Steuermitteln aufgebracht werden musste.

Fraglich ist auch, nach welchen Kriterien die Vergabestelle die Wirtschaftsprifungsgesellschaften auswah-
len sollte, ohne wettbewerbsverzerrende Effekte auf dem Markt zu induzieren. Laut bspw. Richter (1975,
S. 108) muss die mit der Bestellung des Abschlussprifers betraute Behorde

e unabhdngig sein von Personen, die ein bestimmtes Interesse an dem Priifungshonorar oder an
dem Priifungsergebnis haben kénnten.”

e Kenntnis von der fachlichen und personellen Leistungsfdhigkeit der einzelnen Priifungsunterneh-
men haben.”

e Informationen sammeln und auswerten, die auf mégliche Abhéngigkeitstatbestinde hindeuten.”

Vor der Implementierung der staatlichen Priferbestellung, misste der Gesetzgeber somit einen Kriteri-
enkatalog entwickeln, der wettbewerbsverzerrenden Effekten entgegenwirkt, und deren Einhaltung
durchsetzen.

Nicht zuletzt bedeutet eine staatliche Priferbestellung einen erheblichen Eingriff in den Marktmechanis-
mus und in die Unternehmensautonomie. Daher ist sie nur dann ernsthaft in Betracht zu ziehen, wenn
alle anderen Optionen sich als nicht geeignet erwiesen haben.

Die wettbewerblichen Effekte, die eine staatliche Priferbestellung hervorrufen wirde, sind bestenfalls
gemischt und kaum vorherzusehen, wie im folgenden Abschnitt ndher beschrieben wird.

3.3.3 Wettbewerbswirkung

Aktiengesellschaften bzw. deren Aufsichtsrate wahlen regelmaRig eine der Big-Four-Wirtschaftsprifungs-
gesellschaften. Dies kann im Wesentlichen durch die Reputation begriindet werden, welche die Big Four
geniellen. Wenn man unterstellt, dass Aufsichtsrate keinen vollstdndigen Markttberblick Gber samtliche

73 Die Wirtschaftsprifungsgesellschaft KPMG verweigerte der Adler Group das Testat fir den Jahresabschluss 2021 und legte das Mandat
flr die Priifung des Jahresabschluss 2022 nieder, nachdem die Adler Group ihr die Herausgabe von rund 800.000 E-Mails und anderen
Dokumenten verweigert hatte. Da es der Adler Group nicht gelungen war, einen neuen Abschlussprifer zu finden, kam es zu einer ge-
richtlichen Bestellung von KPMG — jedoch ohne Erfolg. Das Big-Four-Unternehmen lehnte ab. Erst nach monatelanger Suche wurde mit
Rodl & Partner ein Prifer fur die deutsche Adler Real Estate AG gefunden, wéhrend die in Luxemburg anséssige Adler SE immer noch
keinen Abschlussprifer mandatieren konnte (vgl. Finance, 4. Januar 2023, Adler: Prifer wehren sich und ergreifen Partei fir KPMG, ver-
flgbar unter: https://www.finance-magazin.de/banking-berater/big-four/adler-pruefer-wehren-sich-und-ergreifen-partei-fuer-kpmg-
142147/, abgerufen am: 16. Juni 2023).
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zur Verfligung stehenden und fir das eigene Unternehmen passenden Prifungsgesellschaften haben,
dann verspricht die Beauftragung von einer der Big Four in der Regel eine Wahl, mit der am wenigsten
»falsch gemacht” werden kann (vgl. Dicken, 2021, S. 5). Die Big Four sind in der Lage, aufgrund ihrer finan-
ziellen und personellen Ausstattung samtliche Unternehmen zu prifen, wohingegen kleinere und mittel-
standische Wirtschaftsprifungsgesellschaften hdufig spezialisiert sind und eben nicht jedes Unternehmen
prufen kdnnen. Um die Eignung einer kleineren Wirtschaftsprifungsgesellschaft beurteilen zu kénnen,
bendtigen Entscheidungstrager einen guten Uberblick Gber die im Markt verfligbaren Wirtschaftspri-
fungsgesellschaften. Dies wiederum erfordert Ressourcen in Form von Zeit und Kosten. Zudem tragen
Aufsichtsrate nicht unerhebliche Verantwortung bei der Priferbestellung, welcher man am einfachsten
gerecht werden kann, indem man eine der Big Four beauftragt, von der man weif, dass sie prinzipiell dazu
in der Lage ist, das entsprechende Unternehmen zu prifen (vgl. Dicken, 2021, S. 46).

Eine staatliche Priferbestellung konnte dem damit verbundenen Konzentrationsproblem entgegenwir-
ken, wenn Ausschreibung und Auswahl der Wirtschaftsprifungsgesellschaften unter besonderer Bertck-
sichtigung der strukturellen Gegebenheiten des Marktes stattfinden. Zudem ware denkbar, dass sich eine
staatliche Vergabestelle einen besseren Marktiberblick verschaffen kann als einzelne Unternehmen und
dass sie Prifungsauftrage entsprechend der Personalsituation oder der Spezialisierung einer Wirtschafts-
prifungsgesellschaft vergeben kdnnte. So ware bspw. denkbar, dass durch den Kontakt der Vergabestelle
mit der Wirtschaftsprifungsgesellschaft bessere Einblicke in die einzelnen Prifungsgesellschaften mog-
lich sind, was wiederum tiefgreifendere Informationen Uber die Personalkapazitat, Gber Spezialisten etc.
einzelner Wirtschaftsprifungsgesellschaften ermdéglicht. Damit konnten Voraussetzungen geschaffen
werden, auch gezielt mittelstandische Wirtschaftsprifungsgesellschaften auszuwahlen und zu foérdern,
und so das bestehende Oligopol der Big Four zu erweitern (vgl. Dicken, 2021, S. 46). Um der Konzentration
im Markt entgegenzuwirken, misste auch sichergestellt sein, dass der Vergabeprozess unabhangig und
unvoreingenommen stattfindet (vgl. CMA, 2018, Tz. 4.9).

Prinzipiell sind somit positive Wettbewerbswirkungen durch eine 6ffentliche Auftragsvergabe denkbar. Es
bleibt jedoch zu bertcksichtigen, dass Ausschreibungsverfahren des offentlichen Sektors oft sehr komplex
und aufgrund des damit verbundenen administrativen Aufwands sehr teuer sind — sowohl fir die Behorde
als auch fir die Bieter. Hierdurch kénnen sich auch negative Wettbewerbswirkungen einstellen. Unter-
nehmen missen zur Auftragsabgabe haufig hohen Aufwand betreiben, der verloren ist, wenn sie den
Auftrag nicht erhalten. Insbesondere missen die Angebote formal und mit fachlicher Expertise richtig auf
die Ausschreibung angepasst sein und viele rechtliche Vorschriften erfillen, was nicht selten entsprechen-
des Know-how und Ressourceneinsatz erfordert. Da nur einer gewinnen kann, ist die Wahrscheinlichkeit,
leer auszugehen, umso hoher, je mehr Bieter an einer Ausschreibung teilnehmen.

Insbesondere kleinen und mittelstandischen Unternehmen ist es haufig nicht moglich, die Ressourcen
aufzubringen, um vermehrt erfolglos an Ausschreibungen teilzunehmen. Hierdurch wirden Konzentrati-
onstendenzen eher verstarkt, anstatt aufgebrochen, da die groBen Wirtschaftsprifungsgesellschaften
eher Uber die fachliche Expertise und Uber die notwendige Rechtsabteilung verfliigen und dariber hinaus
die Ressourcen haben, auch wiederholt erfolglos an Ausschreibungen teilzunehmen. Wenn die staatliche
Priferbestellung in der Konsequenz dazu fuhrt, dass gegenliber dem Status quo noch weniger Wirt-
schaftsprufungsgesellschaften um PIE-Mandate konkurrieren, wird nicht nur das Konzentrationsproblem
nicht geldst. Es ergibt sich auch ein Folgeproblem: Je geringer die Zahl der Bieter, die konkurrenzfahige
Angebote abgeben, desto hoher die Gefahr der Preisabsprachen.
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An dieser Stelle ist allerdings anzumerken, dass auch die Ausschreibungsverfahren der PIEs dhnlich kom-
plex und teuer sein kdnnen.”* Laut Mazars sind die Auswahlverfahren der PIEs immer hdufiger mehrstufig:
Die Bieter werden zur Abgabe eines schriftlichen Angebots aufgefordert, missen dieses der Geschafts-
fuhrung und/oder dem Aufsichtsrat prasentieren, an [zum Teil ganztatigen] Workshops teilnehmen, in
denen die Kommunikation und Interaktion des Prifungsteams beurteilt wird, und/oder Fallstudien |6sen,
um Arbeitsproben zu generieren. Da es auch bei Ausschreibungen der PIEs keine Garantie fir die Bieter
gibt, den Auftrag fur die Abschlussprifung zu gewinnen, kdnnen auch privatwirtschaftliche Ausschrei-
bungsverfahren aufgrund des damit verbundenen Aufwandes eine Markteintrittsbarriere fur kleine- und
mittelstandische Wirtschaftsprifungsgesellschaften darstellen und der Belebung des Wettbewerbs ent-
gegenwirken.

Ob die staatliche Priuferbestellung in der Lage ware, die Anbietervielfalt auf dem Markt der Abschlusspri-
fungen fiir PIEs gegenlber dem Status quo zu erhéhen, hangt somit nicht zuletzt von den konkreten Aus-
schreibungsmodalitaten ab.

Auch wenn es im Rahmen dieser Studie nicht moglich ist, samtliche Wettbewerbswirkungen einer staatli-
chen Pruferbestellung abschliefend aufzuzeigen und zu diskutieren, bleibt das Fazit zu ziehen, dass die
wettbewerblichen Effekte einer staatlichen Priferbestellung unklar und nur schwierig abzuschatzen sind.

3.3.4 Wirkung auf Unabhangigkeit, Objektivitat und Prifungsqualitat

Die Schwierigkeit, welche die Beurteilung der wettbewerblichen Effekte einer staatlichen Priferbestel-
lung mit sich bringt, erschwert auch die Diskussion der Wirkungen einer staatlichen Priiferbestellung auf
Unabhéangigkeit, Objektivitat und Prifungsqualitat. Insbesondere die Prifungsqualitdt hdangt stark davon
ab, in welchem wettbewerblichen Umfeld eine offentliche Auftragsvergabe stattfinden wirde.

Die CMA geht noch einen Schritt weiter und sieht nicht nur die Entziehung der Verantwortung fir die
Auswahl der Priifer, sondern auch die Entziehung der Uberwachung des Priifungsauftrags von den Unter-
nehmen und die Ubertragung dieser Aufgaben an eine externe Stelle als geeignete Losung an, die Qualitat
von Abschlussprifungen zu verbessern (vgl. CMA, 2018, Tz. 4.9).

Hierdurch werde die Verbindung zwischen der Unternehmensleitung und der Bestellung und Wiederbe-
stellung von Prifungsgesellschaften durchbrochen und so die Unabhéngigkeit zwischen Unternehmen
und Wirtschaftsprufungsgesellschaften gewahrt (vgl. CMA, 2018, Tz. 4.9). Demnach wéren zumindest mit
Blick auf Unabhéangigkeit und Objektivitat positive Effekte einer staatlichen Priferbestellung zu erwarten.

Anzumerken bleibt, dass die Prifungsqualitat bei Joint Audits tendenziell groRer sein durfte als bei der
staatlichen Priferbestellung, sofern diese fur Single Audits erfolgt.” Grund hierfur sind die Cross Reviews,
die fir Joint Audits charakteristisch sind. Sie stellen sicher, dass der gesamte Prifungsprozess eine dop-
pelte Qualitdtssicherung durch zwei verschiedene Wirtschaftsprifungsgesellschaften erfahrt.

74 Die PIEs sind bei jeder Bestellung eines neuen Abschlussprifers zur Durchfihrung eines Ausschreibungsverfahrens verpflichtet (vgl.
Art. 16 EU-APrVO).

75 Grundsatzlich ist es moglich, die staatliche Priferbestellung auch in Kombination mit Joint Audits oder (Managed) Shared Audits vorzu-
sehen.
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Voraussetzung dafir ist jedoch eine ausgewogene Aufteilung des Prifungsumfangs auf die Joint Auditors
(vgl. hierzu Abschnitt 3.2.1.2.1).

3.3.5 Zwischenfazit

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass es sich nicht eindeutig beantworten lasst, inwieweit die staatliche
Priferbestellung fir Privatunternehmen ein geeignetes Instrument zur Beseitigung der Funktionsdefizite
auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt ist: Die zu erwartende Wettbewerbswirkung ist kaum abschéatzbar. In
der Konsequenz lasst sich auch die Wirkungen auf die Priifungsqualitdt kaum beurteilen. Die Qualitatswir-
kung der staatlichen Priferbestellung kommt ndmlich, wie auch bei der Marktanteilsgrenze, nur indirekt
Uber die Belebung des Wettbewerbs zum Tragen. Ferner birgt die Umsetzung der staatlichen Priiferbe-
stellung fur Privatunternehmen diverse Herausforderungen, die es im Vorfeld anzugehen gilt.

3.4 Cap Solution (Marktanteilsgrenze)

Im folgenden Kapitel wird die sog. Cap Solution (auch ,,market share cap” oder ,Marktanteilsgrenze”) als
Moglichkeit zur Losung der Konzentrationsprobleme auf dem Markt fir die Prifung von PIEs diskutiert.
Zu erwahnen ist, dass die Marktanteilsgrenze, die staatliche Priiferbestellung (vgl. hierzu Kapitel 3.3) und
die in Kapitel 3.2 diskutierten Prifungssysteme sich nicht gegenseitig ausschlieRen. Vielmehr kénnen sie
auch komplementar angewandt werden. So besteht z. B. die Moglichkeit, Joint Audits oder (Managed)
Shared Audits staatlich zu bestellen und zugleich mit einer Marktanteilsgrenze fir die Big Four zu kombi-
nieren.

Bei der vorliegenden Analyse wird zunachst der Ablauf einer Marktanteilsgrenze dargelegt, bevor die
Wettbewerbswirkungen, die Wirkungen auf die Priifungsqualitat sowie die méglichen Wirkungen auf Un-
abhangigkeit und Objektivitat aufgezeigt werden.

3.4.1 Ablauf

Eine Marktanteilsgrenze sieht vor, den Big Four eine Obergrenze fir ihren Marktanteil aufzuerlegen, so-
dass ein bestimmter Anteil des Marktes kleinen und mittelstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften
vorbehalten ist. Hierbei gibt es verschiedene Ausgestaltungsmoglichkeiten was die Héhe, die Art der Be-
rechnung oder den Teil des Prifungsmarktes betrifft, auf den eine Marktanteilsgrenze angewendet wer-
den soll. So muss zunachst Uberlegt werden, ob die Marktanteilsgrenze fur einen Markt als Ganzes oder
nur fir einzelne Marktsegmente Anwendung finden soll. Die Marktanteilsgrenze kann dann entweder fir
die Big Four gemeinsam oder fir jedes Unternehmen einzeln festgelegt werden. Im Anschluss missen
Hohe und BezugsgroRe bestimmt werden. So kann die genaue Festlegung des Marktanteils bspw. auf Basis
des Anteils am Prifungshonorar oder basierend auf der Anzahl der Mandate erfolgen (vgl. CMA, 2018, Tz.
4.68; BEIS, 2022, Tz. 8.1.13).
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Abbildung 10: Charakteristika einer Marktanteilsgrenze
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Quelle: Disseldorf Competition Economics.

Dabei weisen unterschiedliche Ausgestaltungsmoglichkeiten verschiedene Vor- und Nachteile auf, die im
Vorfeld genau abzuwagen sind. So ware eine Marktanteilsgrenze auf Basis der Anzahl der Mandate zwar
einfacher umzusetzen, hat aber das Problem, dass die blofRe Anzahl an Mandaten wenig tber die Vertei-
lung der Prifungsgebihren aussagt. So kann bspw. eine grolRe Anzahl kleiner zu priifender Unternehmen
unzureichend sein, um ausreichend GréRe und Erfahrung zu sammeln, um langfristig mit den Big Four zu
konkurrieren (vgl. CMA, 2018, Tz. 4.65). Eine Marktanteilsgrenze basierend auf der Anzahl der Mandate
geht demnach mit der Gefahr einher, dass das Konzentrationsproblem nicht gel6st wird.

Eine Marktanteilsgrenze basierend auf den Prifungsgebihren ware zwar direkt mit dem wichtigsten Mal3-
stab fir die GroRe von Prifungsgesellschaften verknipft, birgt jedoch wiederum Schwierigkeiten bei der
Umsetzung. Die Einflhrung einer solchen Obergrenze ware kompliziert, da die Unternehmen, die ihnen
in Rechnung zu stellenden Honorare zu Beginn des jeweiligen Berichtszeitraums nicht kennen. Da sich die
Honorare auch andern kdnnen, konnte eine festgelegte Obergrenze auch ohne Verschulden eines Unter-
nehmens Uberschritten werden. Eine Gewichtung der Kunden nach Kapitalisierung oder Umsatz weist
ebenfalls Schwierigkeiten auf, da sich die Gewichte von Jahr zu Jahr dndern wiirden, was es fur die betei-
ligten Parteien schwierig macht, vorherzusagen, ob eine Priifungsgesellschaft durch die Obergrenze ein-
geschrankt werden wirde oder nicht (vgl. CMA, 2018, Tz. 4.66).

Prinzipiell ware auch denkbar, verschiedene Marktanteilsgrenzen fir verschiedene UnternehmensgrofRen
oder Branchen festzulegen. Bei Uberschreitung der Grenze innerhalb einer Branche diirften die entspre-
chenden Wirtschaftsprifungsgesellschaften dann keine weiteren Prifungen in dieser Branche mehr
durchfihren (vgl. CMA, 2018, Tz. 4.61 f.). Hierdurch wirden Komplexitat wie auch Informationsaufwand
der Regulierungsbehorde deutlich erhéht werden. PIEs sind zur Veroffentlichung der Prifungshonorare
verpflichtet und Wirtschaftspriifungsgesellschaften veroffentlichten die Namen der von ihnen gepriften
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PIEs in ihren Transparenzberichten. Doch mussten diese Informationen von der Behorde ausgewertet und
regelmaRig aktualisiert werden, um die Einhaltung der Marktanteilsgrenzen sicherzustellen.

Ein anderes Ausgestaltungsmerkmal betrifft die Frage, fir wen eine Marktanteilsgrenze definiert werden
soll — individuell fir Unternehmen oder kollektiv fir mehrere Unternehmen. Eine Marktanteilsgrenze ist
fur einzelne Unternehmen einfacher umzusetzen als eine gemeinsame Obergrenze fir mehrere Unter-
nehmen. So besteht bei einer kollektiven Obergrenze fir die einzelnen Unternehmen die Schwierigkeit zu
beurteilen, ob weitere Auftrage angenommen werden kdnnen oder nicht, da dies mafRgeblich vom Erfolg
und der Auftragslage der anderen von der Marktanteilsgrenze betroffenen Unternehmen abhangt. Bei
einer individuellen Obergrenze hingegen wirde jedes Unternehmen seine Position relativ zur Obergrenze
kennen und kénnte dementsprechend Auftrage einplanen (vgl. CMA, 2018, Tz. 4.68). Auf der anderen
Seite kdnnen individuelle Marktanteilsgrenzen negative Wettbewerbswirkungen mit sich bringen, wenn
einzelne Unternehmen ihre Grenze erreicht haben und aufgrund dessen keine weiteren Auftrage mehr
annehmen kdnnen. Mit einer kollektiven Marktanteilsgrenze wird sichergestellt, dass Auswahl und Wett-
bewerb zwischen den Big Four erhalten bleiben (vgl. BEIS, 2021, Tz. 8.1.29). Vor dem Hintergrund, dass
die Belebung des Wettbewerbs die zentrale Zielgréfe darstellt, scheint eine kollektive Marktanteilsgrenze
demnach Vorteile zu besitzen. Allerdings ist sie — wie zuvor dargelegt —wenig praktikabel, da die einzelnen
Wirtschaftsprifungsgesellschaften die Marktanteile der anderen Wirtschaftsprifungsgesellschaften nicht
kennen.

Die Festlegung einer Marktanteilsgrenze folgt dem Prinzip, kleine und mittelstandische Wirtschaftspri-
fungsgesellschaften temporar vor dem Wettbewerb mit den Big Four zu schitzen, damit diese ausrei-
chend Kapazitaten entwickeln sowie Skaleneffekte erzielen und Erfahrungen sammeln kénnen, um lang-
fristig wettbewerbsfahiger gegeniber den Big Four zu werden. Hierflir muss die Hohe der Obergrenze
niedrig genug sein, damit es kleineren Wirtschaftsprifungsgesellschaften auch ermoglicht wird, die Grole
zu erreichen, um mit den Big Four angemessen konkurrieren zu kénnen. Die Hohe der Obergrenze kann
auch dynamisch angepasst werden, um die zunehmenden Fahigkeiten der Wettbewerber widerzuspie-
geln (vgl. CMA, 2018, Tz. 4.75). Durch die Festlegung einer Marktanteilsgrenze fur die Big Four kdnnten so
die Markteintrittsbarrieren fur die Prifung von PIEs fUr kleine und mittelstandische Wirtschaftsprifungs-
gesellschaften verringert und diese vor einer zu starken Marktdominanz der Big Four geschiitzt werden.
Auf lange Sicht konnten sich so die Auswahlmaglichkeiten fur PIEs im Hinblick auf ihre Wirtschaftsprufer
erhohen (vgl. CMA, 2018, Tz. 4.64).

3.4.2 Wettbewerbswirkung

Durch die Festlegung einer Marktanteilsgrenze fiir die Big Four kénnen kleinere Wettbewerber temporar
vor dem Wettbewerb der Big Four geschitzt werden, indem ein Anteil des Marktes fir kleinere Wirt-
schaftsprufungsgesellschaften reserviert wird. Damit ist eine Marktanteilsgrenze prinzipiell geeignet, dem
Konzentrationsproblem auf dem Markt fir die Prifung von PIEs entgegenzuwirken. Damit dieses Ziel auch
erreicht wird, kommt es jedoch entscheidend auf die genaue Implementierung der Marktanteilsgrenze
an. So muss bspw. sichergestellt sein, dass kleinere Wirtschaftsprifungsgesellschaften die Moglichkeit
haben, sich Uber die Zeit hinweg Fahigkeiten anzueignen und Kapazitdten aufzubauen. Beflirworter dieser
Losung sehen hier einen entscheidenden Aspekt bei der Ausgestaltung: Kleinere Wettbewerber missen
die Moglichkeit bekommen, auch Auftrdge am oberen Ende des Marktes auszuflhren. Dies konne am
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besten sichergestellt werden, indem der Markt in verschiedene Teile segmentiert und fir jedes Marktseg-
ment individuelle Marktanteilsgrenzen definiert werden (vgl. CMA, 2018, Tz. 4.77).

Wie oben bereits dargestellt, weist eine Marktanteilsgrenze basierend auf der Anzahl an Mandaten
Schwierigkeiten auf, sicherzustellen, dass kleinere Wirtschaftsprifungsgesellschaften tatsachlich Auftrage
am oberen Ende des Marktes erhalten. Diesbezlglich scheint eine an den Priifungshonoraren ansetzende
Marktanteilsgrenze Vorteile aufzuweisen. Gleichzeitig ware denkbar, eine Marktanteilsgrenze mit anderen
Reformvorschlagen zu kombinieren, wie etwa Joint Audits. Die projektbezogene Zusammenarbeit mit ei-
nem der Big Four bietet den kleinen und mittelstdndischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften die Mog-
lichkeit, von diesen zu lernen und so ihre Fachkenntnisse und Kompetenzen weiter auszubauen, die fir
die Prifung der groRen PIEs erforderlich sind. Auf lange Sicht gesehen kann eine Marktanteilsgrenze so
zu einer Intensivierung des Wettbewerbs flihren, auch bei der Prifung von PIEs.

Insbesondere kurz- und mittelfristig sind jedoch auch negative Wettbewerbswirkungen durch die Festle-
gung einer Marktanteilsgrenze denkbar. So besteht das Risiko der ,Rosinenpickerei”, da die groRen Wirt-
schaftsprufungsgesellschaften einen Anreiz haben, ihre risikoreichsten oder am wenigsten rentablen Kun-
den an die kleineren Wirtschaftsprifungsgesellschaften abzugeben und nur die attraktiven Mandanten
zu behalten. Nach Erreichen des festgelegten Marktanteils hatten die Big Four dann auch keinen Anreiz
mehr, dariber hinaus zu konkurrieren. Dies hatte zur Folge, dass sich die Wettbewerbsintensitat insbe-
sondere fir risikoreiche und wenig attraktive Mandanten reduziert. Im Portfolio der Wettbewerber blie-
ben die unattraktiven Unternehmen zurlick, was auch mit negativen Effekten auf Prifungsqualitdt und die
Marktstellung der kleineren Wirtschaftsprifungsgesellschaften einhergehen kann (vgl. CMA, 2018, Tz.
4.78; CMA, 2019, Tz. 46).7® Hier bestiinde die Gefahr, dass der Markt zwischen den Big Four und kleineren
Wirtschaftsprifungsgesellschaften segmentiert wirde mit entsprechenden wettbewerblichen Risiken
auch in der langen Frist (vgl. CMA, 2019, Tz. 45). Der Gefahr der Rosinenpickerei kobnnte entgegengewirkt
werden, indem Prifungsauftrage fir einen kommenden Zeitraum von der Regulierungsbehorde Gberprift
werden und ein ganz bestimmter Anteil fir kleinere Wettbewerber reserviert wird (vgl. BEIS, 2021, Tz.
8.1.28). Dies hatte zwar einen entsprechend hohen Informations- und Organisationsaufwand zur Folge,
wulrde aber dazu fUhren, dass kleinere Wettbewerber auch attraktive Mandanten erhalten, vorausgesetzt
sie besitzen die entsprechenden Fahigkeiten und Kapazitaten, diese zu prufen.

Insbesondere in der Anfangsphase der Implementierung einer Marktanteilsgrenze besteht zudem die Ge-
fahr, dass sich die Auswahl an Prifungsgesellschaften fir manche Unternehmen verringern kénnte, wenn
sie bislang eine der Big Four gewahlt haben, die Big Four jedoch bereits ihre Marktanteilsgrenze erreicht
haben. Gerade in der Anfangsphase, wenn kleinere Wirtschaftsprifungsgesellschaften noch nicht ent-
sprechende Fahigkeiten und Kapazitaten aufgebaut haben, kommen sie fir manche Unternehmen nicht
als Prufer in Frage. Fur diese Unternehmen kdnnten sich dann die Auswahlmaoglichkeiten bzgl. ihrer Prifer
verringern. Zu erwarten ware dies insbesondere in Sektoren, in denen die Prifung spezialisierten Wissens
bedarf (vgl. CMA, 2018, Tz. 4.78 und 4.81). Eine Kombination aus Joint Audit und Marktanteilsgrenze
kénnte auch diesem Problem entgegenwirken.

Mit einer Marktanteilsgrenze sind somit insbesondere in der kurzen und mittleren Frist negative Wett-
bewerbseffekte zu erwarten. Um diese angemessen zu adressieren, wird von Beflrwortern dieser Opti-

76 Vgl. auch Financial Times, 19. August 2021, The glacial pace of audit reform needs to speed up, verfugbar unter:
https://www.ft.com/content/bda30563-cfde-41a0-978c-9f0265158226, abgerufen am 21. November 2022.
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on teilweise auch vorgeschlagen, eine Marktanteilsgrenze erst in einer spateren Phase zu implementie-
ren, nachdem bspw. die Marktstrukturen zunachst durch Joint Audits oder Managed Shared Audits auf-
gebrochen wurden (vgl. BEIS, 2021, Tz. 8.1.7). Eine Marktanteilsgrenze kann insbesondere zusétzlich hilf-
reich sein, wenn Joint oder Shared Audits die bestehende Konzentration nicht aufzubrechen vermogen
und kleinere Wettbewerber trotz ihrer Investition in Expertise und Kapazitat nicht gentgend Marktanteile
gewinnen konnen (vgl. BEIS, 2021, Tz. 8.1.27).

3.4.3 Wirkung auf die Prifungsqualitat

Welche Wirkungen mit einer Marktanteilsgrenze auf die Prifungsqualitat zu erwarten sind, hangt mitun-
ter auch von den Wettbewerbseffekten ab, die durch eine spezifische Implementierung hervorgerufen
werden. Wie oben dargestellt, waren bei einer reinen Marktanteilsgrenze insbesondere in der kurzen und
mittleren Frist negative Effekte auf den Wettbewerb zu erwarten, wenn sie dazu fihren sollte, dass sich
die Auswahl bzgl. der Wahl ihres Prifers fir bestimmte Unternehmen zunachst verringert. Mit negativen
Wettbewerbseffekten sind auch negative Effekte auf die Prifungsqualitdt zu erwarten (vgl. BEIS, 2022, Tz.
8.1.14).

So besteht insbesondere in der Anfangsphase der Implementierung einer Marktanteilsgrenze die Gefahr,
dass sich die Prifungsqualitat verschlechtert, wenn kleinere Wirtschaftsprifungsgesellschaften als allei-
nige Prufer ernannt werden, die noch nicht die Erfahrung und Kapazitaten aufweisen, um die Komplexitat
grolRer Unternehmenspriifungen zu bewaltigen (vgl. CMA, 2019a, Tz. 44; CMA, 2018, Tz. 4.78).77 Dies ist
insbesondere dann zu erwarten, wenn kleinere Wirtschaftsprifungsgesellschaften zwar durch die Markt-
anteilsgrenze schnell Marktanteile gewinnen konnten, sich aber in der kurzen Zeit noch nicht ausreichend
Expertise aneignen konnten, um selbstandig komplexe Unternehmensprifungen durchzufihren. Haben
die Big Four bspw. ihre Marktanteilsgrenze erreicht, dann ist insbesondere in der Anfangsphase zu erwar-
ten, dass der Bedarf an Priifungen durch die Big Four nicht mehr vollstandig durch die Big Four gedeckt
werden kann. Dies kann sich dann negativ auf die Prifungsqualitdt auswirken, wenn die Prifungsauftrage
verbleibender Unternehmen durch kleinere Wirtschaftsprifungsgesellschaften ausgefihrt werden, die
(noch) nicht die entsprechende Expertise aufweisen (vgl. CMA, 2018, Tz. 4.82 f.). Eine Marktanteilsgrenze
birgt zudem die Gefahr, dass kleinere Wirtschaftsprifungsgesellschaften als alleinige Priifer fir Unterneh-
men tatig werden, deren Prifung komplexer ist als bisherige Mandate, was sich prinzipiell in einer schlech-
teren Prifungsqualitdt niederschlagen kann (vgl. CMA, 2019a, Tz. 44).

Negative Effekte auf die Prifungsqualitat sind ebenso wie die negativen Wettbewerbswirkungen insbe-
sondere in der kurzen und mittleren Frist zu erwarten. Je langer kleinere Wirtschaftsprifungsgesellschaf-
ten auch grolRe Unternehmen prifen, desto mehr werden sie im Zeitverlauf Fahigkeiten und Kapazitaten
aufbauen und mehr und mehr als Wettbewerber auf Augenhdéhe mit den Big Four konkurrieren kédnnen.
Durch die Intensivierung des Wettbewerbs sind demnach in der langen Frist positive Effekte auf die Pri-
fungsqualitdt zu erwarten (vgl. CMA, 2018, Tz. 4.68). Zudem kdnnen negativen Wettbewerbseffekten
durch entsprechende Implementierungsvorkehrungen entgegengewirkt werden. Werden die negativen

77Vgl. auch Financial Times, 19. August 2021, The glacial pace of audit reform needs to speed up, verflugbar unter:
https://www.ft.com/content/bda30563-cfde-41a0-978c-9f0265158226, abgerufen am 21. November 2022.
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wettbewerblichen Effekte in der kurzen bis mittleren Frist verringert, dann ist zu erwarten, dass auch die
negativen Effekte auf die Prifungsqualitat adressiert werden.

Auch in diesem Zusammenhang wird die Vorteilhaftigkeit einer Kombination von Joint Audit und Markt-
anteilsgrenze sichtbar. Bei einem Joint Audit wird der Prifungsanteil der kleineren Wirtschaftsprifungs-
gesellschaften sukzessive erhoht, was dazu fuhrt, dass sich die kleineren Partner Gber die Zeit hinweg in
komplexe Prifungen einarbeiten und Kapazitaten entsprechend aufbauen kénnen (vgl. CMA, 2019a, Tz.
44). Durch eine Kombination aus Marktanteilsgrenze und Joint Audit werden somit die Vorteile aus beiden
Malnahmen kombiniert — der sukzessiven Erlangung von Expertise sowie der Sicherstellung, dass kleinere
Wirtschaftsprifungsgesellschaften Marktanteile bei der Priifung von PIEs erlangen. Zudem waren durch
eine Kombination aus beiden MaRRnahmen positive Effekte auf eine hdhere Unabhéngigkeit und Objekti-
vitdt denkbar. Cross Reviews, die gemeinschaftliche Haftung beider Wirtschaftsprifungsgesellschaften
und die asynchrone Bestellung von Prifern wirken sich wiederum positiv auf die Prifungsqualitat aus.

3.4.4 Mogliche Wirkungen auf Unabhangigkeit, Objektivitat und
Prifungshonorare

Uber die Wirkungen einer Marktanteilsgrenze auf die Unabhéngigkeit und Objektivitit von Priifern ist in
der wissenschaftlichen Literatur wenig zu finden. Gleiches gilt fur die Effekte auf die Prifungshonorare.
Dies ist vermutlich darauf zurlGckzufiihren, dass bislang keine Best-Practice-Beispiele fir eine Marktan-
teilsgrenze existieren. Mogliche Wirkungen kénnen deshalb nur theoretisch diskutiert werden.

Bei den Big Four sind durch eine reine Marktanteilsgrenze zunachst keine mafgeblichen Effekte im posi-
tiven oder negativen Sinne in Bezug auf Unabhangigkeit und Objektivitat zu erwarten, verglichen mit dem
Status quo. Unter einer reinen Marktanteilsgrenze wirden die Big Four weiterhin als alleinige Prifer von
PIEs agieren, was letztlich dieselben Risiken fir Unabhéngigkeit und Objektivitat birgt wie der Status quo.
Uberlegungen dariiber hinaus wéren rein suggestiv. Bei einer Kombination von Marktanteilsgrenze und
Joint Audits hingegen kénnen die positiven Effekte von Joint Audits auf Unabhdngigkeit und Objektivitat
zum Tragen kommen mit entsprechend positiven Effekten fur die Prifungsqualitat.

Insbesondere der Umstand, dass kleinere Wirtschaftsprifungsgesellschaften in der kurzen bis mittleren
Frist noch nicht ausreichend Fahigkeiten aufgebaut haben, um komplexe Prifungen durchzufiihren, kann
mit der Gefahr einhergehen, dass diese kleineren Wirtschaftsprifungsgesellschaften auch anfalliger fur
die Einflussnahme durch die Unternehmen sind. Ein groReres Risiko fur die Einflussnahme durch die zu
priufenden Unternehmen kénnte aus dem Umstand folgen, dass sich kleinere Wirtschaftsprifungsgesell-
schaften durch ihre fehlende Expertise und der daraus folgenden Unsicherheit starker auf ,, Empfehlun-
gen” der Unternehmen selbst stlitzen. Dieses Risiko scheint insbesondere gegeben, wenn eine Marktan-
teilsgrenze schnell zur Gewinnung von Marktanteilen der kleineren Wirtschaftsprifungsgesellschaften
fihrt, diese aber noch nicht entsprechend Expertise aufgebaut haben, um komplexe Prifungen durchzu-
flihren. Zudem kdnnte die Unerfahrenheit kleinerer Wirtschaftsprifungsgesellschaften sie anfalliger fur
die Einflussnahme durch die zu prifenden Unternehmen machen.

Sind bei den Big Four zunachst keine offensichtlichen Effekte durch eine Marktanteilsgrenze auf Unabhan-
gigkeit und Objektivitdt zu erwarten, sind bei kleineren Wirtschaftsprifungsgesellschaften durchaus
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mogliche Effekte denkbar. Eine Aussage Uber die Wirkung von einer Marktanteilsgrenze auf die Priifungs-
honorare ware rein spekulativ und wird deshalb hier nicht vorgenommen.

3.4.5 Zwischenfazit

Grundsatzlich kdnnen die Wettbewerbsprobleme auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt mittels einer Markt-
anteilsgrenze (Cap Solution) adressiert werden, jedoch nur in der langen Frist. Daher sollte ihre Imple-
mentierung nur in einer spateren Phase in Erwagung gezogen werden, und zwar nachdem die kleinen und
mittelstandischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften z. B. durch verpflichtende Joint Audits oder (Mana-
ged) Shared Audits ihre Expertise und Prifungskapazitdten ausbauen konnten. Hier kann die Cap Solution
kleine und mittelstandische Wirtschaftsprifungsgesellschaften in ihrem Wachstum und ihrer Entwicklung
zusatzlich unterstitzen. Dabei ist zu beachten, dass die Effektivitat der Marktanteilsgrenze von der Aus-
gestaltung dieser abhangt.

Die Wirkung der Marktanteilsgrenze auf die Prifungsqualitdt hdangt von der damit einhergehenden Bele-
bung des Wettbewerbs ab.

Aussagen Uber die Wirkung von einer Marktanteilsgrenze auf die Priifungshonorare kdnnen nicht belast-
bar getatigt werden.
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4. Ein neues Marktdesign fir die Wirtschaftsprifung: Choice & Quality
Framework

Ohne neue Impulse wird sich das Oligopol im Abschlussprifungsmarkt mitsamt seinen problematischen
Begleiterscheinungen nicht auflésen. Eine Reform des Marktdesigns muss Regeln und Anreize setzen, die
geeignet sind, die Funktionsdefizite des Wirtschaftsprifungsmarktes nach und nach abzubauen. Wir stel-
len im Folgenden zunachst die im Kontext des Marktdesigns herausstechende Besonderheit des Wirt-
schaftsprifungsmarktes dar: Dass die Bewertung des Marktergebnisses sich in hohem Male an dem 6f-
fentlichen Interesse an effizienten und stabilen Kapitalmarkten bemisst (Abschnitt 4.1). Daraus leiten wir
anschlielfend konkrete Ziele fir ein neues Marktdesign ab (Abschnitt 4.2). Im Anschluss prasentieren wir
einen Marktdesignvorschlag, in dessen Zentrum Joint Audits stehen (Abschnitt 4.3) und erganzen ihn dann
um einige wichtige flankierende MaRnahmen. Das neue Marktdesign wird daher im Folgenden ,Choice &
Quality Framework” genannt.

4.1 Reform der Wirtschaftsprifung — Design eines besonderen Marktes

Einfache Markte werden von Anbietern und Nachfragern gepragt: Die Zahlungsbereitschaft von Nach-
fragern trifft auf ein Angebot von Gutern und Dienstleistungen einer bestimmten Qualitdt zu einem be-
stimmten Preis. Wenn solche Markte effizient sind, bilden sich fir verschiedene Qualitatsniveaus Preise,
die die Produktionskosten reflektieren.

Der Wirtschaftsprifungsmarkt ist kein in diesem Sinne einfacher Markt. Er ist vor allem dadurch gepragt,
dass neben Anbietern (Wirtschaftsprifungsgesellschaften) und Nachfragern (zu prifende Unternehmen)
ein dritter Akteur eine wesentliche Rolle spielt: Der Staat. Er spielt deshalb eine groRRe Rolle, da er die
Wahrung eines 6ffentlichen Interesses verfolgt, das Interesse an Finanzstabilitat, die ohne zuverldssige
Unternehmensberichterstattung nicht gewahrleistet ist: Entscheidungen von Eigen- und Fremdkapitalge-
bern, aber auch die von Lieferanten, Kunden, Mitarbeitenden und weiteren Stakeholdern kénnen nur
dann effizient ausfallen, wenn zuverladssige Unternehmensberichterstattung die Informationsasymmetrie
zwischen Unternehmen und Stakeholdern abbaut.

Dieses besondere Dreiecksverhaltnis drickt sich darin aus, dass die Prifung von Unternehmen in vielen
Fallen gesetzlich vorgeschrieben ist, dass es rechtlich festgelegte Anforderungen an die Priifung gibt und
dass das Verhaltnis zwischen Wirtschaftsprifer und zu prifendem Unternehmen — im Gegensatz zu Be-
ratungsdienstleistungen — von einer kritischen Distanz gepragt ist oder zumindest sein sollte (vgl. Abbil-
dung 11).
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Abbildung 11: Ganzheitliches Marktdesign umfasst die Interessen aller Akteure auf dem Wirt-
schaftspriufungsmarkt
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beauftragen

: prifen

Wirtschaftsprifung, die Finanzstabilitdt gewahrleistet, ist das Ergebnis der Beziehung der drei Akteure

Quelle: Disseldorf Competition Economics.

Flr das Design des Wirtschaftsprifungsmarktes ergibt sich dadurch eine besondere Herausforderung:

Wie ldsst sich gewdhrleisten, dass die auf Entscheidungen privatwirtschaftlicher Unternehmen
(Wirtschaftspriifungsgesellschaften und zu priifende Unternehmen) beruhenden Marktergebnisse
den Anforderungen entsprechen, die sich aus dem 6ffentlichen Interesse an Finanzstabilitdt erge-
ben?

Anders formuliert: Die festgestellten Funktionsdefizite des Wirtschaftsprifungsmarktes sind nicht ledig-
lich nachteilig fir die beteiligten Marktakteure. Sie stellen eine Gefahrdung des 6ffentlichen Interesses an
Finanzstabilitat dar. Denn ohne eine funktionierende Prifung stehen keine verldsslichen Daten und Infor-
mationen, insbesondere hinsichtlich finanzieller Risiken, zur Verfigung, auf die etwa Investitionsentschei-
dungen angewiesen sind. Der Verlust an Finanzstabilitdt kann somit Auswirkungen auf die Realwirtschaft
und folglich auf Arbeitsplatze und private wie 6ffentliche Finanzen haben.

Die besondere Herausforderung auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt erfordert besondere regulatorische
Vorkehrungen. Das heiRRt nicht, dass Entscheidungen privatwirtschaftlicher Akteure zugunsten staatlicher
Akteure zurickgedrangt werden sollen. Ein kluges Marktdesign muss auch darauf zielen, die Effizienzvor-
teile eines starken Marktes fur Prifungsleistungen zu heben. Unser im Folgenden ausgearbeiteter Vor-
schlag eines Designs fur den Wirtschaftsprifungsmarkt versteht sich deshalb als regulatorischer Rahmen
flr einen Wettbewerb um die Erfillung des offentlichen Interesses an Finanzstabilitat.
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4.2 Worauf muss das neue Marktdesign zielen?

Als Vorarbeiten fir ein neues Marktdesign werden im Folgenden Dysfunktionalitdten des Wirtschaftsprii-
fungsmarktes benannt und geeignete Ansatzpunkte fir die Anndherung der Marktergebnisse an die vor-
herrschenden Anforderungen identifiziert.

4.2.1 Problemlage und grundsatzliche Stofrichtung

Die Problemlage auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt und damit auch die StoRrichtung eines neuen Markt-
designs lassen sich in drei Punkten darstellen:

o Der Markt der Abschlussprifung, insbesondere im Bereich der Prifung von Unternehmen von
offentlichem Interesse, ist von einem Oligopol der Big Four gepréagt (vgl. Européaische Kommission,
2021, S. 5 ff.; Willekens, Dekeyser und Simac, 2019, S. 87 f.). In Deutschland hatten die Big Four
im Jahr 2020 einen Marktanteil von Gber 95 Prozent bei PIE-Abschlussprifungen (vgl. F.A.Z-Insti-
tut, 2022, S. 5).

e Durch eine weitgespannte Regulatorik, aber auch bewusste Entscheidungen von Prifungsgesell-
schaften, wird zunehmend eine deutlich eingeschrankte Auswabhl (,,Lack of Choice”) bei der Be-
stellung des Abschlussprifers beklagt und im Einzelfall von Unternehmen berichtet, die — aus
unterschiedlichen Griinden — Schwierigkeiten haben, Gberhaupt einen Abschlussprifer zu fin-
den.”®

e Die Funktionsdefizite des Wirtschaftsprifungsmarktes fihren zu Qualitatsproblemen und massi-
ven 6konomischen Verwerfungen, wie es der Fall Wirecard am eindricklichsten gezeigt hat.

In der 6ffentlichen Diskussion um ein neues Marktdesign spielen immer wieder auch die Kosten der Wirt-
schaftsprifung eine Rolle. Unnotige Kosten zu vermeiden, gehort tatsachlich zu den Nebenbedingungen
einer klugen Reform des Wirtschaftsprifungsmarktes. Die angemessene Hohe der Kosten hingegen ist
nicht leicht zu quantifizieren. Grundsatzlich ist diese aus offentlicher, nicht aus unternehmerischer Per-
spektive zu beurteilen: Es missen volkswirtschaftlich (und unternehmensseitig) die Kosten akzeptiert wer-
den, die mit zuverlassigen Audits im Interesse effizienter und stabiler Finanzmarkte verbunden sind. Der
Verweis auf Mehraufwand gegeniber dem Status quo ist deshalb kein Argument gegen eine Reformop-
tion. So hat der Fall Wirecard sehr deutlich gemacht, dass die Investition von mehr oder besseren Res-
sourcen in die Prifung richtig gewesen ware — aus 6ffentlicher und volkswirtschaftlicher Perspektive. Na-
tUrlich sind auch in einem neuen Marktdesign die Unternehmen als Teil der Dreierkonstellation gefragt,
Uber Interne Kontrollsysteme Risiken zu begegnen und diese zu vermeiden — insbesondere auch, um

78 In diesem Zusammenhang wird aus verschiedenen europdischen Staaten berichtet, dass einige Unternehmen Schwierigkeiten haben,
einen Abschlussprifer zu finden (sog. Audit Orphans). In Deutschland ist der Fall der Adler Group SE bekannt, die keinen Abschlusspriifer
flr das laufende Geschéftsjahr gefunden hatte. Hintergrund war in diesem Fall das besondere Risiko beim Mandanten, nachdem der
vorherige Abschlussprifer sein Testat verweigert und eine Neubestellung abgelehnt hatte, sodass dadurch die Schieflage des Unterneh-
mens noch plastischer und deutlicher geworden ist. Sollten jedoch Unternehmen mangels Prifungskapazitaten oder aus Risikoerwagun-
gen seitens der Prifer dauerhaft keinen Abschlussprifer finden, worauf immer mehr Félle in EU-Mitgliedsstaaten hinweisen, droht eine
Gefahrdung des Kapitalmarkts, da ein Unternehmen auch und gerade bei einer erhéhten Risikolage durch einen unabhéngigen Ab-
schlussprifer gepruft werden muss. Dies war auch der Grund fur die Einfihrung der gesetzlichen Pflicht zur Abschlussprifung im Jahr
1931.

Disseldorf Competition Economics
Reformoptionen fir die Wirtschaftsprifung | Mazars 82



Problemfalle des , Lack of Choice” Gberhaupt nicht entstehen zu lassen und durch Auswahlentscheidun-
gen den Markt zu beleben (vgl. Kapitel 4.2.2).

Angesichts einer Vielzahl von Funktionsdefiziten des Wirtschaftsprifungsmarktes und der komplexen
Dreierkonstellation ,Unternehmen — Wirtschaftsprifer — Staat” ist ein ganzheitlicher Marktdesignansatz
(,,holistic approach”) erforderlich. Das bedeutet, den Blick auf die Hauptakteure und die wesentlichen
Rahmenbedingungen, die miteinander verknlpft sind und die die Auswahl des Abschlussprifers beein-
flussen, zu richten. Nur eine ganzheitliche Betrachtung moglicher MaRnahmen und ihrer Wechselwirkung
kann zu einer erfolgreichen Anpassung des Marktes der Abschlussprifung fihren.

4.2.2 Die Auswahlentscheidung der Unternehmen

Auf Nachfragerseite werden Ublicherweise Kapazitdt (sachliche und personelle Ressourcen), internatio-
nale Prasenz und Konsistenz, Expertise, Erfahrungen, Reputation, Vermeidung von Auswahlverschulden,
Beachtung der regulatorischen Vorgaben (insbesondere Unabhéangigkeit) und der Preis als wichtige Aus-
wahlkriterien genannt. Die Heranziehung von sog. Audit Quality Indicators (,,AQl“) ist nicht zuletzt vor dem
Hintergrund der durch das Finanzmarktintegrititsstarkungsgesetz erfolgten Anderungen in § 107 Abs. 3
S. 2 AktG in den Mittelpunkt geriickt (vgl. AKIEU, BB 2021, 2219; Hénsch et al., 2022, S. 56 ff;; IDW, 2021).

Die von Unternehmen angelegten Entscheidungskriterien sind legitim und nachvollziehbar, schreiben
ohne Anderungen des Marktdesigns aber die Dysfunktionalitdten des Priifungsmarktes fort:

o Anforderungen wie Kapazitdt, internationale Prasenz und Erfahrung zementieren die Marktposi-
tion des Oligopols.

e Auch die Kriterien Reputation und Vermeidung von Auswahlverschulden schlagen aufgrund
schwieriger Feststellbarkeit von Qualitat oft zugunsten des Oligopols aus, da entsprechende Qua-
litdtszuschreibungen auf der Basis von UnternehmensgrofRe und starker Marken vorgenommen
werden. Wahrend dies vor dem Fall Wirecard dazu beigetragen hat, das Oligopol zu stabilisieren,
hat der Reputationsverlust der entsprechenden Wirtschaftsprtfungsgesellschaft zu einer erheb-
lichen Verschéarfung des Lack-of-Choice-Problems beigetragen. Der Wirtschaftsprifungsmarkt ist
deshalb weniger durch einen Qualitats- als durch einen Reputationswettbewerb gekennzeichnet.
Hinzu kommt, dass Reputation nur eines von mehreren Auswahlkriterien ist. Selbst wenn also
Reputation und Qualitat im Einzelfall korrelieren, kann eine Entscheidung dennoch gegen héhere
Quialitat und zugunsten niedrigerer Kosten ausfallen.

e Die Forderung von Marktvielfalt selbst spielt in der Regel keine Rolle bei Auswahlentscheidungen
von Unternehmen, auch wenn ihnen die geringe Auswahl an Wirtschaftsprifungsgesellschaften
zunehmend Sorge bereitet. Daher haben kleine und mittlere Prifungsgesellschaften bisher nur
eine sehr kleine bis gar keine Chance, auf dem Markt fur PIE-Abschlussprifungen ausgewahlt zu
werden, weshalb ihnen die Anreize fehlen, in zusatzliche Kapazitaten zu investieren.

Es ist offenkundig, dass das gegenwartige Marktdesign das 6ffentliche Interesse an Marktvielfalt und Qua-
litat nicht ausreichend in der Auswahlentscheidung der Unternehmen verankert. Damit die Oligopolstruk-
tur des Marktes abgebaut wird, missen Auswahlentscheidungen der Unternehmen zuklnftig regelmaRig
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anders als in der Vergangenheit ausfallen. Die Bereitschaft der Marktteilnehmer zur Veranderung ist dabei
wlnschenswert. Konkret sollten Priiffungsausschiisse Ausschreibungen so gestalten, dass Wettbewerbs-
vielfalt moglich ist und bei Auswahlentscheidungen nicht nur der vermeintlich sicherste Weg gewahlt wird.
Dies allein wird aber nicht genligen. Es sind auch neue gesetzgeberische MalRhahmen notwendig, um
Unternehmen mehr Auswahl zwischen hochqualitativen Angeboten zu ermdglichen und mehr Sicherheit
zugunsten der Investitionsbereitschaft von Wirtschaftsprifungsgesellschaften zu gewahrleisten.

Ein konkreter Ansatzpunkt ist die EU AP-VO. Sie stellt detaillierte Anforderungen (Art. 16 EU AP-VO) an das
Verfahren zur Auswahl des Abschlussprifers, die sowohl fir die sich bewerbenden Abschlussprifer als
auch fiur Aufsichtsrate und insbesondere Priifungsausschisse zu neuen Herausforderungen gefihrt ha-
ben. Hierbei muss von der Ausschreibung bis zur Wahl des Priifers ein faires, insbesondere transparentes
und diskriminierungsfreies Vorgehen sichergestellt werden. Grundsatzlich ist vor jedem Wechsel des Ab-
schlussprifers eines PIE eine Ausschreibung erforderlich. Diese Vorgaben sind Schritte in die richtige Rich-
tung, missen aber um Anforderungen erginzt werden, die eine Offnung des Marktes erméglichen.

4.2.3 Investitionsentscheidungen der Wirtschaftsprifungsgesellschaften

Auch der Blick auf die Angebotsseite offenbart wichtige Ansdtze. Damit die Unternehmen bei ihren Aus-
wahlentscheidungen aus einem vielfaltigen Angebot schdopfen kénnen, sind Investitionen der Nicht-Big-
Four-Prifungsgesellschaften erforderlich. Investitionen mussen konkret in IT-Strukturen, Tools, Human
Resources, internationale Prisenz sowie Systeme zur Sicherstellung der konsistenten Anwendung, Uber-
prifung der Einhaltung und Weiterentwicklung entsprechender Qualitatsvorgaben erfolgen.

Dass diese Investitionen getétigt werden, setzt aber voraus, dass kleine und mittlere Prifungsgesellschaf-
ten Uberhaupt PIE-Mandate Gbernehmen kdénnen. Erst wenn flr diese eine solche Moglichkeit besteht,
werden sie willens sein, wichtige Investitionen fiir eine Ubernahme gréRerer Verantwortung in der Bran-
che zu tatigen und damit auch aus eigenem Antrieb fur mehr Wettbewerb zu sorgen.

Nur bei einer nennenswerten Anzahl von PIE-Prifungsmandaten lohnt sich eine solche Investition. Viele
mittelstandische Prifungsgesellschaften investieren nicht in Vorhaltekapazitaten, da sie sich kaum Chan-
cen ausrechnen, in den PIE-Prifungsmarkt vorzudringen. Investitionsentscheidungen fallen deshalb nur,
wenn ausreichend Planungssicherheit gegeben ist. Dieses Henne-Ei-Problem kann nur durch eine Anpas-
sung des regulatorischen Rahmens durchbrochen werden, durch den auch kleine und mittlere Prifungs-
gesellschaften grolRere Mandate ibernehmen, Investitionen vornehmen und dadurch einen ,Track Re-
cord” aufbauen kdnnen.

Damit kleine und mittlere Wirtschaftsprifungsgesellschaften mehr Verantwortung tlbernehmen kénnen,
ist die Forderung der Investitionsbereitschaft in Fachkrafte und Talente unerlasslich. Der Fachkrafteman-
gel, das als sehr anspruchsvoll geltende Wirtschaftspriiferexamen sowie die strengen Regulierungen und
Haftungsgefahren erschweren es, gute Talente zu gewinnen. Hinzu kommt, dass kleine und mittlere Pri-
fungsgesellschaften im Vergleich zu den Big Four die nétigen Referenzen grélRerer Mandate nicht vorwei-
sen und flr internationale GroRprifungen noétige Personalkapazitdten nicht vorhalten kdnnen. Die Anpas-
sung des regulatorischen Rahmens ist daher nétig, damit die Planungssicherheit fir Investitionsentschei-
dungen, sei es in ,Young Potentials” oder in ,Lateral Hires” mit Erfahrung in GroRmandaten, gegeben ist.
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In Ergdnzung mussen bestehende Eintrittsbarrieren aus dem Weg gerdumt werden, um Nicht-Big-Four-
Prifern den Aufbau von Kapazitdten und Know-how zu erméglichen und so den Wettbewerb zu beleben.
Als Eintrittsbarrieren werden von Priferseite haufig zu strenge regulatorische Vorgaben, weitgehende
Verbote von Nichtprufungsleistungen, hohe Versicherungskosten und erhéhte Haftungsrisiken sowie ho-
her Aufwand wegen zusatzlicher aufsichtsrechtlicher Vorgaben und Uberpriifungen genannt. Hinzu
kommt, dass aus Griinden des Risikomanagements ein Einstieg in diesen Markt unter Abwdgung der wirt-
schaftlichen Folgen eher zurlickhaltend gesehen wird, zumal der gegenwartige Fachkraftemangel die
Handlungsmoglichkeiten noch weiter einschrankt.

Anderungen des Marktdesigns haben das Potenzial, eine Angebotsvielfalt auszulésen, die heute aufgrund
erheblicher Markteintrittsbarrieren ausgeschlossen ist. Ein neues Marktdesign schafft die fir entspre-
chende Investitionen der Nicht-Big-Four-Wirtschaftsprifungsgesellschaften erforderliche Planungssicher-
heit. Bis diese Investitionen sich in einer neuen Angebotsvielfalt niederschlagen, vergeht allerdings etwas
Zeit. Es braucht daher eine zeitnahe Reform, die geeignet ist, die Risiken fir effiziente stabile Finanzmarkte
zu reduzieren, zumal Finanzstabilitat im offentlichen Interesse ist.

4.2.4 Rotationspflicht und Ausschreibungen

Durch die EU-Audit-Reform im Jahr 2014 und die nationale Umsetzung durch das AReG wurde die ma-
ximale Bestelldauer fur den Abschlussprifer von zehn bzw. 20 Jahren im Falle eines Joint Audits auf 24
Jahre verlangert. Von dieser Laufzeitverlangerung wurde in der (kurzen) Phase bis zum Jahr 2021, in dem
das Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz diese Moglichkeit wieder abgeschafft hat, kaum Gebrauch ge-
macht. Folglich vermochte sie die Erhéhung der Marktkonzentration nicht zu verhindern. Im Gegenteil:
Die Einflhrung der externen Rotation ohne weitere Einbettung in marktregulatorische Vorgaben hat zu
einer erhohten Marktkonzentration gefiihrt, da eine Rotation von mittelstandischen Prifern hin zu den
Big Four zu beobachten ist (vgl. Abschnitt 2.1 ,upward rotation”). Die Einfiihrung der externen Rotation
hat somit zwar sehr langjahrige Priifungsbeziehungen im Interesse einer erhohten Unabhangigkeit been-
det, nicht jedoch die von der EU-Kommission erhofften positiven Impulse zur Verringerung der Marktkon-
zentration im PIE-Abschlussprifungsmarkt gebracht.

4.3 Kernelemente des neuen Marktdesigns

Aufbauend auf den Analysen des Wirtschaftsprifungsmarktes und seiner pragenden Entscheidungen sind
wir nun in der Lage, ein neues Marktdesign fir den Prifungsmarkt vorzuschlagen, also einen regulatori-
schen Rahmen fiir einen Wettbewerb um die Erflllung des 6ffentlichen Interesses an Finanzstabilitat.

Der Vorschlag des neuen Marktdesigns ist um die Losungsoption von Joint Audits herum aufgebaut. Es
benotigt dennoch MaRRnahmen, die die positive Wirkung von Joint Audits auf Marktvielfalt und Qualitat
unterstitzen sollen. Das neue Marktdesign tragt daher den Namen ,Choice & Quality Framework”.
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4.3.1 Joint Audits

Joint Audits, im Sinne des offentlichen Interesses verpflichtend fir PIE-Prifungen, erweisen sich als viel-
seitiges Instrument. Sie ermdglichen bei geeigneter Ausgestaltung die Planungssicherheit, die Nicht-Big-
Four-Wirtschaftsprifungen brauchen, um investieren zu kdnnen und die Marktvielfalt zu erhéhen. Wich-
tig dabei ist, dass kleine und mittlere Prifungsgesellschaften Kapazitaten fur groRe Mandate schaffen und
von PIE-Unternehmen bei der Auftragsvergabe beriicksichtigt werden. So lieBe sich das geschilderte
Henne-Ei-Problem durchbrechen, da auch kleine und mittlere Prifungsgesellschaften grofRere Mandate
Ubernehmen, Investitionen tatigen, einen Track Record aufbauen kénnen und damit fur Fachkrafte und
Talente attraktiver werden. Die so steigende Marktvielfalt wiirde Probleme wie , Lack of Choice” oder das
der potenziellen Vereinnahmung von Aufsichts- und Regulierungsbehdrden zurtickdrangen. Einzelheiten
der Koordinierung und konkreten Umsetzung sollten der Abschlusspriferaufsichtsstelle (,APAS”) Gbertra-
gen werden, die als zustandige Behorde hier tatig werden konnte.

Ein solches Instrument wiirde auch gewahrleisten, dass die Auswahlentscheidungen der Unternehmen
sich starker auf das 6ffentliche Interesse ausrichten und damit seine VerhaltnismaRigkeit unterstreichen:
Unternehmen wirden Prifungsleistungen auch bei Nicht-Oligopolisten in Auftrag geben und somit zur
Marktvielfalt beitragen. So ergibt sich fir Joint Audits eine Marktvielfaltskomponente. Darlber hinaus
wlrden sie mit Joint Audits zur Steigerung der Prifqualitat beitragen, da sie Prifungen nachfragen, die
gemaR Vier-Augen-Prinzip erstellt wurden.”® Dabei zeigt sich im Vergleich zu alternativen MaRnahmen wie
Regelungen nach dem Sarbanes Oxley Act, einer staatlichen Priferbestellung oder Cap Solutions, dass
Joint Audits einen geringeren Eingriff darstellen, indem sie Unternehmen und Priifgesellschaften weniger
belasten und gleichzeitig den gesellschaftlichen Nutzen steigern.

Ohne eine Einbeziehung weiterer Mallnahmen greift jedoch auch die Einfihrung verpflichtender Joint
Audits zu kurz, um der bestehenden Marktkonzentration, dem mangelnden Wettbewerb und einer gerin-
gen Prufungsqualitdt entgegenzuwirken. Im Folgenden werden daher flankierende MaRnahmen vorge-
stellt.

4.3.2 Berufsrechtliche und zivilrechtliche Haftung

Da bei den unterschiedlichen in Kapitel 3 dargestellten Reformoptionen die Einbettung in das gegenwar-
tige normative Umfeld zu berUcksichtigen ist, sollte keine dieser MalRnahmen ohne eine sorgfaltige Ana-
lyse der rechtlichen Rahmenbedingungen in Angriff genommen werden. Sachgerechte Regeln zur berufs-
rechtlichen Verantwortung und zur zivilrechtlichen Haftung sind wichtige Faktoren fir einen funktionie-
renden Abschlussprifermarkt. Daher missen diese eindeutig geklart sein und an verdnderte Umstande
und Prioritdten angepasst werden.

Bei einem Joint Audit sind beide Priifer sowohl gemeinsam als auch jeweils einzeln fir den erteilten Be-
statigungsvermerk verantwortlich. Die Frage der berufsrechtlichen und zivilrechtlichen Verantwortlichkeit
stellt sich daher in einem besonderen MaRe, da auch eine Inanspruchnahme wegen der Fehler des jeweils
anderen Prifers droht. Beim Shared Audit und Managed Shared Audit ist die Haftungsverantwortung und

7% Die Praxis der BaFin, in Verdachtsfallen Sonderprifungen zu beauftragen, ist von diesem Qualitatsgedanken inspiriert und lasst sich als
sequentielles Vier-Augen-Prinzip fur Krisenfalle beschreiben.
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-zurechnung weniger kritisch, weil die Tatigkeitsbereiche und damit Verantwortungsbereiche der invol-
vierten Prifer bereits nach heutiger Rechtslage klar abgegrenzt bzw. abgrenzbar sind.

Beim Joint Audit setzt die Auslbung dieser gemeinsamen und jeweils einzelnen Verantwortung voraus,
dass jeder Joint Auditor eine kritische Durchsicht der vom anderen Priifer durchgefiihrten Arbeiten vor-
nimmt. Die Diskussion und Abstimmung Uber die Prifungsergebnisse stellen bereits den ersten Schritt
eines gegenseitigen Reviews dar. Zusatzlich unterliegen die Prifungsmemoranden und die Arbeitspapiere
fir das Mandat einem gegenseitigen Cross Review. Der gegenseitige Cross Review, der zur Erteilung des
gemeinsamen Bestatigungsvermerks fuhrt, ist fir jeden Auftrag zu dokumentieren. In der Praxis erfolgt
der Review zweimal jahrlich zum Zeitpunkt der Erteilung des Bestatigungsvermerks anlasslich des Halb-
jahres- und des Jahresabschlusses des Konzerns. Dieses Vier-Augen-Prinzip entspricht faktisch einer per-
manenten Qualitatskontrolle des Priifers durch den Joint Auditor. Der Anreiz flr einen griindlichen Cross
Review ist fUr beide Joint Auditors dabei hoch: Es besteht anderenfalls die Gefahr flir Fehler des jeweils
anderen Prifers, die beim Cross Review nicht aufgefallen sind, haftbar gemacht zu werden.

In diesem Zusammenhang ist eine Neubetrachtung des berufsrechtlichen und haftungsrechtlichen Rah-
mens erforderlich. Einerseits sollte eine klare Unterscheidung zwischen der primaren Verantwortung des
origindren Prifers zur nachrangigen Verantwortung des anderen Joint Auditors erfolgen. Weiterhin
konnte allgemein bspw. die Einflihrung einer proportionalen Haftung orientiert an der GréRenordnung
des Mandats bzw. des Honorars einen sachgerechten Ausgleich zwischen den Interessen potenzieller An-
spruchssteller und des Abschlussprifers bieten.8

In Deutschland haben die Haftungsverscharfungen fur Abschlussprifer nach § 323 HGB durch das Finanz-
marktintegritatsstarkungsgesetz zu signifikant erhohten Versicherungspramien gefihrt, die in der Praxis
wiederum zu erhdéhten Honoraren fiihren. Gleichzeitig haben mittelstandische Prifungsgesellschaften an-
gekundigt, sich ganz aus Kosten- und Risikomanagementgrinden aus dem PIE-Prifungsgeschaft zurlick-
zuziehen. Wirde das Haftungsregime europaweit harmonisiert — groBe Unterschiede gibt es beispiels-
weise zu Frankreich und GroRbritannien — droht eine weitere Verscharfung auf hochstem Niveau, was im
Zweifel hierzulande zu noch héheren Markteintrittsbarrieren im PIE-Segment fihren dirfte. Durch ein
sachgerechtes Haftungsregime einerseits und dem Vorhalten angemessener und wirksamer Qualitdtsma-
nagementsysteme in den Prifungsgesellschaften andererseits sollte eine Versicherbarkeit zu vertretbaren
Bedingungen gewahrleistet bleiben. Diese kann im Kontext der Einfiihrung von Joint Audits etwa mittelbar
Uber die Unterscheidung des primaren und des sekundéren Prifers sowie Uber eine proportionale Haf-
tungslibernahme orientiert an der GréRenordnung des Mandats und der Honorare ermdglicht werden.

80 |n Frankreich haftet der Abschlussprifer ebenfalls, sogar unbeschrénkt, aber die Haftung ist personlicher Natur, da der Abschlussprifer
nicht fur Fehler anderer zur Verantwortung gezogen werden kann. Er haftet fir Personen, die ihm zuarbeiten; weiterhin ist — soweit der
Anteil jedes einzelnen Beteiligten nicht ermittelt werden kann — eine gesamtschuldnerische Haftung mit Dritten, also bspw. mit Ge-
schaftsfuhrern des gepriften Unternehmens moglich. In GroRbritannien gilt in Bezug auf Haftungsobergrenzen unabhéangig von der
GroRe des Prufungsunternehmens, dass diese grundsatzlich unbegrenzt haften. Der jeweilige Wirtschaftsprifer kann jedoch individual-
vertraglich mit dem zu prifenden Unternehmen vereinbaren, seine Haftung auf einen Betrag zu begrenzen, der unter Berlcksichtigung
der Verantwortlichkeiten und Pflichten des Prifers und der von ihm erwarteten beruflichen Standards ,,unter allen Umstanden angemes-
sen und vernlnftig” ist (vgl. WD 7- 3000- 029/21 verflgbar unter: https://www.bundestag.de/re-
source/blob/842924/b316154fa11952fc796fb320fcab6f53/WD-7-029-21-pdf-data.pdf, abgerufen am: 5. Marz 2023).
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4.3.3 Sustainability Reporting: Von neuem Risiko zur neuen Chance fiir den Markt

Nach der CSRD missen in Deutschland in den kommenden Jahren ca. 15.000 Unternehmen einen Nach-
haltigkeitsbericht erstellen und extern prifen lassen. Sicher ist, dass Umfang und Komplexitat von Bericht-
erstattung und Prifung zunehmen werden. Daher werden sowohl der Beratungsbedarf in Bezug auf die
Implementierung der neuen EU-Richtlinie als auch die Nachfrage nach Prifungsleistungen steigen.

Das offentliche Interesse an der Nachhaltigkeitsberichterstattung ist hoch, weil Investitionsentscheidun-
gen nach ESG-Kriterien — im Interesse einer erfolgreichen nachhaltigen Transformation von Wirtschaft
und Gesellschaft (Europas ,,Griiner Deal”) — auf verlassliche und vergleichbare Berichterstattung angewie-
sen sind®?.,

Aus Unternehmenssicht erscheint die ,Priifung aus einer Hand“ naheliegend, also die Priifung von Jahres-
/Konzernabschluss und Nachhaltigkeitsberichterstattung durch denselben Priifer, zumal es Uberschnei-
dungen bei bestimmten Angaben und Systemen gibt. Allerdings birgt dies das Risiko, dass die bestehende
Marktkonzentration und die geringen Auswahlmoglichkeiten (, Lack of Choice”) auf den neu entstehenden
Markt fur die Nachhaltigkeitsberichterstattung Ubertragen werden und das Oligopol weiter gefestigt
wird .8

Entscheiden sich die Mitgliedsstaaten nicht aktiv fir die Ausibung des Mitgliedstaaten-Wahlrechts (soge-
nannte ,Offnungsklausel”), sieht die CSRD standardmaRig vor, dass der Abschlusspriifer auch die Priifung
der nichtfinanziellen Berichterstattung Gbernimmt. Allerdings gewéahrt die CSRD den Mitgliedstaaten ein
Wahlrecht zur Offnung, wonach neben dem gesetzlichen Abschlusspriifer auch ein anderer Wirtschafts-
prufer oder ein unabhangiger Prifungsdienstleister (Independent Assurance Services Provider, IASP) die
Nachhaltigkeitsberichterstattung priifen kann. Nach dieser Offnungsklausel sind drei Varianten méglich:

1. Der Abschlussprufer prift sowohl die Finanzberichterstattung als auch die Nachhaltigkeitsbe-
richterstattung.

2. Der Abschlussprifer prift die Finanzberichterstattung und ein anderer Wirtschaftsprifer prift
die Nachhaltigkeitsberichterstattung.

3. Der Abschlussprufer pruft die Finanzberichterstattung und ein unabhdngiger Prifungsdienstleis-
ter (IASP) priift die Nachhaltigkeitsberichterstattung.

Ohne weitere Reformen im Bereich der Finanzberichterstattung ist die Festigung des Oligopols besonders
dann unausweichlich, wenn sich der deutsche Gesetzgeber nicht fir die Offnungsklausel entscheidet und
somit die Abschlussprifer der Unternehmen von 6ffentlichem Interesse, in den meisten Fallen also eine
Big-Four-Gesellschaft, sowohl die finanzielle wie die nichtfinanzielle Prufung aus einer Hand

81 Website der Europaischen Kommission, Européischer Griner Deal, https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-
2024/european-green-deal_de, abgerufen am: 25. Februar 2023.

82 Vgl. Erwagungsgrund 61 der CSRD (in der vom Rat verabschiedeten Fassung), verfigbar unter: https://www.europarl.eu-
ropa.eu/doceo/document/TA-9-2022-0380_DE.html#title2 und Erwagungsgrund 54 (in der Vorlage des EU-Parlaments), verfugbar unter:
https://www.consilium.europa.eu/media/60306/st10835-xx22.pdf, abgerufen am: 5. Dezember 2022.
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durchfihren.® Zu erwdhnen ist andererseits auch, dass Risiken nicht ausgeschlossen sind, wenn ein an-
derer Akteur (sei dieser Wirtschaftspriifer oder IASP) die nichtfinanzielle Priifung (ibernimmt.*

Ob mit oder ohne Offnung fiir andere Akteure ist klar, dass die CSRD-Umsetzung kein Instrument ist, mit
dem sich die Funktionsdefizite auf dem Wirtschaftsprifungsmarktes beheben lieBen. Ein geeignetes
Marktdesign fur die Wirtschaftsprifung bleibt erforderlich. Und es zeigt sich, dass dieses Marktdesign
auch dafur erforderlich ist, Wettbewerbsintensitat und Qualitat auf dem Markt fir nichtfinanzielle Be-
richterstattung zu garantieren.

Joint Audits, Haftungsregelungen und Regeln fir den Markt nichtfinanzieller Berichterstattung sind die
zentralen Elemente des neuen Marktdesigns ,,Choice & Quality Framework”. Einige weitere wichtige Bau-
steine benennen wir in den folgenden Abschnitten.

4.3.4 Internationale Standards in Bezug auf Joint Audits

Auch diverse (internationale) Standards zur Abschlussprifung des International Auditing and Assurance
Standard Board (,IAASB“)®> sowie ethische Grundlagen des International Ethics Standards Board for Ac-
countants (,IESBA“) missen im Sinne der unter 4. genannten MaRnahmen eines Choice & Quality Frame-
works angepasst werden.

Beispielsweise fehlt bislang ein internationaler Standard (,ISA“) zu Joint Audit, der die Besonderheiten
einer solchen Prifung angemessen auf globaler Ebene bericksichtigt. Auch andere Prifungsstandards
sind auf den Prifstand zu stellen: So ist bspw. ISA 600, der die Konzernabschlusspriifung (group audit)
betrifft, konzeptionell darauf ausgerichtet, dass durch die Beauftragung eines einzigen Prifernetzwerks
die Einhaltung der Vorgaben erleichtert wird.8®

4.3.5 Markttransparenz

Aufgrund der starken Marken der Big Four und der damit verbundenen Reputation wird ein hohes und
angemessenes Qualitdtsniveau und eine Konsistenz in Methodologie und Durchfiihrung internationaler
Prifungen durch die Big Four von Marktteilnehmern haufig unterstellt. Andererseits wird bei anderen
Prifungsgesellschaften eine solche Qualitat und Konsistenz in Frage gestellt, sodass zur Vermeidung eines
Auswahlverschuldens von Aufsichtsraten der ,sicherere” Weg gewahlt wird, der in der Wahl einer Big-

8 |nformierten Kreisen zufolge plant Deutschland —anders als die meisten anderen EU-Mitgliedstaaten — auf die Aktivierung der Off-
nungsklausel zu verzichten. Dies ist kritisch zu sehen, da dies die ohnehin schon hohe Marktkonzentration erhéhen, die Wettbewerbsin-
tensitat reduzieren und die Funktionsfahigkeit der Marktmechanismen einschranken wiirde.

84 Beide Dimensionen sind so eng miteinander verknUpft, dass eine Trennung der Priifung der klassischen Finanzberichterstattung von
der Priifung der ESG-Berichterstattung nicht moglich ist. Die Prifung beispielsweise in Bezug auf die neuen EU-Taxonomie-Angabepflich-
ten zu ,grinen” Umsatzen, Investitionsausgaben (CapEx) und Betriebsausgaben (OpEx) ist ohne Prifung der entsprechenden Finanzda-
ten nicht moglich. Umgekehrt muss die Beurteilung von Impairment-Tests und Riickstellungen die Auswirkungen von ESG-bezogenen
Aspekten bericksichtigen.

8 |m Januar 2023 hatte das IAASB seine Strategie und sein Arbeitsprogramm fiir 2024-2027 in einem Konsultationspapier zur Diskussion
gestellt.

8 Dagegen konnte unter Umstanden die bei einem (Managed) Shared Audit erforderliche Einbindung netzwerkfremder Prifer eher als
Risikofaktor angesehen werden, der die Qualitdt der Abschlussprifung beeintrachtigen kdnnte.
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Four-Prifungsgesellschaft gesehen wird. Der Bedarf an Transparenz in der Prifungsqualitat wird umso
deutlicher, als Betrugsskandale und ihre Auswirkungen trotz oder gerade wegen der vermeintlich hohen
Reputation auf die Big Four zurlckfallen und den Markt weiter konzentrieren, wie der Fall Wirecard zeigt.
Transparenz und Vergleichbarkeit der Informationen kénnen hier Abhilfe schaffen.

Marktvielfalt und Qualitat der Abschlussprifung kdnnen nur dann eine positive Wechselwirkung entfal-
ten, wenn Transparenz gewabhrleistet ist. Der Versuch, die Qualitat der Abschlussprifung allein durch die
Erweiterung und Vertiefung der Regulierung anzusteuern, birgt die Gefahr der weiteren Einschréankung
der Anbietervielfalt. Es ist deshalb gleichzeitig wichtig, durch ein geeignetes Marktdesign auch die Krafte
eines Qualitatswettbewerbs zu starken.

Dafir fehlen bislang aber verlassliche Informationen zur Prifungsqualitat, die sich bspw. aus Feststellun-
gen der Regulatoren (Abschlusspriferaufsichtsstelle — ,APAS”) im Rahmen von Inspektionen ableiten lie-
Ren. Obwohl Transparenz also von 6ffentlichem Interesse ist, veréffentlichen Priuferaufsichten bislang
meist nur aggregierte Daten und Informationen sowohl im Hinblick auf Fehlerfeststellungen als auch in
Bezug auf Sanktionierungen von verantwortlichen Prifern und ihren Prifungsgesellschaften. Eine erhdhte
und zeitnahe Transparenz kdnnte hier Klarheit schaffen, ob es tatsachliche oder nur vermutete Unter-
schiede in der Qualitat der Prifung gibt, die durch die Big Four oder andere Prifungsgesellschaften durch-
geflihrt werden.

4.3.6 Zwischenfazit: Ein Marktdesign fiir Wettbewerb und Qualitat

Die Vielzahl der zu beachtenden Faktoren macht deutlich, dass ein zielfihrendes Aufbrechen der beste-
henden Marktstrukturen nur moglich ist, wenn alle Beteiligten sich sdmtlicher Aspekte und ihrer jewei-
ligen Wechselwirkungen bewusst sind und sich ihrer annehmen. Unternehmen, Priifer, Aufsichtsbehor-
den, Standardsetzer und Gesetzgeber missen zusammenwirken, um einen entscheidenden Schritt zu ma-
chen. Die isolierte Einfiihrung der externen Rotationspflicht durch die EU-Abschlussprifungsreform hat
gezeigt, welch negative Auswirkungen isolierte MaRnahmen ohne Einbettung in ein Gesamtsystem haben
kdnnen.

Der skizzierte, um das Vier-Augen-Prinzip herum aufgebaute Marktdesignvorschlag des Choice & Quality
Frameworks nimmt fiir sich in Anspruch, umsichtig formuliert zu sein. Er besteht im Wesentlichen aus der
Einfuhrung verpflichtender Joint Audits mit Marktvielfaltskomponente, wettbewerbskompatiblen Haf-
tungsregeln und einer BerUcksichtigung der Wechselwirkungen mit dem entstehenden Markt fir
Sustainability Reporting. Weitere Regelungen erganzen den Vorschlag zu einem Rahmen fir den Wettbe-
werb und fir die Erfillung des 6ffentlichen Interesses an Finanzstabilitat (vgl. Abbildung 12).

Die volkswirtschaftlichen Kosten der Einfiihrung des vorgeschlagenen Marktdesigns sind in Summe
schwierig zu schatzen, dirften aber wesentlich geringer als der volkswirtschaftliche Nutzen von Qualitat
und Marktvielfalt und insofern verhaltnismaRig sein. Sie sind als Investitionen in ein hohes Gut zu verste-
hen, in die Effizienz und Stabilitat der Finanzmarkte. Am Ende wird hier eine politische Abwagung vorzu-
nehmen sein.
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Abbildung 12: Choice & Quality Framework

Finanzstabilitat Das ist Choice & Quality Framework

e Vier-Augen-Prinzip: Einflihrung
verpflichtender Joint Audits

e Anpassung von Haftungs- und
Berufsregelungen

:

@ Choice & Quality Framework @

o Forderung der Marktvielfalt

durch Einbeziehung kleiner
und mittelstandischer Wirt-
schaftsprifungsgesellschaften
in die Joint Audits durch PIEs

Choice & Quality Framework flihrt zu Marktvielfalt, Qualitat und Finanzstabilitat

Quelle: Disseldorf Competition Economics.

5. Fazit

Der Wirtschaftsprifungsmarkt ist durch eine sehr hohe Konzentration gekennzeichnet. Diese beeintrach-
tigt die Funktionsfahigkeit des Wettbewerbs. Die Folge ist eine unzureichende Qualitat der Abschlusspri-
fung. Daran haben auch die in der Vergangenheit durchgefihrten Reformen nichts zu dndern vermocht.

Die oligopolistische Marktstruktur verfestigt sich gegenwartig

Um die Qualitat der Wirtschaftsprifung zu verbessern, hat der Deutsche Bundestag das Finanzmarktin-
tegritatsstarkungsgesetz (,FISG”) verabschiedet. Die dort verankerten Regelungen zur Verscharfung der
zivilrechtlichen Haftungsvorschriften und der Trennung von Prifungs- und Nichtprifungsleistungen bei
PIEs sind zwar fir sich betrachtet sachdienlich, drohen jedoch die bestehenden Probleme auf dem Wirt-
schaftspriufungsmarkt weiter zu forcieren.

Das gilt auch fur die im Jahr 2023 in Kraft getretene Corporate Sustainability Reporting Directive (,CSRD“),
die eine Prifungspflicht fir die Nachhaltigkeitsberichterstattung zum Gegenstand hat. Diese kann Anreize
fir nachhaltige Investitionen setzen, aber auch die ohnehin schon starke Marktstellung der Big Four ver-
festigen. Diese Entwicklung ist zu erwarten, wenn immer mehr Mandanten der kleinen und mittelstandi-
schen Wirtschaftsprifungsgesellschaften zuklinftig die Prifung der finanziellen und der nichtfinanziellen
Berichterstattung aus einer Hand praferieren, d. h. von derselben Wirtschaftspriifungsgesellschaft
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erbracht wissen wollen oder der Gesetzgeber auf die Aktivierung der Offnungsklausel verzichtet, die den
Unternehmen mehr Optionen bei der Wahl ihres Nachhaltigkeitspriifers einraumt.

Der Gesetzgeber muss in der Umsetzung der CSRD daher vermeiden, dass es zu einer weiteren Zemen-
tierung der Marktkonzentration und Gefahrdung der Prifqualitdt kommt. Dies ware insbesondere dann
der Fall, wenn die Richtlinie so umgesetzt wiirde, dass der Abschlussprifer, also ganz Uberwiegend eine
Big-Four-Gesellschaft, sowohl die finanzielle als auch die nichtfinanzielle Prifung Gbernimmt. Dabei ist
klar, dass die CSRD kein Instrument zur Reduzierung von Funktionsdefiziten sowie zur Erhéhung von Wett-
bewerbsintensitdt und Qualitat auf dem Prafungsmarkt finanzieller wie nichtfinanzieller Berichterstattung
ist. Diese Aufgaben muss ein neues Marktdesign Gbernehmen.

Eine konsequentere Ausrichtung des Marktdesigns an den Zielen Vielfalt und Qualitét ist erforderlich

Um die Anbietervielfalt auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt, insbesondere bei der Prifung der Unterneh-
men von offentlichem Interesse, zu erhéhen und um die Qualitat der Abschlusspriifungen zu verbessern,
kommt die Studie zu dem Ergebnis, dass MalBnahmen erforderlich sind, die zu steigenden Marktanteilen
kleiner und mittelstandischer Wirtschaftsprifungsgesellschaften fuhren.

Die vorliegende Studie hat daher, ausgehend von bereits bestehender theoretischer und empirischer Li-
teratur, die Losungsoptionen von Joint Audits, Shared Audits, Managed Shared Audits, staatlicher Prifer-
bestellung und Cap Solutions nach den entscheidenden, dem 6ffentlichen Interesse folgenden Kriterien
untersucht: die Wirkung auf Wettbewerb, auf Unabh&ngigkeit, Objektivitdt und Prifungsqualitit sowie
auf die Héhe von Priifungshonoraren. Ein Vergleich dieser Losungsoptionen weist darauf hin, dass Joint
Audits bei entsprechender Ausgestaltung am ehesten geeignet sind, die Wettbewerbsintensitat und die
Qualitat der Abschlussprifung zu erhdhen.®”

Joint Audits steigern Marktvielfalt und Qualitat

Dabei ist zu betonen, dass Joint Audits nach der Untersuchung bisheriger Literatur insbesondere aufgrund
von Cross Reviews, also des Vier-Augen-Prinzips, Gber das Potenzial verfligen, die fir das offentliche Inte-
resse so wichtige Prufungsqualitdt unmittelbar zu erhdhen. Entscheidend dabei ist, dass es den Gemein-
schaftsprufern gelingt, die Kommunikations- und Abstimmungsprobleme in den Griff zu bekommen, was
im Zuge der Digitalisierung der Wirtschaftsprifung und Kommunikation jedoch immer einfacher fallen
durfte.88 Die Untersuchung der Literatur zeigt ferner, dass Joint Audits sich positiv auf die Unabhangigkeit
und Objektivitat der Prifungsgesellschaften auswirken kénnen. Unklar dabei bleibt, ob Joint Audits zu
hoheren Prifungshonoraren fiihren kbnnen, etwa aufgrund von erhdéhtem Koordinierungsaufwand und
Cross Reviews, wie oftmals kritisch angefihrt wird: Weder die theoretische noch die empirische Literatur

87 Diese Auffassung vertritt auch die britische Aufsichts- und Wettbewerbsbehérde CMA, weshalb sie die Pflicht zur Durchfihrung von
Joint Audits bei Unternehmen von 6ffentlichem Interesse beflirwortet.

Vgl. auch Website der Regierung des Vereinigten Konigreichs, 18. April 2019, Beitrag der Competition and Markets Authority (CMA), CMA
recommends shake-up of UK audit market, verfigbar unter: https://www.gov.uk/government/news/cma-recommends-shake-up-of-uk-
audit-market, abgerufen am 27. Februar 2023.

8 Empirische Studien gelangen bisher zu widerspriichlichen Ergebnissen, weisen jedoch eine fragliche Belastbarkeit auf, weswegen es
mehr qualitativer Forschung in Form von Fallstudien dringend bedarf: Diese kdnnen zum Verstandnis beitragen, wie Joint Audits ausse-
hen missen und welcher Rahmenbedingungen sie bedurfen, um hohe Prifungsqualitdt zu gewahrleisten.
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schaffen bisher Klarheit; empirische Studien sind bisher nur sehr eingeschrankt belastbar und stiitzen sich
auf sehr alte Daten. Weitere Forschung ist notig.

Im Vergleich zur Lésungsoption Joint Audit (und (Managed) Shared Audit) lasst sich im Falle einer staatli-
chen Priferbestellung nicht eindeutig beantworten, inwieweit sie ein geeignetes Instrument zur Beseiti-
gung der Funktionsdefizite auf dem Wirtschaftsprifungsmarkt ist, da die zu erwartende Wirkung auf
Wettbewerb und Prifungsqualitdt kaum abzuschatzen und zu beurteilen ist. Die Qualitatswirkung wére —
ohne die Effekte des Vier-Augen-Prinzips — wenn Uberhaupt, nur mittelbar Uber einen belebten Wettbe-
werb moéglich. Zudem wirde die komplexe Umsetzung der staatlichen Priferbestellung mit erheblichen
Problemen hinsichtlich Aufwand und Kosten sowie mit der Vorbedingung eines guten Marktiberblicks auf
Seiten der zusténdigen Vergabestellen verbunden sein. Dagegen kann die Losungsoption der Marktan-
teilsgrenzen (Cap Solutions) lediglich langfristig Wettbewerbsproblemen entgegenwirken. Ihre Implemen-
tierung ist daher nur in einer spateren Phase zu empfehlen, négmlich dann, wenn kleine und mittelstandi-
sche Wirtschaftsprufungsgesellschaften ihre Expertise aufbauen konnten — etwa durch verpflichtende
Joint Audits fir Unternehmen von offentlichem Interesse. Die Wettbewerbswirkung hdngt dabei von der
Ausgestaltung der Marktanteilsgrenzen ab, ihre Wirkung auf die Prifungsqualitat wiederum von einer
damit einhergehenden Belebung des Wettbewerbs.

Ein neues, umsichtiges Marktdesign fiir Finanzstabilitdt: Choice & Quality Framework

In Kapitel 4 wird daher ein um das Vier-Augen-Prinzip herum aufgebautes neues Marktdesign fir den
Wirtschaftsprifungsmarkt vorgeschlagen, das aus der Einflihrung verpflichtender Joint Audits mit Markt-
vielfaltskomponente und wettbewerbskompatiblen Haftungsregeln besteht. Ein solches Marktdesign wird
von weiteren MaRnahmen flankiert, indem es die oben beschriebene Wechselwirkung mit dem Regelwerk
des Sustainability Reportings, die Anpassung internationaler Standards zu Joint Audits und Regeln flr
Markttransparenz beachtet.

Das neue Marktdesign Choice & Quality Framework hebt zum einen die Effizienzvorteile des Priifungs-
marktes und gewahrleistet zum anderen, dass die auf Entscheidungen privatwirtschaftlicher Unterneh-
men (von Wirtschaftsprifungsgesellschaften und zu prifenden Unternehmen) beruhenden Marktergeb-
nisse den Anforderungen des offentlichen Interesses und, konkret, der Finanzstabilitat entsprechen. Das
vorgeschlagene Marktdesign kann damit den drangenden Problemen des Wirtschaftsprifungsmarktes,
wie Marktkonzentration und , Lack of Choice” entgegenwirken und Wettbewerb, Auswahl und Qualitat
auf dem Wirtschaftspriifungsmarkt verbessern.
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