Die self-fulfilling prophecy in der Abschlussprufung — eine empirische

Analyse

INAUGURALDISSERTATION

zur Erlangung des Grades eines Doktors der Wirtschaftswissenschaft
des

- Fachbereichs Wirtschaftswissenschaft -
der

Freien Universitat Berlin

Vorgelegt von

Dipl-Kfm. Frederik Frey aus Berlin

Berlin 2014



Erstgutachter: Prof. Dr. Klaus Ruhnke
Zweitgutachter: Prof. Dr. Paul Pronobis

Tag der mindlichen Prufung: 29.10.2014



Danksagung

Die vorliegende Dissertation ist wahrend meiner Zeit als wissenschaftlicher
Mitarbeiter an der Professur fur Unternehmensrechnung und Wirtschafts-
prufung der Freien Universitat Berlin entstanden. Wie auch ich feststellen
musste, ist ein solches Projekt mit vielen Hohen und Tiefen verbunden und
ich méchte mich an dieser Stelle bei verschiedenen Personen bedanken, die

mich bei der Erstellung der Arbeit sehr unterstitzt haben.

Zuerst moéchte ich meinem Doktorvater, Prof. Klaus Ruhnke, fir die Ermdg-
lichung meines Promotionsvorhabens und die sehr angenehme Zusammen-
arbeit am Lehrstuhl danken. Weiterhin danke ich Prof. Paul Pronobis fur die
Ubernahme des Zweitgutachtens.

Mein ganz besonderer Dank gilt Herrn Jun-Seo Lee flr die wertvollen Dis-
kussionen, das Korrekturlesen und den Support bei der Vorbereitung der
Disputation. Herrn Alexander Gabriel mdchte ich ebenfalls fiir das Korrek-
turlesen und die konstruktiven Gesprache danken. Auch werde ich die ange-
nehme Atmosphadre am Lehrstuhl mit Euch stets in guter Erinnerung behal-

ten.

Dartiiber hinaus danke ich Herrn Stefan R. Grabs, Frau Dr. llka Canitz und
Herrn Karsten Asbahr fur das Korrekturlesen und die wertvollen Anmer-
kungen. Bei Frau Alexandra Lohr bedanke ich mich fir die Unterstutzung
bei allen administrativen Dingen wahrend meiner Zeit am Lehrstuhl, aber
auch fir ihre Aufmunterungen in der Schlussphase des Dissertationspro-

jekts.

Meinem besten Freund Leon Dunkhase danke ich insbesondere fiir die Hilfe
bei formellen Aspekten, sowohl im schriftlichen Teil der Arbeit als auch bei
der Disputation, aber auch fiir die moralische Unterstiitzung, vor allem an

den letzten Tagen vor der Abgabe.

Bei meinem Vater, Prof. Helmut Frey, bedanke ich mich fur die Ermdgli-
chung meines betriebswirtschaftlichen Studiums. Und last but not least
maochte ich meinen beiden Schwestern Katharina Frey sowie Sophie Kees-



Frey dafur danken, dass sie mir stets in den unterschiedlichsten Lebenslagen
mit groflem Beistand zur Seite standen und somit grof3en Anteil am Gelin-

gen meines Promotionsvorhabens haben.



Inhaltsverzeichnis

Seite
Inhaltsverzeichnis V
Abkurzungsverzeichnis X
Symbolverzeichnis XV
Abbildungsverzeichnis XIX
Tabellenverzeichnis XX
1 Einleitung 1
1.1 Problemstellung 1
1.2 Gang der Untersuchung 5
2 Das Phanomen der self-fulfilling prophecy 8
2.1 Begriffsdefinitionen 8
2.1.1 Erklarung und Falsifikation 8
2.1.2  Prognose 11
2.1.2.1  Definition 11
2.1.2.2  Abgrenzung der Prognose von der Prophezeiung 12
2.1.2.3  Merkmalsauspragungen 6konomischer Prognosen 13
2.1.2.4  Theoretische Probleme bei der Deduktion von
Prognosen 14
2.2 Die Eigendynamik von Prognosen 16
2.2.1 Voraussetzungen fur das Auftreten eigendynamischer
Prognosen 16
2.2.2  Wirkmechanismus der self-fulfilling prophecy 18
2.2.3  Theoretische Erklarungsansatze fir die Existenz von self-
fulfilling prophecies 21
2.2.3.1 Dissonanztheorie 22

2.2.3.2  Etikettierungsansatz 22



2.2.3.3 Bezugsgruppentheorie
2.2.3.4 Das Schwellenwertmodell von Granovetter (1978)
2.2.3.5 Herdenverhalten

2.2.4 Zwischenfazit

3 Der Grundsatz der Unternehmensfortfuhrung in Rechnungslegung
und Abschlusspriifung

3.1 Normierung des Grundsatzes der Unternehmensfortfuhrung
in der Rechnungslegung

3.1.1 Nationale Normierung

3.1.2 Internationale Normierung

3.2 Beurteilung der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit im
Rahmen der Abschlussprifung

3.2.1 Prifungshandlungen zur Risikobeurteilung sowie die
Beurteilung der Einschatzung der gesetzlichen Vertreter

3.2.2  Zusétzliche Prifungshandlungen bei bestandsgefahrdenden
Tatsachen

3.2.3  Berichterstattungspflichten des Abschlusspriifers

3.2.4  Fehlklassifikationen im Rahmen der Beurteilung der going
concern-Annahme
3.24.1 Typ 1-und Typ 2-Fehler

3.2.4.2 Kosten von Fehlklassifikationen im Rahmen der
Beurteilung der going concern-Annahme

4 Stand der Forschung
4.1 Verhaltenswissenschaftliche Studien

4.2 Kapitalmarktorientierte Studien

4.2.1 Deskriptive Analysen
4.2.1.1 Taffler/Tseung (1984)
42.1.2 Boritz (1991)
4.2.1.3  Citron/Taffler (1992)
4.2.1.4 Nogler (2004)
4.2.1.5 Zwischenfazit der Ergebnisse

4.2.2 Dichotome Regressionsansatze

VI

24
25
26

29

31

32
32

35

36

38

39

40

44
44

46

49

49

51

51
51
53
53
54
56

58



Vi

4.2.2.1 Uberlebenszeitanalysen 58
4.2.2.2 Multivariate binér-logistische Regressionsmodelle 60
4.2.2.2.1  Geiger/Raghunandan/Rama (1998) 60
4.2.2.2.2  Citron/Taffler (2001) 61
4.2.2.2.3  Pryor/Terza (2002) 62
4.2.2.2.4  Gaeremynck/Willekens (2003) 64
4.2.2.25 Vanstraelen (2003) 66
4.2.2.2.6  Carey/Geiger/O’Connell (2008) 66
4.2.2.2.7  Arnedo/Lizarraga/Sanchez (2009) 67
4.2.2.3 Zwischenfazit der Ergebnisse 69
4.2.3 Gesamteinschatzung der Forschungsresultate 70

5 Empirische Untersuchung zur Existenz einer self-fulfilling prophecy
im Rahmen der Uberprifung der going concern-Annahme in

Deutschland 76
5.1 Forschungsfrage und Hypothesen 76
5.1.1 Formulierung der Forschungsfrage 76
5.1.2  Entwicklung der zu untersuchenden Hypothesen 78

5.1.2.1 Der Einfluss der Erteilung eines going concern-
modifizierten Bestatigungsvermerks auf die Wahr-
scheinlichkeit einer Unternehmensbeendigung
bzw. -insolvenz 79

51211 Auswirkungen auf die Eigenkapitalfinanzierung 80

51212 Auswirkungen auf die Fremdfinanzierung 83
5.1.2.1.3  Auswirkungen auf Lieferanten- und

Kundenbeziehungen 86

51214  Auswirkungen auf das Verhalten des
Managements 87
51215  Zwischenfazit und Hypothesenformulierung 89

5.1.2.2 Potenzielle Einfliisse auf die Starke eines self-fulfilling

prophecy-Effekts 90
5.1.2.2.1 Die GroRe der Wirtschaftsprifungsgesellschaft 90
5.1.2.2.2 Die globale Wirtschafts- und Finanzkrise 95
5.1.2.2.2.1 Skizzierung des Krisenverlaufs 96

5.1.2.2.2.2 Implikationen der Finanz- und Wirtschaftskrise
fur den self-fulfilling prophecy-Effekt 99



VIl

5.2 Untersuchungsmethodik 103
5.2.1 Datenbasis 103
5.2.2  Forschungsmethode (Matched-Pair Design) 104
5.2.3 Bestimmung der Kontrollgruppe 106

5.2.3.1 Matching anhand ausgewahlter unternenmens
spezifischer Kriterien (Matchingverfahren 1) 107
5.2.3.2  Propensity Score (Matchingverfahren 2) 110
5.2.3.2.1  Definition 110

5.2.3.2.2  Propensity Score fur die Erteilung eines going
concern-modifizierten Bestatigungsvermerks in
Deutschland 112

5.2.3.2.2.1 Variablen zur Beurteilung der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage 113

5.2.3.2.2.2 Weitere Determinanten 115

5.2.3.2.3  Spezifikation des Matchingverfahrens anhand der

Propensity Scores 119
5.2.3.2.4  Beurteilung des Propensity Scores als

Matchingverfahren 120
5.2.4 Modellspezifikation 122
5.2.4.1 Bestimmung der Variablen 122
5.2.4.1.1 Testvariable 122
5.2.4.1.2  Untersuchungsvariablen 124
5.2.4.1.3 Kontrollvariablen 125
5.2.4.2  Statistische Vorgehensweise 131

5.2.4.2.1  Statistische Grundlagen der binar-logistischen
Regression 131
5.2.4.2.2  Modellanforderungen 134
5.2.4.2.2.1 Exogenitét der Variablen 134
5.2.4.2.2.2 Weitere Modellannahmen 136

5.2.4.2.3  MaRe zur Beurteilung der Gite eines binar-
logistischen Regressionsmodells 138

5.3 Empirische Analyse 141

5.3.1 Deskriptive Analyse der Datenbasis und Zusammen
setzung der Stichprobe 141



5.3.1.1  Grundgesamtheit

5.3.1.2  Unternehmen in finanzieller Schieflage

5.3.1.3  Untersuchungs- und Kontrollgruppe
5.3.1.3.1  Untersuchungsgruppe
5.3.1.3.2  Kontrollgruppe 1 (Matchingverfahren 1)
5.3.1.3.3  Kontrollgruppe 2 (Matchingverfahren 2)
5.3.1.3.4  Vergleich der Untersuchungs- und Kontroll

gruppen

5.3.2  Deskriptive Statistik und univariate Analyse des
Untersuchungssamples

5.3.2.1 Deskriptive Analyse der Unternehmensbeendigungen
bzw. -insolvenzen

5.3.2.2  Univariate Analyse
5.3.2.2.1  Untersuchungsvariable
5.3.2.2.2  Kontrollvariablen
5.3.2.2.3  Korrelationen

5.3.3 Multivariate Analyse
5.3.3.1 Unternehmensbeendigung als abhéngige Variable
5.3.3.2  Unternehmensinsolvenz als abhangige Variable
5.3.3.3  Robustheitstests
5.3.3.3.1  Residuenanalyse und Ausreilerbehandlung
5.3.3.3.2  Endogenitatsanalyse
5.3.3.3.3  Weitere Sensitivitatsanalysen
5.3.3.4 Interpretation der Ergebnisse
5.3.34.1 Hypothese 1
5.3.3.4.2  Hypothese 2
5.3.3.4.3  Hypothese 3

5.3.4  Grenzen der Untersuchung
6 Zusammenfassung und Forschungsausblick
Anlagen

Literaturverzeichnis

141
144
146
146
147
149

154

157

157
160
160
162
164

168
168
174
178
178
181
184
188
188
191
192

193

197

XXIV

XL



Abkirzungsverzeichnis

2SLS
2SPS
2SRl
Abs.
ADS
AG

AKEIU

AktG
Anm.
Aufl.
BDO

BFUP

BHAR
BilMoG
BIP

BT

BV
bzw.
CDAX
c.p.
CPA
DAX

DBW

Two-Stage Least Squares

Two-Stage Predictor Substitution
Two-Stage Residual Inclusion

Absatz

Adler/Diiring/Schmaltz (Bilanzkommentar)
Aktiengesellschaft

Arbeitskreis ,,Externe und Interne Uberwachung der
Unternehmung* der Schmalenbach-Gesellschaft fur
Betriebswirtschaft e.V.

Aktiengesetz

Anmerkung

Auflage

BDO AG (Wirtschaftsprufungsgesellschaft)

Betriebswirtschaftliche Forschung und Praxis (Zeit-
schrift)

Buy-and-Hold Abnormal Returns
Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz
Bruttoinlandsprodukt

Bundestag

Bestatigungsvermerk

beziehungsweise

Composite DAX

ceteris paribus (unter sonst gleichen Bedingungen)
Certified Public Accountant

Deutscher Aktienindex

Die Betriebswirtschaft (Zeitschrift)



DCGK
ders.
d.h.
dies.
DIW
DRS
DTSA
ebd.
EBIT
EG
EGHGB

EHUG

et al.
EU
e.V.

EWG

FIRE

FMStG
Fn.
GAAP

gco

Xl

Deutscher Corporate Governance Kodex
derselbe

das heif3t

dieselbe (n)

Deutsches Institut fur Wirtschaftsforschung
Deutscher Rechnungslegungs Standard
Discrete-Time Survival Analysis

ebenda

Earnings before Interest and Taxes
Européische Gemeinschaft
Einfuhrungsgesetz zum Handelsgesetzbuch

Gesetz (ber elektronische Handelsregister und Ge-
nossenschaftsregister sowie das Unternehmensregis-

ter

et alea/et alii

Européische Union

eingetragener Verein

Europdische Wirtschaftsgemeinschaft
Framework

folgende (Seite, Pragraph))

folgende (Seiten, Paragraphen)

Finance, Insurance, Real Estate (Supersektor der

Deutschen Borse)
Finanzmarktstabilisierungsgesetz

Fullnote

Generally Accepted Accounting Principles

Going Concern-Opinion



gem.
gof.
GmbH
GoB
GoProg

grds.

HGB
HFA
HRE
Hrsg.

IAASB

IAS
IASB
inshb.

1.S.d.

IDW
IDW PS
IDW RS
IFAC
IFRS

IMK

Inc.

InsO

Xl

gemal

gegebenenfalls

Gesellschaft mit beschrénkter Haftung
Grundsétze ordnungsméRiger Buchfihrung
Grundsatze ordnungsméRiger Prognosen
grundsatzlich

Hypothese

Handelsgesetzbuch

Hauptfachausschuss (IDW)

Hypo Real Estate (Kreditinstitut)
Herausgeber

International Auditing and Assurance Standards
Board

International Accounting Standard (S)
International Accounting Standards Board
insbesondere

im Sinne des

mit weiteren Nachweisen

Institut der Wirtschaftsprufer in Deutschland e.V.
IDW Prifungsstandard

IDW Stellungnahme zur Rechnungslegung
International Federation of Accountants
International Financial Reporting Standards

Institut fir Makrodkonomie und Konjunkturfor-
schung

Incorporated (Rechtsform)

Insolvenzordnung



ISA
L.V.m.
IWH
KapAEG
KGaA

KonTraG

KoR

KPMG

mbH

n.a.
No.
Nr.
0.0.
0.0.

PwC

Rn.
ROA
ROI

Rz.

SDAX

sfp

X1

International Standard on Auditing

in Verbindung mit

Institut fur Wirtschaftsforschung Halle
Kapitalaufnahmeerleichterungsgesetz
Kommanditgesellschaft auf Aktien

Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unterneh-

mensbereich

Zeitschrift fur internationale und kapitalmarktorien-
tierte Rechnungslegung

KPMG Aktiengesellschaft (Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft)

mit beschrénkter Haftung
mit weiteren Nachweisen
nicht anwendbar

Numero

Nummer

oben genannt

ohne Ort

PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft (Wirt-

schaftsprifungsgesellschaft)
Randnummer

Return on Assets

Return on Investment
Randziffer

Seite (auch Satz)
Small-Cap-DAX

Self-Fulfilling Prophecy



sog.
SPD
SPSS
StuB
Tz.
u.a.
UK
US(A)
USM
VIF

VG

Vol.
WPg
WpHG
WPK
z.B.
ZfB

zfbf

XV

sogenannt

Sozialdemokratische Partei Deutschlands
Statistical Package for the Social Sciences (Software)
Steuer- und Bilanzpraxis (Zeitschrift)
Textziffer

unter anderem/und andere

United Kingdom

United States (of America)

Unlisted Securities Market

Variance Inflation Factor
Verschuldungsgrad

Vergleiche

Volume

Die Wirtschaftspriifung (Zeitschrift)
Wertpapierhandelsgesetz
Wirtschaftspriferkammer

zum Beispiel

Zeitschrift fur Betriebswirtschaft

Zeitschrift fur betriebswirtschaftliche Forschung



XV

Symbolverzeichnis

€
§
88

%

**

*k*k

+/-

7 (X)

Euro (Wé&hrungseinheit)

Paragraph

Paragraphen

gleich

groRer

Kleiner

Prozent

unendlich

unter der Bedingung

p-Wert < 0,1 (schwach signifikanter Zusammenhang)
p-Wert < 0,05 (signifikanter Zusammenhang)
p-Wert < 0,01 (hoch signifikanter Zusammenhang)

Hinsichtlich der Wirkungsrichtung positiver vermute-
ter Zusammenhang zur abhangigen Variablen

Hinsichtlich der Wirkungsrichtung negativer vermu-
teter Zusammenhang zur abhangigen Variablen

Hinsichtlich der Wirkungsrichtung unbestimmter

vermuteter Zusammenhang zur abh&ngigen Variablen
Wurzel

Signifikanzniveau

Regressionskoeffizient

Residuen (Accruals-Modell)

Verkntpfungsfunktion

Produkt



kFK

EDA

ENDA

GCO

GROESSE

INS

KRISE

Lo

Lv

XVI

Summe
PriifgroRe des x2-Unabhangigkeitstests

Bindr kodierte Variable mit dem Wert 1, wenn der
Prufer zu den Big4 gehort, 0 sonst

Durbin Watson-Koeffizient

Kurzfristige Fremdkapitalquote
Exponentialfunktion

Diskretionére Peridenabgrenzungen
Erwartete normale Periodenabgrenzungen

Bindr kodierte Variable mit dem Wert 1, wenn der
Bestatigungsvermerk erstmalig going concern-

modifiziert ist, 0 sonst

Logarithmierte Bilanzsumme als Surrogat ftr die Un-

ternehmensgroRe
Laufindex (i=1, ..., N) der Beobachtungen

Bindr kodierte Variable mit dem Wert 1, wenn eine
Unternehmensbeendigung bzw- insolvenz vorliegt, 0

sonst
Laufindex (j=1, ..., J) der unabhé&ngigen Variablen
Anzahl der unabhéngigen Variablen

Bindr kodierte Variable mit dem Wert 1 fur Unter-
nehmensbeobachtungen aus dem Geschaftsjahr 2008,

ansonsten 0
Likelihood

Likelihood des Null-Modells

Likelihood des vollstandigen Modells



LAG

LL
LLo
LLy
LR

In

Mann-Whitney-U

MR

OCF

P
p-Wert/p
PPE
PRED

RZ
RENDITE
REC
REV
ROA
ROI
RPearson

RUECK

XVII

Zeitraum zwischen dem Abschluss des Geschaftsjah-
res und dem Datum der Erteilung des Bestatigungs-

vermerks

Log-Likelihood

Log-Likelihood des Null-Modells
Log-Likelihood des vollstandigen Modells
Log-Likelihood Teststatistik

Naturlicher Logarithmus
Prifgrofie des Mann-Whitney-U-Tests

12-Monatsrendite des CDAX nach Erteilung des Be-

statigungsvermerks

Anzahl der Beobachtungen/Stichprobenumfang
Quotient aus operativem Cashflow und Bilanzsumme
Wahrscheinlichkeit

Signifikanzwert

Bruttosachanlagevermdgen

Vorhergesagter Wert

Bestimmtheitsmal?

Aktienrendite des Geschéftsjahres

Forderungen

Umsatzerldse

Return on Assets

Return on Investment

Pearson-Residuum

Quotient aus Gewinnrticklagen und Bilanzsumme



\'

VERLUST

VG

VIF

Wilcoxon W

XVIII

Zeitindex (t=1, ..., T)

Anzahl der Perioden

Gesamte Periodenabgrenzungen

Residuen

Residuen im GCO-Modell; Endogenitétsvariable

Binar kodierte Variable mit dem Wert 1, wenn im
Vorjahr ein Jahresfehlbetrag ausgewiesen wurde, 0

sonst
Verschuldungsgrad
Variance Inflation Factor

Die kleinere der Rangziffernsummen von zwei Grup-

pen
unabhéngige Variable

abhéngige Variable

Latente Variable im logistischen Regressionsmodell

Standardisierter empirischer Prifwert des Mann-
Whitney-U-Tests



XIX

Abbildungsverzeichnis

Abbildung 1: Formalschema einer nomologisch-deduktiven Erklarung 9
Abbildung 2: Grundstruktur der self-fulfilling prophecy 19

Abbildung 3: Externe Berichterstattungserfordernisse des Abschluss

prufers in Bezug auf die going concern-Annahme 43

Abbildung 4: Wachstum des BIP und Unternehmensinsolvenzen von

2006 bis 2010 in Deutschland 99
Abbildung 5: Vorgehensweise bei Matchingverfahren 1 110
Abbildung 6: Vorgehensweise bei Matchingverfahren 2 112

Abbildung 7: Anzahl der erstmalig und insgesamt erteilten going

concern-opinions im Untersuchungszeitraum 144

Abbildung 8: Verhaltnis der Unternehmensgro3e der Zwillingspaare
aus Untersuchungs- und Kontrollgruppe (Matching
verfahren 1) 149



Tabellenverzeichnis

Tabelle 1: Erklarung und Prognose

Tabelle 2: Fehlklassifikationen im Rahmen der Beurteilung

der going concern-Annahme

Tabelle 3: Ubersicht kapitalmarktorientierter Studien zur
Untersuchung der Existenz einer self-fulfilling prophecy

im Rahmen der Jahresabschlusspriifung

Tabelle 4: Darstellung der Variablen des logistischen Regressions
modells zur Berechnung der Propensity Scores

Tabelle 5: Darstellung der Variablen des logistischen Regressions

modells zur Untersuchung der Forschungsfrage

Tabelle 6: Anzahl der im Untersuchungszeitraum im CDAX oder
Entry Standard notierten Unternehmen

Tabelle 7: Ubersicht tiber die Anzahl der going concern-modifizierten

Bestatigungsvermerke im Untersuchungszeitraum

Tabelle 8: Unternehmen in finanzieller Schieflage im

Untersuchungszeitraum

Tabelle 9: Ergebnisse der gepoolten logistischen Regression zur

Bestimmung der Propensity Scores

Tabelle 10: Mann-Whitney-U-Test zum Vergleich der mittleren
Réange der Propensity Scores von Untersuchungs- und
Kontrollgruppe

Tabelle 11: Univariater Vergleich der Untersuchungsgruppe mit
beiden Kontrollgruppen

Tabelle 12: Anzahl der Unternehmensinsolvenzen in der Unter-

suchungsgruppe

Tabelle 13: Anzahl der Unternehmensbeendigungen in der
Untersuchungsgruppe im Zeitablauf

XX

11

45

75

118

130

142

143

145

152

154

155

158

158



Tabelle 14: Anzahl der Unternehmensbeendigungen in der Kontroll

gruppe (Matchingverfahren 1)

Tabelle 15: Anzahl der Unternehmensbeendigungen in der Kontroll
gruppe (Matchingverfahren 2)

Tabelle 16: Ergebnisse des x2-Unabhangigkeitstests (Merkmale

Unternehmensbeendigung und gco_erstmalig)

Tabelle 17: Ergebnisse des x2-Unabhangigkeitstests (Merkmale

Insolvenz und gco_erstmalig)

Tabelle 18: Mittelwerte und Signifikanzen der potenziellen Einfluss

faktoren einer Unternehmensbeendigung

Tabelle 19: Mittelwerte und Signifikanzen der potenziellen Einfluss

faktoren einer Unternehmensinsolvenz

Tabelle 20: Multikollinearitatsdiagnose anhand der VIFs und

Toleranzwerte (Matchingverfahren 2)

Tabelle 21: Korrelationsmatrix der unabhéngigen Variablen
(Matchingverfahren 2)

Tabelle 22: Ergebnisse des logistischen Regressionsmodells unter

Verwendung der Unternehmensbeendigung als abhangige

Variable

Tabelle 23: Ergebnisse des logistischen Regressionsmodells unter
Verwendung der Unternehmensinsolvenz als abhangige
Variable

Tabelle 24: Ergebnisse des logistischen Regressionsmodells unter
Ausschluss von auffalligen Beobachtungen

Tabelle 25: Ergebnisse des zweistufigen logistischen
Regressionsmodells

XXI

159

160

161

162

163

164

166

167

171

176

180

183






1 Einleitung

1.1 Problemstellung

Der Grundsatz der Unternehmensfortfiihrung (auch going concern-
Annahme oder going concern-Préamisse) ist sowohl nach nationalen als auch
nach internationalen Normen ein zentrales Prinzip der Rechnungslegung. Im
Rahmen der Abschlusspriifung ist die Angemessenheit dieser Annahme zu
beurteilen. Gem. § 322 Abs. 2 S. 3 HGB muss der Abschlussprufer im Be-
statigungsvermerk gesondert auf Risiken, die den Fortbestand des Unter-
nehmens oder eines Konzernunternehmens gefahrden, eingehen.! Eingefiihrt
wurde dieses Berichterstattungserfordernis auf nationaler Ebene mit der
Verabschiedung des Gesetzes zur Kontrolle und Transparenz im Unterneh-
mensbereich (KonTraG) im Jahr 1998.2 Dabei stand die Literaturmeinung
im deutschsprachigen Raum einem separaten Hinweis auf Bestandsrisiken
lange Zeit ablehnend gegeniiber.®> Es wurde befiirchtet, dass diese ,,Alarm-
glocke des Abschluprifers [sic] sehr schnell zur Totenglocke des Unter-
nehmens werden [konne].“* Der aus einem gesonderten Hinweis auf den
gefahrdeten Unternehmensfortbestand resultierende Vertrauensschwund
konnte demzufolge eine andernfalls moglicherweise abwendbare Unter-
nehmensbeendigung und somit eine selbsterfiillende Prophezeiung (self-

fulfilling prophecy) auslésen.®

! Sofern nicht anders angegeben, werden handelsrechtliche Normen in der Fassung des
am 29.05.2009 in Kraft getretenen Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes (BilMoG)
angegeben.

2 Mit dem KonTraG sollte der in Folge spektakul&rer Unternehmenskrisen Anfang der
90er Jahre wachsenden Kritik an der Uberwachung von Unternehmen durch Auf-
sichtsrate und Abschlussprifer begegnet werden. Vor diesem Hintergrund wurden
zahlreiche handels- und aktienrechtliche Vorschriften geéndert. Im HGB wurden ins-
besondere die Rechnungslegungsvorschriften um zusétzliche Berichterstattungs-
bzw. Offenlegungspflichten im Anhang und Lagebericht erweitert und die Vorschrif-
ten zur Prifung von Unternehmen umfassend reformiert. Vgl. ausfuhrlich Bo-
cking/Orth (1998), S. 1241 1.

8 Vgl. z.B. Marten/Quick/Ruhnke (2011), S. 452 sowie Ebke (2013), § 322 HGB,
Rn. 50.

4 Forster (1994), S. 791.
5 Vgl. hierzu auch Ruhnke (2000), S. 411 m.w.N.



Dieser vom Soziologen Robert K. Merton gepragte Begriff der self-fulfilling
prophecy bezeichnet im engeren Sinn ,.eine zu Beginn falsche Definition
der Situation, die ein neues Verhalten hervorruft, das die urspriinglich fal-
sche Sichtweise richtig werden lasst.“® Die Existenz der self-fulfilling pro-
phecy kann verschiedene Erscheinungsformen annehmen und wurde bereits
in einer Vielzahl von Bereichen untersucht.” Das wohl erste Beispiel einer
selbsterfillenden Prophezeiung ist die aus der griechischen Mythologie ent-
nommene Sage des Bildhauers Pygmalion, der die Statue einer Frau fertigte,
in welche er sich aufgrund ihrer unvergleichlichen Schénheit verliebte.® Er
begann diese Statue, der er den Namen Galatea gab, als lebendig zu behan-
deln. Er Kkleidete sie ein, beschenkte sie mit Schmuck und sprach jeden Tag
zu ihr. Diese Leidenschaft erregte die Aufmerksamkeit der Liebesgottin
Aphrodite, welche ein tiefes Mitgefthl fiir Pygmalion empfand und die Sta-
tue zum Leben erweckte. Demzufolge flihrte die Betrachtung der Galatea
durch Pygmalion als Mensch dazu, dass sie tatséchlich eine lebendige Ge-

stalt annehmen konnte.?

Das vielleicht bekannteste Beispiel einer sich selbst erfiillenden Prophezei-
ung im wirtschaftlichen Kontext ist der von Merton (1948) zur Erklarung
dieses Phénomens beschriebene Zusammenbruch der fiktiven US-
amerikanischen Last National Bank im Jahr 1932.2° Aufgrund eines nicht
begriindeten Gerichts zu Liquiditatsproblemen dieses solventen Kreditinsti-
tuts zogen zahlreiche verdngstigte Kunden ihre Einlagen ab, infolgedessen
die Bank in einen Liquiditatsengpass geriet und schlussendlich Insolvenz
anmelden musste. Auch Rechtsstreitigkeiten, welche in den deutschen Me-

dien flr Schlagzeilen gesorgt haben, kdnnen als Beleg fir die gesellschaftli-

6 Merton (1995), S. 401.
! Vgl. Schnepper (2004), S. 119 ff. m.w.N.

8 Vgl. Field (1989), S. 151 f. Die Sage des Pygmalion wurde vom rémischen Dichter
Ovid in seinem Werk Metamorphosen niedergeschrieben.

o Vgl. Field (1989), S. 152. Heute beschreibt der Pygmalion-Effekt in Anlehnung an
die griechische Sage sowie an das gleichnamige Theaterstiick von George Bernhard
Shaw insb. eine Situation, in der gute Leistungen von Schilern aufgrund einer positi-
ven Erwartungshaltung der Lehrer bestatigt werden. Urséchlich hierfiir sind z.B. be-
sondere personliche Zuwendungen oder hohe Leistungsanforderungen. Vgl. z.B.
Tauber (1997), S. 18 1.

10 vgl. Merton (1948), S. 194 f.



che Relevanz dieses Phdnomens herangezogen werden. So gab der Medien-
unternehmer Leo Kirch der Deutschen Bank in einem Schadensersatzpro-
zess die Schuld an dem Zusammenbruch der Kirch-Gruppe im Jahr 2002,
Als Begriindung fiihrte er ein aus seiner Sicht verhangnisvolles Interview
des damaligen Vorstandsvorsitzenden Rolf Breuer im selben Jahr an, in
welchem dieser beziiglich der Kirch-Gruppe die Meinung duf3erte ,,dass der
Finanzsektor nicht bereit [sei], auf unverdnderter Basis noch weitere Fremd-
oder gar Eigenmittel zur Verfiigung zu stellen“'?. Erst durch diese Aussage
hatten die Banken dem Unternehmen keine Kredite mehr vergeben. Zudem
sei hierdurch ein Einstieg des US-Konzerns Disney bei der damaligen Toch-
tergesellschaft ProSieben verhindert worden. Das Oberlandesgericht Min-
chen verurteilte die Deutsche Bank im Jahr 2012 zu einer Schadensersatz-
zahlung, da es aufgrund dieser Aussage eine Mitschuld des Kreditinstituts

am Zusammenbruch der Kirch-Gruppe als erwiesen ansah.

In der vorliegenden Arbeit wird die Existenz von Selbsterfiillungseffekten
im Rahmen der Uberpriifung der going concern-Annahme durch den Ab-
schlussprifer untersucht. Dabei lassen sich verschiedene Argumente fir die
Existenz einer self-fulfilling prophecy in diesem Zusammenhang herantra-
gen. So kdénnten die Stakeholder eines Unternehmens einen Bestétigungs-
vermerk mit einem Hinweis auf Bestandsrisiken (going concern-
modifizierter Bestatigungsvermerk) als fehlendes Vertrauen des Abschluss-
prifers in die Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit auffassen.’* Dies
konnte z.B. Kreditgeber dazu veranlassen, keine finanziellen Mittel mehr
zur Verfugung zu stellen, unabhéngig von der wirtschaftlichen Lage des Un-

1 vgl. hierzu und im Folgenden Jungbluth (2012), ders. (2013).

12 Diese Aussage, zitiert nach Jungbluth (2013), S. 2, erfolgte im Rahmen eines Inter-
views, welches Rolf Breuer dem Fernsehsender Bloomberg TV gab.

13 Ein weiteres aktuelles Beispiel zeigt die vom ehemaligen Vorstandsvorsitzenden der
Hypo Real Estate (HRE), Georg Funke, gestellte Strafanzeige gegen Peer Steinbriick.
Funke unterstellte dem ehemaligen Finanzminister, die Situation der Bank im Jahr
2008 schlechter geredet zu haben als dies den tatséchlichen Verhéltnissen entsprach
und somit zu einer Massenflucht der Geldgeber beigetragen zu haben. Das aufgrund
dessen eingeleitete Ermittlungsverfahren wurde allerdings eingestellt. Vgl. ausfiihr-
lich zu den Rollen Funkes und Steinbriicks im Zusammenhang mit dem Zusammen-
bruch der HRE Kohlenberg/Storn (2013).

14 vgl. Ruhnke (2000), S. 411 m.w.N.



ternehmens, welche einen solchen Zusatz begriindet. Auch Lieferanten und
Kunden kdnnten es moglicherweise vermeiden, wirtschaftliche Beziehungen
mit dem gefahrdeten Unternehmen einzugehen. Als Argument gegen die
Existenz eines solchen Effektes kann hingegen hervorgebracht werden, dass
ein going concern-modifizierter Bestatigungsvermerk moglicherweise zu
einem gesteigerten Bewusstsein fur die bedrohte Unternehmensfortfiihrung
fuhrt. Demnach erscheint es denkbar, dass das Management und die Stake-
holder verstéarkt die Bereitschaft zeigen, gegen die Bestandsgefahrdung an-
zugehen. Durch dieses bewusste Verhalten wirde die Prognose falsifiziert,

d.h. selbst zerstort (self-defeating prophecy).*

Die Existenz einer selbsterflillenden Prophezeiung im Kontext der Jahresab-
schlussprufung ist empirisch bisher kaum erforscht. Auch sind die diesbe-
zuglichen Erkenntnisse nicht einheitlich. Zudem weisen die vorhandenen
empirischen Studien teilweise groRe methodische Unterschiede auf und
stammen zumeist aus dem anglo-amerikanischen Raum. Empirische Ergeb-
nisse aus dem kontinentaleuropéischen Raum sind nur sehr eingeschrankt
vorhanden. Fur den deutschen Prifungsmarkt liegen bisher diesbeziglich
noch keine Erkenntnisse vor. Insofern besteht hier eine Forschungsliicke.

Ziel der vorliegenden Arbeit ist es, einen Beitrag zu den bisher nicht ab-
schlieBend bewertbaren empirischen Evidenzen dieses Forschungsstrangs
und zur SchlieBung der fiir den deutschen Prifungsmarkt bestehenden For-
schungsliicke zu leisten. Zu diesem Zweck wird eine empirische Studie
durchgefiihrt, welche den Einfluss der Erteilung eines going concern-
modifizierten Bestatigungsvermerks auf die Wahrscheinlichkeit einer Un-
ternehmensbeendigung untersucht. Mittels der gewonnenen Erkenntnisse
soll hierbei auch beurteilt werden, inwieweit die unter Verweis auf die sich
selbst erfullende Prophezeiung geduRerte Kritik an einem auf going con-
cern-Probleme verweisenden Zusatz, welche ohne empirischen Nachweis
lediglich den Charakter einer unbewiesenen Behauptung hat, berechtigt

ist.16

15 vgl. Ruhnke (2003), S. 263.
1 vgl. ders. (2000), S. 411.



1.2 Gang der Untersuchung

Nachdem die Problemstellung und die Zielsetzung der Arbeit im ersten Ka-
pitel dargelegt wurden, erfolgt in Kapitel 2 zundchst die Definition relevan-
ter von mit der self-fulfilling prophecy im Zusammenhang stehenden Be-
griffen. Darauf aufbauend werden der Wirkmechanismus dieses Phdnomens
und theoretische Erklarungsansatze fiir Verhaltensmuster, welche einen sol-
chen Effekt auslésen kdnnen, dargestelit.

Das dritte Kapitel befasst sich mit den normativen Grundlagen des Grund-
satzes der Unternehmensfortfithrung. Dabei wird zunéchst die VVerankerung
dieses Grundsatzes in nationalen und internationalen Rechnungslegungs-
normen dargestellt (Abschnitt 3.1). In einem né&chsten Schritt wird die Be-
deutung der going concern-Pramisse im Rahmen der Abschlusspriifung dar-
gestellt (Abschnitt 3.2). Dabei erfolgt zum einem eine Darlegung der Pflich-
ten des Abschlusspriifers im Zusammenhang mit der Uberpriifung der An-
gemessenheit der Annahme der Unternehmensfortfihrung. Zum anderen
werden Fehlklassifikationen beschrieben, welche im Rahmen der Berichter-
stattungspflichten des Abschlussprifers auftreten kénnen. An dieser Stelle
wird der Zusammenhang zur méglichen Existenz einer sich selbst erfiillen-
den Prophezeiung im Rahmen der Prifung der Annahme der Unternehmens-
fortfihrung durch den Abschlusspriifer hergestellt.

Im sich anschlielenden Kapitel 4 richtet sich der Blick auf die bisherigen
empirischen Befunde zur Existenz einer self-fulfilling prophecy im Kontext
der Jahresabschlusspriifung. Es wird zunichst ein kurzer Uberblick (iber
verhaltenswissenschaftlich angelegte Studien gegeben um der Frage nach-
zugehen, ob der Abschlussprifer die mdgliche Existenz dieses Phdnomens
bei seiner Urteilshildung beriicksichtigt und folglich kognitiven Verzerrun-
gen unterliegt. Den Schwerpunkt dieses Kapitels bildet die Zusammenfas-
sung der empirischen Ergebnisse von kapitalmarktorientierten Studien zur
Existenz einer self-fulfilling prophecy im Rahmen der Jahresabschlussprii-
fung. Vor dem Hintergrund der grofRen methodischen Unterschiede zwi-
schen den Forschungsarbeiten, welche bei der Interpretation der Ergebnisse
zu beachten sind, ist dieser Abschnitt zweigeteilt. Zundachst werden die em-



pirischen Studien dargestellt, welche ausschlieRlich deskriptiv vorgehen o-
der auf univariate Verfahren zuriickgreifen. Darauf aufbauend erfolgt eine
Darstellung der Studien, welche die Existenz einer self-fulfilling prophecy
anhand eines multivariaten Regressionsansatzes untersuchen. Hierbei lassen
sich Uberlebenszeitanalysen einerseits und multivariate logistische Regres-
sionsansétze andererseits unterscheiden. Das Kapitel schliel3t mit einer ab-
schlieBenden Beurteilung der bisherigen Forschungsergebnisse, welche
durch eine tabellarische Ubersicht ergéanzt wird.

Den Kern der Arbeit bildet in Kapitel 5 die eigene empirische Untersuchung
zur Existenz der selbsterfullenden Prophezeiung im Kontext der Jahresab-
schlussprufung fur den deutschen Prifungsmarkt. Die herzuleitenden Er-
gebnisse basieren auf der Auswertung von Unternehmen, welche im Zeit-
raum von 2006 bis 2010 im Prime-, General- oder Entry Standard der Deut-
schen Borse gelistet waren.

In Abschnitt 5.1 erfolgt zundchst die Formulierung der Forschungsfrage.
Darauf aufbauend werden drei zu untersuchende Hypothesen entwickelt.
Neben der Frage, ob die Erteilung eines going concern-modifizierten Besta-
tigungsvermerks den Zusammenbruch eines Unternehmens auslésen oder
zumindest beschleunigen kann (Hypothese 1), wird hierbei auch untersucht,
ob ein solcher Einfluss von der GrolRe der Wirtschaftsprifungsgesellschaft
abhéngig ist (Hypothese 2). Hypothese 3 befasst sich mit den mdglichen
Auswirkungen der globalen Wirtschafts- und Finanzkrise auf die Starke die-
ses Effekts und insofern mit einem Aspekt, der bisher nicht in der Literatur

beleuchtet wurde.

Die Darstellung der Untersuchungsmethodik ist Gegenstand von Abschnitt
5.2. Das grundlegende Problem bei der Untersuchung der Forschungsfrage
besteht dabei in der Unmdglichkeit, die Entwicklung desselben Unterneh-
mens mit und ohne going concern-modifizierten Bestatigungsvermerk zu
beobachten. In der vorliegenden Arbeit findet ein Matched-Pair Design
Verwendung, welches darauf abzielt, zwei Gruppen zu bilden, die bis auf
die Behandlungsvariable (Erteilung eines going concern-modifizierten Be-
statigungsvermerks) maoglichst dahnliche Merkmale aufweisen. Da die Aus-



pragung dieser Variable nicht durch kiinstliche Manipulation veréndert wer-

den kann, ist die Untersuchung quasi-experimentell angelegt.

Die Durchfuhrung der empirischen Analyse erfolgt in Abschnitt 5.3. Zu-
nachst wird hierbei die Datenbasis deskriptiv beschrieben. In einem néchs-
ten Schritt erfolgt die Darstellung der anhand von zwei unterschiedlichen
Matchingverfahren gebildeten Stichproben. Darauf aufbauend werden die
Daten anhand eines multivariaten logistischen Regressionsmodells ausge-
wertet. Um die Robustheit der Ergebnisse zu untersuchen, schliefen sich
weitere Analysen an. Die Ergebnisse werden interpretiert und die Grenzen

des verwendeten Forschungsdesigns dargelegt.

Die Arbeit schliel3t mit einer Zusammenfassung und einem Forschungsaus-
blick (Kapitel 6).



2 Das Phanomen der self-fulfilling prophecy

Ziel von Kapitel 2 ist es in einem ersten Schritt, terminologische Grundla-
gen zu legen, welche fiir das Verstandnis des Konzepts der self-fulfilling
prophecy erforderlich sind. Dabei stehen die wissenschaftstheoretischen De-
finitionen der Erklarung und Falsifikation sowie der Prognose im Vorder-
grund. Dartiber hinaus erfolgt eine Eingrenzung des Begriffs Prophezeiung
(Abschnitt 2.1).

An diese terminologischen Abgrenzungen schlief3t sich in Abschnitt 2.2 eine
Auseinandersetzung mit Eigendynamiken von Prognosen an, welche in
Form von Selbsterfullungseffekten (self-fulfilling prophecy) einerseits und
Selbstzerstorungseffekten (self-defeating prophecy) andererseits auftreten
konnen. Vor dem Hintergrund der Zielsetzung der Arbeit liegt der Schwer-
punkt der Ausfiihrungen dabei auf dem Phadnomen der self-fulfilling pro-
phecy. Es erfolgt zunéchst eine Beschreibung der Voraussetzungen fir das
Auftreten eigendynamischer Prognosen. Darauf aufbauend wird der Wirk-
mechanismus der self-fulfilling prophecy dargestellt. Schlielich werden
mogliche theoretische Erklarungsansétze fir das Auftreten dieses Phéano-

mens beschrieben.
2.1 Begriffsdefinitionen

2.1.1 Erklarung und Falsifikation

Ziel der Erfahrungswissenschaften!’ ist es, frithere oder gegenwartige Sach-
verhalte zu erklaren und kiinftige Sachverhalte zu prognostizieren.® Ein
nomologisch-deduktives Formalschema der Erklarung wurde von Hemp-
el/Oppenheim (1948) entwickelt. Demnach bedeutet Erklaren aus wissen-
schaftstheoretischer Sicht, fur das zu Erklarende (das Explanandum) ein er-
klarendes Aussagensystem als sog. Explanans zu finden, aus dem sich das

1 Als Erfahrungswissenschaften (auch Realwissenschaften oder empirische Wissen-
schaften), zu denen auch die Betriebswirtschaftslehre zahlt, werden Wissenschaften
bezeichnet, deren Aussagen aufgrund der Ubereinstimmung mit der Wirklichkeit
Geltung erlangen. Vgl. Mayer (2012), S. 16.

18 Vgl. hierzu z.B. Popper (1966), S. 31 ff., Wild (1970), S.553 sowie Chmielewicz
(1994), S. 150.



Explanandum ableiten lasst. Das Explanans besteht dabei aus einer Geset-
zesaussage sowie einer Randbedingung.'® Ein Sachverhalt ist folglich nur
dann adéaquat erklart, wenn der Erklarung die Anwendung eines allgemeinen
Gesetzes (nomos) und eine darauf basierende logische Ableitung (Dedukti-
on) der Aussage zu Grunde liegen.?® Abbildung 1 verdeutlicht das For-

malschema der Erkléarung.

Explanans (das Erkléarende)

Randbedingungen

=

Logische Ableitung

Explanandum (das zu Erklé&rende)

Abbildung 1: Formalschema einer nomologisch-deduktiven Erklarung

Da in den Sozialwissenschaften keine deterministischen Gesetze zur Erkla-
rung eines Sachverhalts bekannt sind, wird in der Forschungspraxis zumeist
auf die induktiv-statistische bzw. probabilistische Erklarung zurlckgegrif-
fen.?! Diese unterscheidet sich dahingehend wvon der nomologisch-

19 Vgl. Chmielewicz (1994), S. 151. Teilweise finden fiir den englischen Begriff ante-
cedent condition auch die Ubersetzungen Anfangs-, Antezedens- oder Anwendungs-
bedingung anstelle von Randbedingung Verwendung. Vgl. z.B. Kiihn (1970), S. 46 1.
sowie Wild (1970), S. 556 f.

20 \gl. Hecht/Desnizza (2012), S.57. Hempel/Oppenheim (1953) formulieren dabei
vier Kriterien, welche fiir die Adaquatheit einer nomologisch-deduktiven Erklérung
erforderlich sind. Erstens muss das Explanandum eine logische Folge des Explanans
sein, zweitens muss das Explanans mindestens ein gultiges Gesetz beinhalten, drit-
tens muss das Explanans empirischen Gehalt besitzen und viertens missen die Aus-
sagen des Explanans wahr sein. Vgl. ausfihrlich ebd., S. 321 f.

21 Vgl. hierzu und im Folgenden Schnell/Hill/Esser (2011), S. 61.
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deduktiven Erklarung, dass anstelle einer deterministischen Gesetzesaussage
eine probabilistische Aussage verwendet wird.?? Eine logische Deduktion
anhand der probabilistischen Aussage ist dabei ausgeschlossen. Auch kon-
nen logische Widerspriiche auftreten, falls verschiedene probabilistische
Aussagen zur Erklarung eines Sachverhalts verwendet werden, da den Ob-
jekten mehrere verschiedene Wahrscheinlichkeiten gleichzeitig zugeordnet
werden. Aufgrund dieser logischen Schwachpunkte wird in der Literatur der
Begriff Erklarung fur induktiv-statistische Erklarungen hdufig abgelehnt
und stattdessen der Begriff Begriindung vorgeschlagen.?®

In diesem Zusammenhang stellt sich auch die Frage, ob Hypothesen und
Gesetzesaussagen durch Forschung endgiltig bestatigt, d.h. verifiziert wer-
den kdnnen. Da Gesetze einen prinzipiell unendlichen Geltungsbereich im-
plizieren, kann auch bei Ubereinstimmung noch so vieler vergangener und
gegenwartiger Ereignisse mit der untersuchten Aussage nicht davon ausge-
gangen werden, dass auch alle kiinftigen Ereignisse gesetzeskonform sind.
Insofern ist nur eine vorlaufige Bestdtigung, nicht aber eine Verifikation von
Gesetzen maglich.?* Allerdings bleibt die Mdglichkeit, allgemeine Aussa-
gen zu widerlegen (zu falsifizieren). Falsifikation bedeutet hierbei die Un-
gultigkeit einer Aussage oder Theorie durch kritische Empirie nachzuwei-
sen. Dies ist die Grundidee des auf Popper zuriickgehenden kritischen Rati-
onalismus, demzufolge nur die empirische Falsifikation den wissenschaftli-
chen Fortschritt durch systematische Eliminierung falscher Theorien ermdg-
licht.?

22 Waéhrend eine deterministische Gesetzesaussage sowohl rdumlich als auch zeitlich

stets zutreffend ist, gilt eine probabilistischen Gesetzesaussage nur mit einer be-
stimmten Wahrscheinlichkeit. VVgl. Hader (2010), S. 58.

2 vgl. Schnell/Hill/Esser (2011), S. 63.
2 vgl. ebd., S. 55.
25 \gl. Bortz/Déring (2006), S. 18.
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2.1.2 Prognose

2.1.2.1 Definition

Das Gegenstiick zur Erklarung bildet die Prognose.?® Eine Prognose ist
dadurch gekennzeichnet, dass auf Grundlage eines bekannten Explanans
eine singulére Voraussage tber einen zukiinftigen Sachverhalt getroffen
wird.?” Wihrend bei der Erklarung eine Forschungsfrage (das bekannte Ex-
planandum) vorgegeben ist, anhand derer eine Gesetzesaussage gesucht
wird und die in der Gesetzesaussage spezifizierten Randbedingungen kon-
trolliert werden, wird bei einer Prognose die zeitlich verzogerte Wirkung
(das unbekannte Explanandum) einer als geltend angenommenen Randbe-
dingung auf Grundlage einer Gesetzesaussage vorhergesagt.?® Tabelle 1
verdeutlicht den wissenschaftstheoretischen Unterschied zwischen einer Er-

klarung und einer Prognose.

Gesetz Randbedingung Explanandum
Erklarung gesucht gesucht gegeben
Prognose gegeben gegeben gesucht

Tabelle 1: Erklarung und Prognose?®

Der Unterschied zwischen einer Erklarung und einer Prognose ist insofern
nicht logisch-strukturell, sondern pragmatisch.®® Allerdings trifft diese Aus-
sage nur auf unbedingte Prognosen zu. Eine solche Prognose liegt dann vor,
wenn das Eintreten des vorhergesagten Ereignisses nicht an bestimmte Vo-
raussetzungen geknupft ist. Eine Prognose ist hingegen bedingt, wenn das

Eintreffen der Vorhersage vom Eintritt anderer Ereignisse abhangig ist.3

26 Die Urspriinge dieses Begriffs liegen im griechischen Wort prognosis, welches tber-
setzt so viel wie Voraussicht bzw. Vorherwissen bedeutet.

21 \gl. Chmielewicz (1994), S. 155.

% Vgl. Schnell/Hill/Esser (2011), S. 60.

29 Quelle: Entnommen aus Schnell/Hill/Esser (2011), S. 60.
80 vgl. Popper (2003), S. 119.

3 vgl. Barth (2009), S. 20 .
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Insofern sind unbedingte und bedingte Prognosen nicht strukturgleich. Al-
lerdings gilt, dass eine unbedingte Prognose ableitbar ist, wenn eine beding-
te Prognose ableitbar ist und umgekehrt. Demzufolge sind die Ableitungen
von bedingten und unbedingten Prognosen metalogisch dquivalent.®

Die Giite einer Prognose wird dabei nicht durch das Eintreten der Voraussa-
ge determiniert, sondern vielmehr dadurch, dass sie logisch hergeleitet wur-
de. Eine Prognose ist dann logisch-wahr, wenn sie sich aus den Ausgangs-
daten sowie den gesetzten Pramissen und der zugrunde liegenden Gesetz-
maRigkeit logisch ableiten lasst.>® Das Eintreten (faktisch-wahre Prognose)
oder das Nichteintreten (faktisch-falsche Prognose) einer Voraussage sind
indes keine geeigneten Indikatoren fiir die Beurteilung der Prognosegiite.>*

2.1.2.2 Abgrenzung der Prognose von der Prophezeiung

Popper (2003) unterscheidet bei Voraussagen zwischen Prophezeiungen
und technologischen Prognosen. Prophezeiungen sind dabei Voraussagen
uber Ereignisse, welche nicht verhindert werden kdnnen, wie z.B. Naturka-
tastrophen. Technologische Prognosen geben hingegen Aufschluss dariiber,
welche Mallnahmen zur Erzielung bestimmter Resultate ergriffen werden
konnen.® Somit bezeichnet eine Prophezeiung im Sinne von Popper eine
unbedingte Prognose mit technologisch nicht beeinflussbaren Randbedin-
gungen. Eine technologische Prognose hingegen hat den Charakter einer
bedingten Prognose, bei der die technologischen Randbedingungen beein-

flusst werden kénnen.3®

Nach Tietzel (1989) unterscheidet die wissenschaftliche Begriindung der
Prognoseaussage zum Zeitpunkt ihrer Aufstellung den wissenschaftlichen

82 vgl. Andersson (1988), S. 21.
3 vgl. Ruhnke/Simons (2012), S. 66.

3 Mdgliche Ursachen fir ein Nichteintreten logisch abgeleiteter Hypothesen werden in
Abschnitt 2.1.2.4 dargestelit.

% Als Beispiel nennt Popper (2003) den Bau eines Schutzraumes, der bestimmte tech-
nologische Voraussetzungen erfiillen muss, um einem Taifun zu widerstehen. Vgl.
ebd,, S. 38.

% Vgl. Andersson (1988), S. 22.
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Prognostiker vom Propheten.®” Demzufolge wird von einer Prophezeiung
gesprochen, wenn lediglich Visionen anhand logisch oder sachlich irrele-
vanter Argumente und ohne Angabe von Realisationsvoraussetzungen for-
muliert werden.*® Inshesondere im Altertum und im Mittelalter waren Pro-
pheten, welche unbedingte und absolute VVoraussagen ohne eine zugrunde
liegende wissenschaftliche Begriindung aufstellten, weit verbreitet. Insofern
haftet dem Begriff der Prophezeiung in der alltdglichen Verwendung eine

mystisch-religiése Konnotation an.*®

2.1.2.3 Merkmalsauspragungen 6konomischer Prognosen

Neben den in Abschnitt 2.1.2.1 angefuhrten wissenschaftstheoretischen As-
pekten konnen verschiedene Kriterien zur Differenzierung von Prognosen
identifiziert werden, die insbesondere bei 6konomischen Zusammenhangen
von Bedeutung sind. Folgende Merkmalsausprdgungen von Prognosen sind

an dieser Stelle zu nennen;*°

Der Prognosegegenstand unterscheidet hinsichtlich der Variablen, die zu
prognostizieren sind.** Im betriebswirtschaftlichen Bereich konnen dies z.B.
Umsatz- oder ErgebnisgroRen sein.

Dariiber hinaus kénnen zur Vorhersage eines zukinftigen Ereignisses je
nach Genauigkeitsgrad quantitative oder qualitative Prognosen herangezo-
gen werden.*? Eine quantitative Prognose ist dadurch gekennzeichnet, dass
konkrete Zahlenangaben vorhergesagt werden. Hierbei kdnnen Punkt- und
Intervallprognosen unterschieden werden.*® Wahrend eine Punktprognose
die vorhergesagte Grofie genau festlegt, wird der Prognosegegenstand bei

87 Vgl Tietzel (1989), S. 548.

% vgl. Chmielewicz (1994), S. 158 sowie Tietzel (1989), S. 549. Dabei kann auch von
irrationalen Prognosen gesprochen werden. Beispiele logisch oder sachlich irrelevan-
ter Argumente sind u.a. das Lesen des Kaffeesatzes, den Stand der Sterne und die
Lage der Spielkarten. Vgl. ebd., S. 548 f.

3 Ahnlich duRert sich Oppenlander (2011), S. 129.
40 vgl. zu den folgenden Ausfihrungen Barth (2009), S. 21 f. m.w.N.
4 vgl. Barth (2009), S. 20.

42 Riickle (1984) unterscheidet hingegen zwischen Klassifizierenden, ordinalen oder
komparativen sowie kardinalen Prognosen. Vgl. ebd., S. 64 f.

43 Vgl. hierzu ausfhrlich Ruckle (1984), S. 64 1.
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einer Intervallprognose innerhalb einer Bandbreite festgelegt.** Qualitative

Prognosen hingegen beinhalten keine numerischen Angaben.

Bezlglich des Prognosehorizonts wird nach kurz-, mittel- und langfristigen
Prognosen unterschieden.*® Die Abgrenzung der genannten Prognosezeit-
raume ist dabei in der Literatur umstritten.*® Je weiter in die Zukunft prog-
nostiziert wird, desto unsicherer sind die zur Ableitung der Prognose heran-
gezogenen Begriindungen und folglich auch die Prognose selbst. Dariber
hinaus ist zu beachten, dass die Zeitrdume fiir Prognosen von dem unter-

suchten Ereignis abhangig sind.*’

2.1.2.4 Theoretische Probleme bei der Deduktion von Progno-

sen

Auch wenn Prognosen aus wissenschaftstheoretischer Sicht logisch abgelei-
tet werden, sind sichere Aussagen Uber zukiinftige Ereignisse nicht moglich.

Drei zentrale Probleme rationaler Prognosen sind dabei zu nennen:*®

Das Geltungsproblem betrifft die Gesetzesaussagen des deduktiven Progno-
searguments. Eine Gesetzesaussage stellt eine zeitlich unbeschrankt-
allgemeine Hypothese dar, welche nicht verifizierbar ist, sondern durch bis-
herige Erfahrungen bestatigt werden kann. Hieraus kann aber kein Beweis
fur die Wahrheit und somit die kiinftige Gultigkeit des Gesetzes abgeleitet
werden.*® Da sich die Wahrheit einer Gesetzesaussage nicht abschliefend
uberprufen l&sst, kann auch eine Vorhersage, welche unter Zuhilfenahme

dieses Gesetzes aufgestellt wurde, nicht sicher sein.>°

4 In der Literatur wird grds. die Auffassung vertreten, dass Intervallprognosen gegen-
Uber punktuellen Prognosen der Vorzug zu geben sei, da andernfalls eine nicht vor-
handene Prognosegenauigkeit vorgetduscht wirde. Vgl. stellvertretend Riickle
(1984), S. 64.

5 \gl. Barth (2009), S. 23.
46 Vgl. ebd., S. 24 m.w.N.

4 So ist beispielsweise der Planungs- und somit Prognosehorizont in der Modebranche
wesentlich kurzfristiger als etwa in der Automobilindustrie. Vgl. Bea/Haas (2013),
S. 290.

48 Vgl. ausfilhrlich Tietzel (1989), S. 550 ff.
49 vgl. wild (1970), S. 559.
50 Vgl Tietzel (1989), S. 550.
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Das Anwendungsproblem basiert auf der Frage, ,ob die Giltigkeit der
Randbedingungen im deduktiven Prognoseargument vor dem Eintritt des
Prognoseereignisses feststellbar ist, ob also schon zum Zeitpunkt der Prog-
noseerstellung die tatséchliche Erflllung der in der wenn-Komponente der
Gesetzesaussage genannten Bedingungen behauptet werden kann.“*! Ent-
scheidend hierbei ist, dass die Randbedingung ebenfalls zukunftsbezogen
ist.>2 Um ihre kiinftige Geltung zu behaupten, muss sie begriindet, d.h.
prognostiziert werden. Da auch diese Prognose die Aufstellung einer Rand-
bedingung erfordert, wiirde der Versuch, unbedingte Prognosen aus Geset-
zen und Randbedingungen logisch abzuleiten, in einen infiniten Regress
miinden.>® Um diesem logisch unlosharen Problem zu entgehen, miissen
stets Bestandteile der Prognosebegriindung ihrerseits unbegriindet und somit

spekulativ bleiben.>*

Drittens kann auch das Vorliegen einer Eigendynamik wirtschafts- und sozi-
alwissenschaftlicher Prognosen® ursachlich fur die Unmdglichkeit einer
sicheren Vorhersage sein.*® Die Eigendynamik von Prognosen kann dabei in
zweifacher Weise auftreten: in Form von Selbsterflllungseffekten (self-
fulfilling prophecy) einerseits und Selbstzerstorungseffekten (self-defeating

51 Tietzel (1989), S. 552.

52 vgl. Wild (1970), S. 563.

53 Vgl. ebd., S. 563.

% Vgl Tietzel (1989), S. 552 f.

% vgl. z.B. Schmidt (1970), S. 190 ff., Tietzel (1989), S.554 ff. sowie Opp (1995),
S. 83 ff. Synonym findet auch der Begriff Prognosereflexivitat Verwendung. Vgl.
z.B. Mayr (1979), S. 392. Popper (2003), S. 12, bezeichnet dieses Phdnomen in An-
lehnung an die griechische Sage als Odipus-Effekt. Diesem antiken Mythos zufolge
wurde Odipus als Sohn des Koénigs Laios und der Kénigin lokaste von Theben gebo-
ren. Als das Orakel von Delphi dem Koénig die Prophezeiung verkiindete, dass sein
Sohn ihn toten und lokaste zur Frau nehmen wiirde, lieR der Vater Odipus nach der
Geburt aus Furcht aussetzen. Odipus gelang auf Umwegen nach Korinth und wurde
dort ohne Wissen seiner Herkunft vom dortigen Kdénig Polybos und seiner Frau
Merope grofigezogen. Als auch ihm die Prophezeiung verkiindet wurde, verliel3 er im
Glauben, von seinen leiblichen Eltern grogezogen worden zu sein, den koniglichen
Hof, um die Erfullung der Prophezeiung zu verhindern. Er beschloss, nach Theben zu
ziehen und totete auf seiner Reise unwissentlich seinen Vater. Nachdem er das Rétsel
der Sphinx ldsen konnte, bestieg er den Thron von Theben und nahm lokaste zur
Frau. Insofern spielte die Voraussage des Orakels bei der Erflllung der Prophezeiung
eine entscheidende Rolle.

56 Vgl. zur Moglichkeit, diesen Effekt einer Eigendynamik bei der Prognoseerstellung
zu berticksichtigen Honolka (1976), S. 88 ff. m.w.N.
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prophecy) andererseits. Insofern ist dieses Problem flr die im Rahmen die-
ser Arbeit behandelte Fragestellung von zentraler Bedeutung. Eine Eigen-
dynamik setzt dabei eine Wechselwirkung zwischen der Prognose und dem
vorhergesagten Ereignis voraus.®” Topitsch (1964) stellt hierzu fest, dass
»die Theorie, welches soziales Handeln beschreibt, unter Umsténden dieses
Handeln auch bestimmt“s®. Demzufolge kann das Bekanntwerden von
Prognosen Uber das gesellschaftliche Verhalten von Menschen den Gegen-
stand der Aussage beeinflussen.®® Das Auftreten eigendynamischer Prozesse
beruht dabei stets auf der Wirkung von menschlichen Erwartungshaltungen.

Es handelt sich somit um ein soziologisches Exklusivphanomen.®

Eine ausfiihrliche Auseinandersetzung mit der Eigendynamik von Progno-
sen ist Gegenstand des folgenden Abschnitts. Vor dem Hintergrund der
Schwerpunktsetzung der Arbeit fokussieren die folgenden Ausflihrungen
das Phadnomen der self-fulfilling prophecy. Es erfolgt zunachst eine Be-
schreibung der fur das Auftreten eigendynamischer Prognosen notwendigen
Voraussetzungen. Darauf aufbauend wird der Wirkmechanismus der self-
fulfilling prophecy als spezielle Auspragungsform einer eigendynamischen
Prognose néher beleuchtet. SchlieBlich werden theoretische Erklarungsan-
sétze fur das Auftreten von self-fulfilling prophecies dargestellt.

2.2 Die Eigendynamik von Prognosen

2.2.1 Voraussetzungen flr das Auftreten eigendynamischer Progno-

sen

Zentral fir das Auftreten eigendynamischer Prognosen ist die Handlungsre-
levanz von Erwartungen, die das Verhalten der Akteure bestimmen.5! Dabei

57 \gl. Schmidt (1970), S. 191.
%8 Topitsch (1964), S. 307.
5 \gl. ebd., S. 307.

80 vgl. Schnepper (2004), S. 104. Im Umkehrschluss bedeutet dies, dass ein solcher
Effekt in Natur und Technik nicht auftreten kann. Vgl. Topitsch (1964), S. 307 sowie
Tietzel (1989), S.554. Diese Auffassung ist allerdings nicht unumstritten. Fur eine
Darstellung der Gegenargumente wird auf die Ausfiihrungen von Honolka (1976),
S. 74 ff. verwiesen.

61 \gl. Schnepper (2004), S. 96.
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lassen sich zwei Erwartungseffekte unterscheiden, welche erwartungsab-

hangiges Handeln beschreiben.

Allgemeine Erwartungseffekte beschreiben die Situation, in denen die Er-
wartungen zwar Auswirkungen auf das zukinftige Verhalten haben, aber
den eigentlichen Erwartungsausgang nicht beeinflussen.®? So fiihrt die Er-
wartung ,,es wird bald regnen* dazu, dass beim Spaziergang ein Regen-
schirm mitgenommen wird. Ob es tatsachlich regnet, ist indes von dem ge-
zeigten Verhalten und somit der urspriinglichen Erwartung unabhéngig.®®
Beim spezifischen Erwartungseffekt hingegen beeinflusst die Erwartungs-
haltung den Erwartungsausgang.®* Eigendynamische Prognosen sind eine
direkte Folge eines solchen spezifischen Erwartungseffektes und kdnnen
folglich nur auftreten, wenn zwischen der Ver6ffentlichung einer Prognose
und dem beobachteten Ausgang ein kausaler Zusammenhang besteht. Hie-
raus lassen sich folgende Voraussetzungen flr das Auftreten eigendynami-

scher Prozesse ableiten:

Eine eigendynamische Entwicklung kann nur bei einer Verdoffentlichung
(Kommunikation) der Prognose eintreten. Zudem missen die Akteure, die
den Erwartungsausgang der Prognose Uber ihr Handeln beeinflussen kon-
nen, Kenntnis von der Prognose haben, da die Prognose andernfalls keine
Verhaltensanderung der Akteure zur Folge haben kann.®® Ebenso setzt die
Realisierung einer self-fulfilling prophecy voraus, dass ihre Présenz von den
beteiligten Personen nicht absichtlich unterstiitzt wird.

Ist die Prognose den Personen bekannt, deren Verhalten sie zum Gegenstand
hat, hat dies nicht notwendigerweise eine Anderung der Handlungsweise zur
Folge. Es ist vielmehr erforderlich, dass die beteiligten Akteure die VVorher-

62 \gl. Schnepper (2004), S. 99.

8 vgl. Ludwig (1991), S. 44.

6 \gl. Schnepper (2004), S. 99.

65 Vgl. Topitsch (1964), S. 309. Dariber hinaus muss die verdffentlichte Prognose sub-
jektiv neu fiir die zu handelnden Personen sein. Vgl. Tietzel (1989), S. 554.

6 vgl. Ludwig (1991), S. 69. Fir eine eingehende Diskussion der Fragestellung, ob die
Definition der self-fulfilling prophecy Absichtlichkeit ausschlief3t vgl. ebd., S. 69 ff.



18

sage ernst nehmen und fiir wahr halten.®” In Robert K. Mertons Parabel der
Last National Bank schenken die verunsicherten Bankkunden dem Gerlicht,
das Kreditinstitut sei in finanziellen Schwierigkeiten, Glauben und ziehen in
der Konsequenz ihre Einlagen von der Bank ab. Diese Verhaltensdnderung,
welche die Insolvenz des Kreditinstituts zur Folge hat, ware hingegen nicht

ausgelost worden, wenn dem Gerticht nicht geglaubt worden waére.

Daruber hinaus fuhrt Tietzel (1989) im 6konomischen Kontext die Rationa-
litdt der beteiligten Personen als Bedingung flr das Auftreten einer eigen-
dynamischen Prognose an. Somit wird vorausgesetzt, dass die Akteure ver-
suchen, Wohlfahrtsverluste zu vermeiden oder Wohlfahrtsgewinne zu reali-
sieren.®® Bezogen auf das Beispiel der Last National Bank bedeutet dies,
dass die Bankkunden eine Minimierung ihrer Wohlfahrtsverluste in Folge
einer drohenden Insolvenz des Kreditinstituts anstreben mussen. Nur dann
heben sie ihre Einlagen ab und I6sen infolgedessen das vorhergesagte Er-

eignis aus.5®

2.2.2  Wirkmechanismus der self-fulfilling prophecy

Eine self-fulfilling prophecy bezeichnet nach Robert K. Merton eine ,,zu Be-
ginn falsche Definition der Situation, die ein neues Verhalten hervorruft, das
die urspriinglich falsche Sichtweise richtig werden lasst.“® Der Begriff
Prophezeiung riickt dieses Phdnomen in einen mitunter mystischen Zusam-
menhang und ist definitorisch nicht unproblematisch.”* Schnepper (2004)
stellt hierzu fest, dass eigentlich von realitatsverdndernden Prognosen zu
sprechen ware.” Gleichwohl hat sich der Begriff der self-fulfilling prophecy
in den Sozialwissenschaften durchgesetzt.

67 Vgl. Topitsch (1964), S. 311. Bezieht sich die Prognose nicht auf Einzelpersonen,
sondern auf kollektive Verhaltensergebnisse, so muss eine hinreichend grofle Anzahl
der Akteure diese kennen und fiir zutreffend halten. Vgl. Tietzel (1989), S. 554.

8 Vgl Tietzel (1989), S. 554.

89 Weitere Vorausssetzungen fiir das Eintreten von Selbsterfiillungseffekten finden sich
bei Ludwig (1991), S. 61 ff.

0 Merton (1995), S. 401.
L Vgl. Schnepper (2004), S. 23.
2 Vgl. ebd., S. 23 1.
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Die Grundstruktur der self-fulfilling prophecy kann als dreistufiger Prozess
dargestellt werden (vgl. Abbildung 2):7

Wirkmechanis-
Prognose mus durch Selbsterfullung
Veroffentlichung

Abbildung 2: Grundstruktur der self-fulfilling prophecy

In einem ersten Schritt erfolgt die VVoraussage Uber das Eintreten eines be-
stimmten Ereignisses bzw. einer bestimmten Situation. Die Veroffentli-
chung dieser Voraussage beeinflusst in einem zweiten Schritt das Verhalten
der beteiligten Akteure, welches zur Selbsterfiillung der Prognose fihrt
(Schritt 3). Ohne die Voraussage wére das prognostizierte Ereignis indes

nicht oder nicht in der eingetretenen Form zustande gekommen.’

Robert K. Merton setzt voraus, dass die Prognose im urspriinglichen Sinne
falsch ist und sich nur durch die Auslésung eines eigendynamischen Prozes-
ses selbst erfillt. Er bezeichnet die triigerische Richtigkeit einer self-
fulfilling prophecy als Herrschaft des Irrtums, da der Voraussagende den
tatsachlichen Ablauf der Ereignisse als Beleg dafur heranziehen wird, dass
er bereits zum Zeitpunkt der Vorhersage richtig lag.” Der Definition von

Merton, die nur ex ante falschen bzw. unzutreffenden Vorausssagen die

8 vgl. im Folgenden Smale (1980), S. 31 ff.

" Eine self-defeating prophecy hingegen bezeichnet Entwicklungen, die nicht Wirk-
lichkeit werden, gerade weil sie vorausgesagt worden sind. Die Voraussage 16st eine
abwehrende Verhaltensanderung bei den beteiligten Akteuren aus und bewirkt inso-
fern, dass das Prognoseergebnis nicht eintritt. V/gl. hierzu Mayr (1979), S. 392 sowie
Schnepper (2004), S. 128 ff. Fallbeispiele fiir eine self-defeating prophecy sind indes
nur vereinzelt in der Literatur zu finden. Opp (2005) flhrt als Beispiel die Prognose
eines Wirtschaftsministers an, der steigende Butterpreise prognostiziert. Wenn die
beteiligten Akteure der Prognose Glauben schenken und aufgrund dessen ihre Prafe-
renzen andern und bspw. mehr Margarine konsumieren, fallen hierdurch entgegen
der Voraussage die Preise fur Butter (self-defeating prophecy). Kaufen die Konsu-
menten aufgrund der AuBerungen des Ministers hingegen groRe Mengen an Bultter,
bevor die erwartete Preissteigerung eintritt, hatte dieses Verhalten eine Bewahrhei-
tung der Prognose zur Folge (self-fulfilling prophecy). Vgl. ebd., S. 83 f.

s Vgl. Merton (1995), S. 401.
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Madglichkeit zur Selbsterfullung zuspricht, halt Ludwig (1991) indes die fol-

genden beiden Punkte entgegen: '

Erstens ist es nur mit einer gewissen zeitlichen Verzdgerung moglich, die
empirische Richtigkeit einer VVoraussage zu beurteilen.”” Eine objektive ex
ante-Entscheidung dartiber, ob eine Erwartung ,,richtig” oder ,falsch* ist,
kann nicht getroffen werden.® Erst ex-post kénnen die Richtigkeit einer Vo-
raussage beurteilt und zutreffende oder nicht zutreffende Erwartungen un-

terschieden werden.

Zweitens stellt sich die auch bei Verwendung des Begriffes ,,falsche Erwar-
tung“ im Sinne einer kaum rational begriindbaren Ewartung oder intersub-
jektiv unzutreffend eingeschétzten Erwartung die Frage, warum das Selbst-
erfullungsphanomen ausschlieBlich darauf beschrénkt werden soll, da auch
Hrichtige Erwartungen* Selbsterfiillungseffekte zur Folge haben kdnnen.
Jones (1977) bemerkt hierzu, dass Erwartungen Konsequenzen haben, un-
geachtet dessen, ob diese richtig sind oder nicht.”® Schitzt z.B. ein Lehrer
das Verbesserungspotenzial eines Schilers zutreffenderweise als hoch ein
und wirkt sich die Lehrererwartung tber das Potenzial des Schiilers hinaus
positiv und somit selbsterfullend auf die Leistungen des Schiilers aus, liegt
Mertons Definition zufolge keine self-fulfilling prophecy vor &

Folglich erscheint eine Beschréankung auf ,,falsche* Aussagen nicht vollends
sachgerecht, da in diesem Fall eine Selbsterfillung aufgrund verstarkender
Einfliisse von ,richtigen” Erwartungen keine Beriicksichtigung findet.8! Vor
diesem Hintergrund wird, der Definition von Ludwig (1991) folgend, im
Fortlauf der Arbeit der Begriff der self-fulfilling prophecy als Gibergeordne-

76 Vgl. hierzu und im Folgenden Ludwig (1991), S. 50.
7 Vgl. Smale (1980), S. 31.

& Allerdings kann beurteilt werden, ob eine Voraussage logisch-wahr oder logisch-
falsch ist. Vgl. hierzu Abschnitt 2.1.2.1.

% vgl. Jones (1977), S. 58.
80 vgl. Cooper (1985), S. 138 sowie Ludwig (1991), S. 50.

81 Vgl. hierzu auch z.B. Casparis (1980), S. 127 sowie Salomon (1981), S. 1452. Sie
greifen allerdings fir die Beschreibung von Selbsterfilllungseffekten, welche auf
Hrichtigen* Erwartungen beruhen, auf den Begriff self-sustaining effects zurtick.
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ter Terminus fur ,richtige“ und ,falsche* selbsterfullende Voraussagen

verwendet.®?

2.2.3 Theoretische Erklarungsansatze fiir die Existenz von self-
fulfilling prophecies

Die Existenz einer self-fulfilling prophecy wurde in einer Vielzahl von Be-
reichen untersucht.®® Eine umfassende theoretische Fundierung dieses Phi-
nomens existiert indes nicht.3 Robert K. Merton verortet den theoretischen
Ansatzpunkt von Selbsterfiillungseffekten im Thomas-Theorem, welches
wie folgt definiert ist: ,,Wenn Menschen Situationen als real definieren, so
haben diese reale Konsequenzen.“® Das Theorem verdeutlicht, dass die Ak-
teure mithin weniger auf die objektive Realitat einer spezifischen Situation
reagieren, sondern vielmehr aufgrund einer durch selektive Wahrnehmungs-
und Rezeptionsprozesse gepréagten subjektiven Einschatzung einer Situation

handeln.8®

Im Folgenden werden zentrale in der Literatur diskutierte theoretische An-
sétze vorgestellt, welche einen potenziellen Einfluss auf den Ablauf einer
self-fulfilling prophecy ausiiben.®’

8 vgl. Ludwig (1991), S. 50.

83 Vgl. hierzu sowie zu Erscheinungsformen der self-fulfilling prophecy Honolka
(1976), S. 24 ff. und Schnepper (2004), S. 119 ff. m.w.N.

8 vgl. Ludwig (1991), S. 42.

85 Merton (1995), S. 475. Das Zitat geht auf den US-amerikanischen Soziologen W.I.
Thomas zurtick.

8 \gl. Schnepper (2004), S. 24.

87 Die Auswahl der theoretischen Ansétze orientiert sich an Schnepper (2004),
S. 106 ff. Weitere Modellansétze der Eigendynamik sozialwissenschaftlicher Aussa-
gen finden sich z.B. bei Honolka (1976), S. 44 ff. Schmitt/Florian/Hildebrandt
(2006), S. 185 weisen darauf hin, dass diese Mechanismen zwar unbestritten einen
Einfluss auf die Existenz einer self-fulfilling prophecy haben, aber nicht speziell die
Eigendynamik eines solchen Prozesses erkléren kénnen. Opp (2005) fiihrt darlber
hinaus die Wert-Erwartungstheorie als moglichen Erklérungsansatz fiir die Entste-
hung von Eigendynamiken an, ohne indes diesen Zusammenhang naher zu beleuch-
ten. Vgl. ausfithrlich zur Wert-Erwartungstheorie Esser (1999), S. 247 ff. Eine Ein-
ordnung des Phanomens der self-fulfilling prophecy in den Kontext der Wert-
Erwartungstheorie im Bildungsbereich findet sich bei Becker (2013), S. 215 ff.
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2.2.3.1 Dissonanztheorie

Der von Leon Festinger entwickelten Dissonanztheorie liegt die These zu-
grunde, dass der Mensch nach Konsistenz strebt und bestrebt ist, durch in-
konsistente Wahrnehmungsprozesse hervorgerufene Dissonanz zu reduzie-
ren.® Ein Zustand der Dissonanz entsteht demnach, wenn eine Person meh-
rere Vorstellungen bzw. Kognitionen hat, die inkonsistent sind oder einan-
der widersprechen. Dissonanz kann dabei durch logische Inkonsistenz, aber
auch z.B. durch kulturelle Gebrduche oder gewonnene Erfahrung entste-
hen.8 Existiert eine solche kognitive Dissonanz, erzeugt dies einen Druck
zur Reduktion dieser Dissonanz.®® Das dissonanzverringernde Verhalten
kann wiederum eine selbstbestédtigende oder selbstfalsifizierende Dynamik
auslosen.®* Selbsterfiillungseffekte konnen z.B. dann eintreten, wenn eine
Person A gegentiber einer Person B Erwartungen hat, Person B diese Erwar-
tungen aber nicht erflillen kann. Daraus folgt nach der Theorie der kogniti-
ven Dissonanz eine negative Reaktion von Person A. Durch diese Bestra-
fung tendiert Person B in der Folge womdglich dazu, sich erwartungskon-
form zu verhalten.®? Die emotionale Reaktion auf Dissonanz kann insofern

als Wirkmechanismus von eigendynamischen Prozessen fungieren.®®

2.2.3.2 Etikettierungsansatz

Auch der Etikettierungsansatz bzw. Labeling Approach der Devianztheorie
kann als Erklarungsansatz fur das Autreten von Selbsterfullungseffekten
herangezogen werden. Die Devianztheorie befasst sich mit abweichendem
Verhalten (Devianz) und erklart vorrangig Sachverhalte, die als soziale
Misstande angesehen werden.®* Insbesondere kriminelle Handlungen, aber
auch andere von der Norm abweichende Verhaltensmuster sind Gegenstand

8 Vgl. Guttler (2003), S. 228.

89 Vgl. hierzu sowie zu diesbeziiglichen Beispielen Festinger (1978), S. 25 ff.

%0 Vgl. ebd., S. 30.

o Vgl. Honolka (1976), S. 45, Jussim (1986), S. 437 sowie Schnepper (2004), S. 107.
%2 vgl. Ludwig (1991), S. 96 f.

9 Vgl. ebd., S. 96.

% Vgl. Dollinger/Raithel (2006), S. 42.
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dieser Ansitze.®® Wahrend andere Theorien abweichenden Verhaltens ver-
suchen, die Ursachen von Devianz zu erklaren, lautet die Grundposition der
Vertreter des Etikettierungsansatzes, dass die Gesellschaft ein solches ab-
weichendes Verhalten herbeifiihrt.®® Demzufolge verursachen soziale Grup-
pen Abweichungen vom Normenverhalten, in dem sie Regeln aufstellen,
deren Ubertretung ein abweichendes Verhalten darstellt und die Anwendung
dieser Regeln auf bestimmte Menschen zu deviantem Verhalten fiihrt.
Frank Tannenbaum, der erstmalig Prinzipien der Etikettierungstheorie auf-
gestellt hat, fasst diesen Umstand am Beispiel eines jungen Kriminellen wie
folgt zusammen: ,,The young delinquent becomes bad because he is defined
as bad and because he is not believed if he is good*.®” Er bezeichnet diesen
Umstand ,,dramatization of evil“®® und unterstellt, dass eine maglicherweise
falsche Etikettierung urséchlich fiir das Verhalten der betroffenen Person ist

und somit eine self-fulfilling prophecy zur Folge haben kann.

Dieser Ansatz wird auch in Robert K. Mertons Abhandlungen zur self-
fulfilling prophecy bericksichtigt, obgleich der Begriff Etikettierung bzw.
Labeling an dieser Stelle noch keine Verwendung findet. Zentral bei seiner
Theoriebildung ist die Diskriminierung von Afro-Amerikanern durch die
weille Bevolkerung in den USA, durch welche die bestehenden Vorurteile
erst begriindet wurden und sich ein selbsterfiillender gesellschaftlicher Pro-

zess entwickelt hat.®

Insofern kann eine self-fulfilling prophecy dann erzeugt werden, wenn eine

Person so behandelt wird, als wirde sie generell und nicht nur in einem spe-

% \gl. z.B. Riither (1975), S. 27.

%  \gl. Snale (1980), S.35. Eine ausfiihrliche Darstellung sozialwissenschaftlicher
Theorien abweichenden Verhaltens findet sich in Dollinger/Raithel (2006), S. 44 ff.

% Tannenbaum (1951), S. 17 f.
9 Ebd., S. 19.

9% Als zentrales Beispiel fiihrt Merton das Beispiel der Stigmatisierung afro-
amerikanischer Burger als Streikbrecher in den USA an. Dies filhrte dazu, dass diese
nicht in Gewerkschaften aufgenommen wurden, da sie ,,Verrdter an der Arbeitsklas-
se seien. Aufgrund dessen blieben ihnen viele Arbeitsplatze verschlossen, sodass es
ihnen nahezu unmdaglich war, nicht in die Rolle eines Streikbrechers zu verfallen. Die
Etikettierung als Streikbrecher durch die weille Arbeiterschaft hatte insofern einen
gesellschaftlichen Prozess der self-fulfilling prophecy ausgeldst. VVgl. Merton (1995),
S. 401 ff.
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ziellen Fall von einem als Norm angesehenen Verhalten abweichen. Es ent-
stehen Mechanismen, die ein Verhalten bei den Betreffenden auslésen kann,

welches in Folge der Etikettierung von ihnen erwartet wurde.*®

2.2.3.3 Bezugsgruppentheorie

Die Theorie der Bezugs- bzw. Referenzgruppen befasst sich mit dem Pha-
nomen, dass sich Menschen an Normen und Werten bestimmter Gruppen
orientieren. Dazu kdnnen mitunter auch Gruppen zahlen, denen die be-
troffenen Personen gar nicht angehoren.!® Insofern kann eine bestimmte
Handlung auch durch das Wissen (ber Urteile anderer Gruppen beeinflusst
werden. Honolka (1976) fuhrt hierfiir als Beispiel die Ergebnisse einer Mei-
nungsforschung an, der zufolge 62 % aller Jungwéhler die SPD wéhlen
wirden. Falls die mit der Aussage verbundene Gruppe als Bezugsgruppe
fungiert und positiv eingeschatzt wird, unterstutzt dies das Entstehen von
Eigendynamiken.1%?

Robert K. Merton beschreibt anhand der Theorie der relativen Deprivation,
welche als ein spezifischer Fall einer allgemeineren Theorie der Bezugs-
gruppen zu verstehen ist,1% wie Unzufriedenheitsgefiihle zu erklaren sind,
auch wenn die objektive Situation auf den ersten Blick nicht Anlass zu einer
solchen emotionalen Reaktion gibt.1% Urséchlich hierfiir ist die Bildung von
Vergleichsstandards, die bei der Selbsteinschatzung herangezogen werden.
Dabei kann ein solcher Einfluss bei multipler Gruppenzugehorigkeit ver-
starkt werden.

Anhand der Bezugsgruppentheorie kann erklart werden, warum sich Mit-
glieder einer Gruppe trotz ursprunglich anderer Auffassung einem Mehr-
heitsurteil anschlieRen. Die individuelle Meinung, welche die zentrale

Handlungsmotivation einer Person darstellt, ist dabei nicht rein subjektiv,

100 vgl. Snale (1980), S. 37.
101 vgl. Mackert/Steinbicker (2013), S. 82.
102 vgl. Honolka (1976), S. 50.

103 vgl. Mackert/Steinbicker (2013), S.83. Der Begriff relative Deprivation geht ur-
spriinglich auf die Forschungsarbeit The American Soldier von Stouffer et al. (1949)
zuriick.

104 vgl. hierzu und im Folgenden Merton (1995), S. 226 f.



25

sondern stark durch die Zugehorigkeit zu einer oder mehreren Bezugsgrup-
pen gepragt.t®® Zudem konnen sich Gerlichte iiber Bezugsgruppen ausbrei-
ten und eine Konformitit des Handelns bewirken.'% Insofern sind Bezugs-
gruppen ein wahrscheinlicher Entstehungsort fur Eigendynamiken. %’

2.2.3.4 Das Schwellenwertmodell von Granovetter (1978)

Das von Granovetter (1978) entwickelte Schwellenwertmodell zielt darauf
ab, die Ursachen fur kollektives Handeln zu erkléaren. Es basiert auf der An-
nahme, dass Individuen ein bestimmtes Verhalten annehmen, wenn eine
ausreichende Anzahl von Akteuren das gleiche Verhalten vorlebt. Der
Schwellenwert bezeichnet dabei die erforderliche Anzahl von Akteuren, ab
welcher ein Individuum sein Verhalten an das der Gruppe anpasst und sein
individueller (wahrgenommener) Nutzen der Annahme dieses Verhaltens
groRer als seine durch die Anpassung entstehenden Kosten sind. Seine
Uberlegungen veranschaulicht Granovetter (1978) anhand des Wirkmecha-
nismus von Protestaktionen. Demzufolge schlieRen sich Personen einer Pro-
testgruppe an, sobald diese eine ausreichend grofRe Anzahl von Akteuren
enthélt. Wann die Akteure sich dem Verhalten des Kollektivs anpassen, ist
dabei abhéngig von ihrem individuellen Schwellenwert.%8

Schwellenwerte kénnen fir eine Vielzahl von Entscheidungssituationen als
Erklarungsansatz herangezogen werden, so auch z.B. bei der Verbreitung
von Geriichten, bei Wahlen oder aber auch Migrationsbewegungen.'®® Die-
sen Entscheidungsprozessen liegt der Mechanismus zugrunde, dass han-
delnde Akteure anderen die Notwendigkeit desselben Handelns aufzeigen
und aufgrund dessen das Entscheidungsverhalten anderer Akteure beeinflus-

105 vgl. Schnepper (2004), S. 109.

16 wvgl. ebd., S. 88. Eine besondere Bedeutung bei der Ausbreitung von sozialen Ge-
riichten nehmen dabei Meinungsfilhrer ein. Vgl. ebd., S. 42.

07 vgl. ebd., S. 109.

198 In der genannten Situation der Unruhen hat beispielweise ein radikal aufsassiger Ak-
teur einen deutlich geringeren Schwellenwert als konservative Akteure, da er einen
groReren Nutzen aus der Protestteilnahme zieht und geringere Kosten aufgrund einer
Verhaftung hat. Vgl. Granovetter (1978), S. 1422.

109 vgl. Granovetter (1978), S. 1423 f.
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sen.!0 Voraussetzung fiir das Auftreten einer self-fulfilling prophecy ist da-
bei, dass eine ausreichende Anzahl von Akteuren ein Verhalten animmt,
welches eine Ereignisentwicklung in Richtung einer Selbsterfiillung lenkt.
Erst bei Uberschreitung eines solchen Schwellenwertes kann ein selbsterfiil-
lender Effekt von Erwartungen beobachtet werden.!!

2.2.3.5 Herdenverhalten

Eine Weiterentwicklung zum Schwellenwertmodell von Granovetter (1978)
stellen Ansédtze zum Herdenverhalten dar. Herdenverhalten wird in vielen
Gebieten, wie z.B. bei politischen Ereignissen oder der Wahl von Behand-
lungsmethoden durch Arzte als Erklarungsansatz fur unterschiedliche Pha-
nomene verwendet.'*? Gegenwirtig findet dieser Ansatz insbesondere im
Rahmen der Verhaltensdkonomie Verwendung.!*® Insofern bildet dieser Be-

reich den Schwerpunkt der folgenden Ausfiihrungen.

Herdenverhalten liegt dann vor, wenn Individuen ihre personlichen Vorstel-
lungen anpassen, um einer von anderen Offentlich ausgedriickten Meinung
eher zu entsprechen.''* Es beschreibt gleichgerichtete Handlungen von Ent-
scheidungstrégern, denen aber unterschiedliche private Informationen vor-
liegen und somit vor diesem Hintergrund unterschiedliche Entscheidungen
treffen missten.*> Notwendige Voraussetzung fiir das Auftreten von Her-
denverhalten ist insofern, dass individuelle Entscheidungen durch die Ent-
scheidungen anderer beeinflusst werden. Folglich liegt ein Herdenverhalten
bei gleichgerichteten Handlungen nicht vor, wenn alle Entscheidungstrager

identische Informationen besitzen.11®

110 vgl. Hedstrom/Swedberg (1996), S. 296.
11 vgl. Schnepper (2004), S. 114.

12 ygl. fir eine Ubersicht der Anwendungsmaglichkeiten fiir das Herdenverhalten
Freiberg (2004), S. 7. In der Wahlforschung ist dieser Begriff auch als band-wagon
Effekt bekannt. Dieser bezeichnet die Tendenz unentschlossener Waéhler, die der
Wahlprognose zufolge siegenden Kandidaten oder Parteien zu wéhlen, um auf der
Seite der Mehrheit zu stehen. Vgl. Honolka (1976), S. 10 f.

113 vgl. Zhu (2009), S. 13.

114 vgl. z.B. Scharfstein/Stein (1990), S. 465 und Cote/Sander (1997), S. 20.

115 vgl. Banerjee (1992), S. 798.

116 vqgl. hierzu sowie ausfiihrlich zur Abgrenzung dieses Phanomens Zhu (2009), S. 13 f.
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Herdenverhalten kann durch individuelle rationale Uberlegungen entstehen
oder aber durch Irrationalitat gepragt sein.!!’ Irrationales Herdenverhalten
bezeichnet ein gleichgerichtetes Verhalten, welches nicht rational begriind-
bar ist und nicht durch neue Anreize oder Informationen erklart werden
kann.!'® Rationales Herdenverhalten kann hingegen als eine rationale Ant-
wort der Individuen auf Unsicherheit sowie bestehende Informationsasym-
metrien verstanden werden.*® Ein solches rationales gleichgerichtetes Ver-
halten unter Vernachldssigung der eigenen Informationen lasst sich dabei
auf drei verschiedene Wirkungsmechanismen zurtckflihren: Netzwerkex-
ternalitaten, Prinzipal-Agenten-Beziehungen sowie Informationskaska-
den.?? Diese verschiedenen Modellvarianten zum rationalen Herdenverhal-
ten sind dabei nicht isoliert voneinander zu betrachten. Herdenverhalten ist
vielmehr eine Folge des Zusammenspiels verschiedener Ursachen, welche
zumeist nicht trennscharf voneinander abgegrenzt werden konnen.*? Vor
dem Hintergrund, dass sich die theoretische Forschung zum Herdenverhal-
ten auf Prinzipal-Agenten-Beziehungen sowie Informationskaskaden kon-
zentriert hat, beschréanken sich die folgenden Ausfiihrungen auf eine Dar-
stellung dieser beiden Ansitze.??

Scharfstein/Stein (1990) Ubertragen den Ansatz der von Jensen/Meckling
(1976) begriindeten Prinzipal-Agenten-Theorie auf das Herdenverhalten von
Managern bei Investitionsentscheidungen.!?® Eine Prinzipal-Agenten-
Beziehung kennzeichnet sich durch die Ubertragung von Aufgaben an einen
Agenten durch einen Auftraggeber (Prinzipal) und unterstellt, dass die Wirt-

17 gl Zhu (2009), S. 15.

118 vgl. N6th/Weber (2001), S. 4.

19 /gl Zhu (2009), S. 15.

120 vgl. Freiberg (2004), S. 4 sowie Zhu (2009), S. 3.
121 vgl. hierzu ausfihrlich Zhu (2009), S. 21 ff.

122 vqgl. Freiberg (2004), S. 4.

123 Der Ansatz von Jensen/Meckling (1976) geht indes auf Uberlegungen zur Theory of
Agency von Ross (1973) zuriick.
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schaftssubjekte z.B. aufgrund von asymmetrischen Informationsverteilun-

gen in ihrer Entscheidungsfindung eingeschrankt sind.*?*

Die Vergutung des Agenten ist dabei von seiner Leistung und der Beurtei-
lung seiner Fahigkeit durch den Prinzipal abhdngig, sodass fur den Agenten
Anreize bestehen, Entscheidungen, die sich positiv auf seine Beurteilung
durch den Prinzipal und damit seine Reputation auswirken, zu treffen.!?
Das von Scharfstein/Stein (1990) entwickelte Modell basiert auf der An-
nahme, dass zur Beurteilung der Féhigkeiten eines Managers die Ahnlich-
keit seiner Entscheidungen zu von anderen Managern getroffenen Entschei-
dungen von Bedeutung ist. Der Prinzipal geht somit davon aus, dass die
Leistungen fahiger Manager (Agenten) positiv miteinander korreliert
sind.1?® Daraus folgt, dass ein Manager seine Reputation schiitzen kann, in-
dem er seine Entscheidungen an den Entscheidungen der anderen Manager
orientiert.?” Solche Reputationsiiberlegungen wiederum schaffen Anreize,

ein Herdenverhalten anzunehmen.%8

Einen weiteren Wirkmechanismus im Zusammenhang mit Herdenverhalten
stellt das Konzept der Informationskaskade dar. Eine Informationskaskade
tritt dann auf, wenn sich ein Akteur im Rahmen einer Entscheidungsfindung
dann optimal verhalt, wenn er ohne Berticksichtigung der eigenen Informa-
tionen das vom ihm beobachtete Verhalten der vorangehenden Akteure an-
nimmt.1?® Das Herdenverhalten wird somit dadurch hervorgerufen, dass die
eigene Information zu schwach im Vergleich zur vorher beobachteten Ent-
scheidung der Herde ist.** Insofern tragt der Ansatz der Informationskaska-

den dazu bei, die Dynamik von nachahmendem Verhalten zu erklaren. '3

124 vgl. hierzu sowie ausfilhrlich zur Prinzipal-Agenten-Theorie Jensen/Meckling
(1976), S. 308 ff.

125 \/gl. Zhu (2009), S. 20.

126 vqgl. Scharfstein/Stein (1990), S. 468.

127 vgl. Cote/Sanders (1997), S. 23.

128 \/gl. Zhu (2009), S. 21.

125 vgl. Bikhchandani/Hirshleifer/Welch (1992), S. 994.

180 vgl. Hirth/Walter (2001), S. 17. Eine kapitalmarkttheoretische Analyse dieses Pro-
zesses findet sich bei Banerjee (1992).

181 vgl. Bikhchandani/Hirshleifer/Welch (1992), S. 995.



29

Private Informationen gehen bei diesem Wirkmechanismus verloren, weil

sie bei den einzelnen Entscheidungstragern bleiben.!

Die beiden hier dargestellten Ansétze von Herdenverhalten lassen sich auf
das Phanomen der self-fulfilling prophecy ubertragen. Fiihrt die Veroffentli-
chung einer Prognose dazu, dass Akteure die eigenen Informationen, aus
Reputationstiberlegungen oder weil diese zu schwach im Vergleich zu 6f-
fentlich verfugbaren Informationen sind, vernachlassigen, kann das gleich-
gerichtete Verhalten der beteiligten Akteure zu einer Selbsterftillung dieser
Prognose fiihren.®*® Ein solcher Prozess erscheint dabei umso wahrscheinli-
cher, wenn die eigene Informationsbeschaffung mit sehr hohen Kosten ver-

bunden ist.

2.2.4 Zwischenfazit

Die vorangegangenen Ausfuihrungen haben verdeutlicht, dass der Wirkme-
chanismus der self-fulfilling prophecy einer Vielzahl von Voraussetzungen
unterliegt. Insbesondere Erwartungen und Erwartungseffekte sind zentrale
Bestandteile der Wirkungskette.’** Verschiedene theoretische Ansatze kon-
nen dabei mit dem Mechanismus der self-fulfilling prophecy in Verbindung
gebracht werden. Eine umfassende Theorie zum Auftreten dieses Phéno-
mens existiert indes nicht.?*> Auch konnen die hier skizzierten Theorien in
Verbindung miteinander auftreten.*® Dariiber hinaus kénnen mehrere self-
fulfilling prophecies in einem zirkuldren Verbund erscheinen.!®” Ereignisse
und Erwartungen bilden dann ein sich erhaltendes System, welches sich
selbst reproduziert, indem sich aus einem Ereignis wieder die Erwartung

dieses Ereignisses bildet, was wiederum im Eintreten des gleichen Ereignis-

132 \/gl. Zhu (2009), S. 28.

133 Insbesondere im Kontext von Finanzmarkten kann ein solcher Zusammenhang ver-
mutet werden. Vgl. z.B. Bloss et al. (2012), S. 67.

13 vgl. Schnepper (2004), S. 12.
185 vgl. Ludwig (1991), S. 42.
18 vgl. Schnepper (2004), S. 115.

187 Dariiber hinaus kann die Verkettung von self-fulfilling prophecies seriell oder paral-
lel sein. Vgl. hierzu ausfiihrlich Ludwig (1991), S. 63 f.
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ses resultiert.®® Diese zirkulare Kausalitat beruht darauf, dass ,.die Hand-
lungen der beteiligten Akteure in einem geschlossenen Zusammenhang kau-
saler Wechselwirkung ausgelést werden*1%,

Im Folgenden wird untersucht, ob dieses Phdanomen der self-fulfilling pro-
phecy im Kontext der Jahresabschlussprifung zu beobachten ist. Selbster-
fullungseffekte in diesem Zusammenhang entstehen mdglicherweise durch
die Verpflichtung des Abschlussprifers, die von den gesetzlichen Vertretern
des Mandanten aufgestellte Annahme der Unternehmensfortfihrung auf ihre
Angemessenheit hin zu priifen. Sofern diese Annahme nicht angemessen ist
oder das Unternehmen bei angemessener going concern-Annahme wesentli-
chen Risiken einer Bestandsgefahrdung unterliegt, ergeben sich hierdurch
besondere Berichterstattungspflichten fir den Abschlussprufer. Diese Be-
richterstattung konnte dabei die Handlungsentscheidungen der Stakeholder
des Unternehmens dergestalt beeinflussen, dass ein Unternehmenszusam-
menbruch ausgeldst oder zumindest beschleunigt wird. Bevor dieser Zu-
sammenhang naher beleuchtet wird, befasst sich das nachstehende Kapitel
zundchst mit der Normierung des Grundsatzes der Unternehmensfortfih-
rung in der Rechnungslegung sowie den Pflichten des Abschlusspriifers in
Bezug auf die Beurteilung der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit.

138 vgl. Ludwig (1991), S. 64.
189 Schmitt/Florian/Hildebrandt (2006), S. 185.
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3 Der Grundsatz der Unternehmensfortfiihrung in Rech-

nungslegung und Abschlussprifung

Der Grundsatz der Unternehmensfortfuhrung (im Folgenden auch going
concern-Prinzip oder going concern-Pramisse) ist sowohl nach nationalen
(8 252 Abs. 1 Nr.2 HGB) als auch nach internationalen Normen (IASB
F.4.1)'% ein zentrales Prinzip der Rechnungslegung. Die Einschatzung, ob
ein Unternehmen fortgefiihrt werden kann (Annahme der Unternehmensfort-
fihrung bzw. going concern-Annahme), obliegt dabei den gesetzlichen Ver-
tretern des Unternehmens.*** Bei prifungspflichtigen Unternehmen ist die
Beurteilung der Angemessenheit dieser Einschatzung Prifungsgegenstand.
Die Pflicht zu Prufung ergibt sich dabei tiber die Verpflichtung des Prifers,
die Ubereinstimmung des Jahresabschlusses mit den angewandten Rech-
nungslegungsnormen zu priifen.1*2 Die Priifungspflicht ist dartiber hinaus
indirekt aus den 88 317 Abs. 2 und 4, 321 Abs. 1 S. 2 und 3, 322 Abs. 2S. 3
sowie Abs. 6 S. 2 HGB ableitbar, welche Prufungs- und Berichterstattungs-
pflichten enthalten, die sich auf die Chancen und Risiken sowie eine mogli-
che Bestandsgefihrdung des Unternehmens beziehen.4®

Ziel dieses dritten Kapitels ist es zunéchst, die Normierung des Grundsatzes
der Unternehmensfortfiihrung im Handelsrecht darzustellen. In einem
nachsten Schritt wird die Verankerung dieses Grundsatzes in den internatio-
nalen Normen erlautert.*** Nachdem die mit dem Grundsatz der Unterneh-

mensfortfiihrung in Zusammenhang stehenden Rechnungslegungsvorschrif-

140 Das IASB Conceptual Framework for Financial Reporting wird in der Fassung von
September 2010 verwendet.

141 vgl. IDW PS 270.9.
142 vgl. Marten/Quick/Ruhnke (2011), S. 443.
143 vgl. Krawitz (2002), S. 1014 sowie Adam (2007), S. 24.

144 Zwar haben die International Financial Reporting Standards (IFRS) keine unmittelba-
re Bindungswirkung in Deutschland. Allerdings miissen kapitalmarktorientierte Un-
ternehmen, die dem Recht eines Mitgliedsstaates der EU unterliegen und zur Kon-
zernrechnungslegung verpflichtet sind, ihre Konzernabschlisse gem. § 315a Abs. 1
und Abs. 2 HGB nach IFRS erstellen. Diese Verpflichtung besteht gem. der EG-
Verordnung 1606/2002 seit dem 01.01.2005. Vgl. Europaisches Parlament/Rat der
Europdischen Union (2002). Zudem kann die Erstellung eines IFRS-
Konzernabschlusses auf freiwilliger Basis erfolgen, sofern keine Kapitalmarktorien-
tierung vorliegt. VVgl. hierzu auch Adam/Quick (2010), S. 245.
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ten erldutert wurden, befasst sich Abschnitt 3.2 mit den Pflichten des Ab-
schlussprifers hinsichtlich der Beurteilung der Angemessenheit der von den
gesetzlichen Vertretern des Mandanten getroffenen Annahme der Unter-
nehmensfortfuhrung. Dabei erfolgt auch eine Verknipfung der Berichter-
stattungspflichten des Priifers mit dem Ph&dnomen der self-fulfilling prophe-

cy.

3.1 Normierung des Grundsatzes der Unternehmensfortfuhrung in
der Rechnungslegung

3.1.1 Nationale Normierung

Nach nationalen Normen stellt der Grundsatz der Unternehmensfortfiihrung
gem. 8 252 Abs.1 Nr.2 HGB einen allgemeinen Bewertungsgrundsatz
dar.}* Im Rahmen des auf den Einzelabschluss bezogenen Systems der
Grundsatze ordnungsmaRiger Buchflihrung (GoB) nach
Baetge/Kirsch/Thiele (2012) ist dieser Grundsatz neben den Grundsétzen
der Pagatorik und der Einzelbewertung einer von drei Systemgrundséat-
zen. 1 Aufgrund des Verweises von § 298 Abs. HGB auf den § 252 HGB
ist der Grundsatz der Unternehmensfortfiihrung auch auf die Erstellung von

Konzernabschliissen anzuwenden.

Gem. § 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB ist bei der Bewertung von der Fortfiihrung
der Unternehmenstatigkeit auszugehen, sofern dem nicht rechtliche oder
tatsachliche Grunde entgegenstehen (Regelfall). Fortfiihrung der Unterneh-
menstétigkeit bedeutet dabei, dass ein Unternehmen bei vernlnftiger kauf-
mannischer Beurteilung seiner Tétigkeit innerhalb eines absehbaren Zeit-

raums nachgehen kann. Insofern ist die Benennung eines konkreten Zeit-

145 Die sechs in diesem Paragraph genannten Grundsatze gelten dabei als gleichrangig,
nicht aber als vollstandig, da z.B. der Grundsatz der Wesentlichkeit hier nicht explizit
genannt wird. Folglich verweist der Wortlaut des Gesetzes darauf, dass insbesondere
die genannten Grundsétze relevant sind. Vgl. Jonas/Elprana (2011), § 252 HGB,
Tz.2und5.

146 vgl. Baetge/Kirsch/Thiele (2012), S. 124 f. Dabei ist zu beachten, dass vor dem Hin-
tergrund der Existenz nicht-kodifizierter GoB kein einheitliches GoB-System exis-
tiert. Vgl. Ruhnke/Simons (2012), S. 208.
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raums nicht maglich; dieser ist vielmehr einzelfallbezogen festzulegen.'#’
Fir die Prufung der Fortfliihrung sind dabei grundsétzlich die Verhaltnisse
am Abschlussstichtag relevant. Auch going concern-relevante wertaufhel-
lende Informationen sind zu beriicksichtigen.’*® Die Einbeziehung wertbe-

griindender Ereignisse hingegen ist im Schrifttum strittig.*4°

Als tatsdchliche Gegebenheiten, die der Annahme der Unternehmensfort-
fuhrung entgegenstehen, gelten insbesondere wirtschaftliche Schwierigkei-
ten, aus denen sich Insolvenzgriinde oder sonstige zur Abwicklung der Ge-
sellschaft fiihrende Umstande ergeben kénnen.®® Die Nennung wirtschaftli-
cher Tatbestande, welche zwingend eine Unternehmensfortfiihrung aus-
schliel3en, ist nicht moglich. Mdgliche Sachverhalte, die auf eine Geféhr-
dung der Unternehmensfortfihrung hinweisen, sind z.B. der Fortfall wesent-
licher Kreditgeber, Zulieferer oder Kunden. Auch das Unvermdgen, Geld-
mittel fur die Entwicklung neuer Produkte oder die Durchfiihrung existenz-

notwendiger Investitionen zu beschaffen, ist an dieser Stelle zu nennen.!

Rechtliche Gegebenheiten sind insbesondere gesetzliche- oder Satzungsvor-
schriften, welche eine Liquidation zur Folge haben, sowie die Erdffnung

147 vgl. ADS (1995), § 252 HGB, Tz. 24. Teilweise wird in der Literatur erst dann eine
Unternehmensfortfiihrung angenommen, wenn diese fir die auf den Abschlussstich-
tag folgenden 12 Monate erwartet werden kann. Vgl. z.B. Winkeljohann/Biissow
(2012), § 252 HGB, Anm. 11. Gem. IDW PS 270.8 hat der Abschlussprufer bei der
Priifung der Beurteilung der going concern-Annahme einen Zeitraum von mindestens
12 Monaten als Bezugsperiode zugrunde zu legen, auch wenn die gesetzlichen Ver-
treter einen kirzeren Zeitraum unterstellt haben.

148 Ereignisse nach dem Abschlussstichtag sind dann wertaufhellend, wenn sie zum Ab-
schlussstichtag bereits begriindet waren. Haben sie ihre Ursache nicht im alten Ge-
schéftsjahr, handelt es sich um wertbegriindende Ereignisse. Vgl. Ruhnke/Simons
(2012), S. 218 f.

149 5o vertreten z.B. Winkeljohann/Biissow (2012) die Auffassung, dass wertbegrinden-
de Ereignisse nicht zu beriicksichtigen seien. ADS (1995) argumentieren hingegen,
dass solche Ereignisse zumindest berticksichtigt werden miissen, um ansonsten maog-
liche Ausschittungen unmdglich zu machen oder zumindest zu vermindern. Vgl.
Winkeljohann/Bussow (2012), § 252 HGB, Anm. 12 und ADS (1995), § 252 HGB,
Tz. 26 sowie ausfilhrlich zu dieser Diskussion Kénig (2007), S. 61 ff. Auch die Rege-
lungen des IDW sind diesbeziiglich uneinheitlich. Wahrend IDW PS 270.48 (Stand:
09.09.2010) die Beriicksichtigung wertbegriindender Ereignisse vorsieht, sind solche
Ereignisse nach IDW PS 203.9 (Stand: 09.09.2009) grundsétzlich nicht berticksichti-
gungspflichtig.

150 vgl. ADS (1995), § 252 HGB, Tz. 28 sowie Jonas/Elprana (2011), § 252 HGB,
Tz. 13.

151 Vgl. hierzu sowie zu weiteren Beispielen Winkeljohann/Biissow (2012), § 252 HGB,
Anm. 15.
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eines Insolvenzverfahrens.’>? Magliche Eroffnungsgriinde eines Insolvenz-
verfahrens bei juristischen Personen sind dabei die Zahlungsunfahigkeit®®3,
die drohende Zahlungsunfahigkeit sowie die Uberschuldung®®*.’>® Dabei
mussen die rechtlichen Gegebenheiten zum Abschlussstichtag noch nicht

wirksam, aber bereits absehbar sein.!%®

Kann von einer Unternehmensfortfihrung ausgegangen werden, finden die
Einzelvorschriften des HGB zur Bewertung Anwendung.’” Insbesondere
erfolgt die Bewertung der Vermdgensgegenstande anhand des Anschaf-
fungs- und Herstellungskostenprinzips und nicht anhand von Verkehrs- oder
Liquidationswerten.’® Die handelsrechtliche Bewertung bei Wegfall der
going concern-Préamisse ist hingegen nicht in § 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB gere-
gelt. In diesem Fall tritt die Zielsetzung der periodengerechten Gewinner-

mittlung in den Hintergrund. Das primare Ziel der Rechnungslegung besteht

152 vgl. Winkeljohann/Biissow (2012), § 252 HGB, Anm. 16. Gleichwohl ist eine Auf-
gabe der Annahme der Unternehmensfortfiihrung auch bei der Eréffnung des Insol-
venzverfahrens aufgrund dessen Ergebnisoffenheit nicht zwingend. Allerdings diirfte
in diesem Fall ein erhéhter Begriindungsbedarf fiir deren Aufrechterhaltung beste-
hen. Vgl. Mujkanovic (2012), S. 61.

158 Zur Abgrenzung der Zahlungsunfahigkeit von einer Zahlungsstockung vgl. IDW PS
800.8 (Stand: 06.03.2009).

134 Mit dem Inkrafttreten des Finanzmarktstabilisierungsgesetzes (FMStG) am
17.10.2008 wurde der Begriff der Uberschuldung nach § 19 Abs. 2 InsO dahinge-
hend modifiziert, dass dieser Tatbestand nicht unweigerlich vorliegt, wenn das Ver-
mdgen des Schuldners die bestehenden Verbindlichkeiten nicht mehr deckt, sondern
erst bei zusétzlich gegebener negativer Fortfuhrungsprognose. Dieser modifizierte
Uberschuldungsbegriff sollte zunachst nur fiir die Dauer der Finanzkrise Giiltigkeit
haben, wurde Anfang 2009 aber entfristet. Mit dem Gesetz zur Einflihrung einer
Rechtsbehelfsbelehrung im Zivilprozess und zur Anderung anderer Vorschriften vom
05.12.2012 wurde der modifizierte Uberschuldungsbegriff indes wieder aufgehoben.
Vgl. zur praktischen Bedeutung des modifizierten Bestatigungsvermerks wahrend der
Finanzkrise Lauscher (2009), S. 887 ff.

155 vgl. 88 16 ff. InsO. In der Praxis ist die Zahlungsunfahigkeit der bedeutendste Grund
fur die Eréffnung eines Insolvenzverfahrens. Vgl. Schmerbach (2013), § 17 InsO,
Rn. 1. An dieser Stelle sei darlber hinaus angemerkt, dass zwischen der insolvenz-
rechtlichen und der handelsrechtlichen Insolvenzprognose zu unterscheiden ist. Wéh-
rend die insolvenzrechtliche Fortflihrungsprognose der Feststellung und dem Nach-
weis der drei in den 8§ 16 ff. InsO genannten Eréffnungsgrinde dient, gibt die han-
delsrechtliche Fortfilhrungsprognose dartiber Aufschluss, ob der Bewertung unter
dem Grundsatz der Unternehmensfortfiihrung rechtliche oder tatséchliche Gegeben-
heiten entgegenstehen. Vgl. GroR (2010), S. 120 ff.

15 vgl. Jonas/Elprana (2011), § 252 HGB, Tz. 12.
157 vgl. ADS (1995), § 252 HGB, Tz. 31.

158 vgl. hierzu sowie zur weiteren Konkretisierung des Grundsatzes der Unternehmens-
fortfuhrung bei Bewertungs- und Ansatzfragen Winkeljohann/Blissow (2012), § 252
HGB, Anm. 17.
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dann vielmehr darin, das Reinvermdgen des Unternehmens unter dem be-
sonderen Umstand, dass die Beendigung des Geschaftsbetriebs absehbar ist,
zu ermitteln. Die Bewertung hat dabei unter VerdufRerungsgesichtspunkten
zu erfolgen.’®® Allerdings sind an die handelsrechtliche Rechnungslegung
unverandert die allgemeinen Anforderungen des HGB zu stellen.'® Wertan-
sétze Uber den fortgefihrten Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten werden
dabei als nicht zulassig erachtet.’®! Die Auswirkungen der Abkehr von der
going concern-Pramisse auf den handelsrechtlichen Jahresabschluss sind
Gegenstand des IDW RS HFA 17.

3.1.2 Internationale Normierung

Nach den Rahmennormen der IFRS bildet die going concern-Pramisse eine
underlying assumption, d.h. eine Grundannahme der Rechnungslegung.
Gem. IASB F.4.1 ist bei der Erstellung des Abschlusses von der Annahme
der Unternehmensfortfiihrung auszugehen. Analog zu den deutschen Rech-
nungslegungsnormen bedeutet Fortfiilhrung dabei, dass das Unternehmen fir
einen (bersehbaren Zeitraum seine Geschaftstatigkeit fortfihren kann.!62
Folglich ist bei der Bewertung der Vermégensgegenstande und Schulden so
lange von der Unternehmensfortfiihrung auszugehen, wie das Management
nicht zur Geschaftsaufgabe entschlossen oder gezwungen ist.*%® Dabei soll
das Management alle verfligbaren Informationen fir die Beurteilung der
kiinftigen Entwicklung heranziehen, die mindestens 12 Monate nach dem
Abschlussstichtag umfasst.*®4 Stichtag fur die Berticksichtigung von going
concern-relevanten Ereignissen ist der Zeitpunkt, an dem der Abschluss zur
Veroffentlichung freigegeben wurde.®® Dabei sind gem. 1AS 10.14 sowohl

going concern- wertaufhellende als auch -wertbegriindende Ereignisse zu

159 vgl. Zwirner (2010), S. 763 f. und IDW RS HFA 17, Tz. 4.

160 vgl. Zwirner (2010), S. 764. Inshesondere das Vorsichtsprinzip wird dabei weder
aufgehoben noch abgeschwacht. Vgl. IDW RS HFA 17, Tz. 5.

181 vgl. Forschle/Deubert (2008), Abschnitt T, Tz. 141 sowie IDW RS HFA 17, Tz. 20.
162 vgl. IASB F.4.1.

163 vgl. 1AS 1.25 sowie Wawrzinek (2013), § 2, Rn. 47.

164 \/gl. IAS 1.26 und Ballwieser (2013), § 252 HGB, Rn. 16.

185 vgl. IAS 10.14 ff. i.V.m. IAS 10.3.
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berlicksichtigen. Verbleiben trotz positiver Fortfiilhrungsprognose erhebliche
Zweifel an einer Unternehmensfortfiihrung, ist dies im Anhang zu doku-

mentieren. 66

Ist hingegen nicht mehr von einer Unternehmensfortfiihrung auszugehen,
sind die herangezogenen Bilanzierungsregeln im Anhang anzugeben.!®’
Welche Bilanzierungsregeln herangezogen werden, ist indes nicht in den
IFRS angegeben. Zumeist werden anstelle von fortgefiihrten Buchwerten
EinzelverauRerungswerte heranzuziehen sein.’®® Zudem gibt IFRS 5 Hin-
weise zur Bilanzierung bei der freiwilligen Liquidation von Vermdgenswer-

ten oder Geschaftsbereichen.

3.2 Beurteilung der Fortfihrung der Unternehmenstéatigkeit im
Rahmen der Abschlussprifung

Sowohl das IDW als auch das IAASB haben Verlautbarungen zur Verant-
wortung des Abschlusspriifers in Bezug auf die Annahme der Unterneh-

mensfortfihrung ver6ffentlicht.’®® Insbesondere der IDW PS 270 ,die Beur-

166 vgl. IAS 1.25. Allerdings ist zu beachten, dass einem nach EU-Recht erstellten
IFRS-Konzernabschluss ein Konzernlagebericht beizufiigen ist, in dem gesondert
uber Bestandsrisiken zu berichten ist. Da der Konzernlagebericht und der Anhang
nach IFRS den gleichen Rang haben, ist ein Bericht Uber Zweifel an der Unterneh-
mensfortfiihrung nur im Lagebericht ausreichend. Vgl. Wawrzinek (2013), 8 2, Rn.
49. Vgl. zur Beurteilung der Unternehmensfortfuhrung im Zusammenhang mit der
Erstellung des Lageberichtes DRS 20.116 ff. (Stand: 14.09.2012).

167 vgl. IASB F.4.1.
168 vgl. Wawrzinek (2013), § 2, Rn. 50.

189 Die gesetzlichen Anforderungen an den Umfang der Abschlusspriifung werden durch
die berufsstandischen Verlautbarungen des IDW konkretisiert. Zwar binden die Pri-
fungsnormen des IDW im Wege einer freiwilligen Selbstverpflichtung streng ge-
nommen lediglich die Mitglieder des Vereins. Gleichwohl entwickeln sie eine fakti-
sche Bindung fiir den gesamten Berufsstand, da ein unbegriindetes Abweichen von
den Normen vor Gericht kaum vertretbar ist. Vgl. hierzu Marten/Quick/Ruhnke
(2011), S. 101 f. Die ISA sind hingegen nur insoweit von Bedeutung, als diese bei
der Erstellung der Prifungsstandards durch das IDW bericksichtigt werden. Durch
den mit dem BilMoG neu eingefilhrten § 317 Abs. 5 HGB, welcher die Anforderun-
gen des Artikel 26 der 8. EU-Richtlinie in nationales Recht umsetzt, sind allerdings
kinftig bei der Durchfiihrung gesetzlicher und freiwilliger Abschlussprufungsleis-
tungen, welche nach den 88 317 ff. HGB durchgefuhrt werden, internationale Pri-
fungsstandards zu beachten, die von der Europdischen Kommission im Zuge eines
Komitologieverfahrens angenommen worden sind. Der Zeitpunkt der Annahme der
einzelnen Priifungsstandards ist allerdings noch offen. Vgl. hierzu sowie zur Frage-
stellung, welche Verlautbarungen des IAASB oder der IFAC unter die zu beachten-
den internationalen Priifungsnormen fallen Gelhausen/Fey/Kéampfer (2009),
S. 639 ff. Aus der Umstellung auf ISA 570 resultieren indes bis auf wenige Ausnah-
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teilung der Fortfuhrung der Unternehmenstétigkeit im Rahmen der Ab-
schlusspriifung” sowie ISA 570 ,,Going Concern“!’® sind in diesem Zu-
sammenhang zu nennen. Der IDW PS 270, welcher grds. dem ISA 570 ent-
spricht, sofern dem nicht nationale Besonderheiten entgegenstehen,’* be-
schreibt die Verantwortung des Abschlussprifers dabei wie folgt: ,,Der Ab-
schlussprufer hat die Angemessenheit der durch die gesetzlichen Vertreter
getroffenen Annahme der Fortfiilhrung der Unternehmenstatigkeit bei der
Planung und Durchfiihrung der Prifungshandlungen und bei der Abwagung
der Prufungsaussagen auf ihre Plausibilitat hin zu beurteilen und zu erwé-
gen, ob bestehende wesentliche Unsicherheiten hinsichtlich der Fahigkeit
des Unternehmens, die Unternehmenstétigkeit fortzusetzen, im Jahresab-
schluss und im Lagebericht zum Ausdruck kommen miissen.“1’? Die Vor-
gehensweise bei der Prifung der Angemessenheit der Annahme der Unter-
nehmensfortfiihrung folgt dabei einem dreistufigen Prozess.}”® Zunachst hat
der Prifer auf einer ersten Stufe Prifungshandlungen zur Risikobeurteilung
durchzufiihren und eine Beurteilung der Einschatzung der gesetzlichen Ver-
treter vorzunehmen. Bestehen wesentliche Unsicherheiten Uber die Ange-
messenheit der Annahme der Unternehmensfortfilhrung so hat der Prufer
auf einer zweiten Stufe weitere Prifungshandlungen durchzufuhren.
SchlieBlich missen auf einer dritten Stufe die wesentlichen Aspekte der Be-
richterstattung bei Unsicherheiten in Bezug auf die Unternehmensfortfiih-

rung beachtet werden.*"

men keine erhohten Anforderungen fir den deutschen Berufsstand. Vgl. hierzu
Thiergard (2013), S. 893.

170 Stand: 15.12.2009.

1 vgl. IDW PS 270.4. Nationale Besonderheiten betreffen insbesondere die Priifung
des Lageberichts und des Risikofriiherkennungssystems sowie die Erstellung des
Priifungsberichts. Vgl. IDW PS 270.47.

2 |DW PS 270.13.
173 vgl. hierzu und im Folgenden Lilienbecker/Link/Rabenhorst (2009), S. 262.
174 vgl. zu den folgenden Ausfilhrungen auch Marten/Quick/Ruhnke (2011), S. 443 ff.
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3.2.1 Prufungshandlungen zur Risikobeurteilung sowie die Beurtei-
lung der Einschatzung der gesetzlichen Vertreter

Der Abschlussprufer hat bei der Prufungsplanung abzuschatzen, ob An-
haltspunkte fur Ereignisse gegeben sind oder Verhéltnisse bestehen, welche
erhebliche Zweifel an der Fahigkeit des Unternehmens, die Geschaftstatig-
keit in der Zukunft auszutiben, aufwerfen konnen.!” Dabei muss der Prifer
auch beurteilen, ob die Einschatzung der gesetzlichen Vertreter zur Annah-
me der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit angemessen ist.1’® Sofern ein
Unternehmen in der Vergangenheit nachhaltig Gewinne erzielt hat und
leicht auf finanzielle Mittel zuriickgreifen kann sowie keine bilanzielle
Uberschuldung droht, kann der Priifer grundsatzlich von der Angemessen-
heit der going concern-Annahme ausgehen.'’”” Andernfalls muss der Ab-
schlussprufer bereits bei der Prifungsplanung wesentliche Aspekte zur An-
nahme der Unternehmensfortfuhrung mit den gesetzlichen Vertretern be-
sprechen.!® Der IDW PS 270.11 zihlt dabei finanzielle, betriebliche sowie
sonstige Umstande auf, die erhebliche Zweifel an der Fortfiihrung der Un-
ternehmenstatigkeit aufwerfen.!’® Die genannten Umstinde erheben nicht
den Anspruch auf Vollstandigkeit. Zudem bedeutet das Vorliegen eines oder
mehrerer Umsténde nicht, dass eine Bestandsgefahrdung vorliegt. So kon-
nen zum Beispiel Zweifel am Unternehmensfortbestand dadurch beseitigt

werden, dass negative Umstédnde durch positive Gegebenheiten teilweise

175 vgl. IDW PS 270.16 und ISA 570.10. Die Priifung der going concern-Annahme be-
trifft dabei aus dem Blickwinkel des risikoorientierten Priifungsansatzes das inharen-
te Risiko. Eine Gefahrdung der Unternehmensfortfiihrung erhoht dabei das inhérente
Risiko, sodass der Priifer c.p. zusétzliche Prifungsnachweise erlangen muss, um das
Prufungsrisiko auf ein vertretbares Niveau zu reduzieren bzw. eine vorgegebene Pri-
fungssicherheit zu erreichen. Vgl. Marten/Quick/Ruhnke (2011), S. 443.

176 vgl. IDW PS 270.19 und ISA 570.12.

7 vgl. IDW PS 270.9 i.V.m. IDW PS 270.21 sowie ISA 570.A8. Allerdings ist zu be-
achten, dass das IDW in einer Stellungnahme zu besonderen Priifungsfragen im Kon-
text der Wirtschaftskrise darauf hingewiesen hat, dass diese Annahme aufgrund der
gesamtwirtschaftlichen Situation wahrend der Finanzkrise nicht ohne weiteres vo-
rausgesetzt werden konnte. Vgl. IDW (2008), S. 5.

178 vgl. IDW PS 270.16.

179 Finanzielle Umstinde kénnen unter anderem das Vorliegen bilanzieller Uberschul-
dung oder eine Uberwiegend kurzfristige Finanzierung langfristiger Vermdgenspos-
ten sein. Als betrieblichen Umstand nennt IDW PS 270.11 z.B. den Verlust eines
Hauptabsatzmarktes. Als sonstige Umstédnde kommen z.B. anhéngige Gerichts- oder
Aufsichtsverfahren gegen das Unternehmen, die zu nicht erfiillbaren Anspriichen
fihren konnen, in Frage. Vgl. hierzu auch ISA 570.A2 i.V.m. ISA 570.10.
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oder vollstandig kompensiert werden.*®® Beim Vorliegen einer Unterneh-
menskrise lasst sich bereits zu Beginn der Abschlussprifung eine zielgerich-
tete, going concern-adéquate Priifungsstrategie entwickeln, um friihzeitig
Erkenntnisse tber das Krisenstadium treffen zu kénnen. GroR (2004b) un-
terscheidet hierbei zwischen Stakeholder-, Strategie-, Erfolgs- und Liquidi-
tatskrisen.!® Mit fortschreitendem Krisenstadium erhohen sich dabei die
Anforderungen an die Prifung, ob die going concern-Annahme noch ange-

messen ist.

3.2.2 Zusatzliche Prifungshandlungen bei bestandsgefahrdenden Tat-

sachen

Sofern Anhaltspunkte fur eine Bestandsgefahrdung vorliegen, hat der Ab-
schlussprufer geeignete Priifungshandlungen durchzufiihren und ausrei-
chende Priifungsnachweise zu erlangen, um zu entscheiden, ob die von den
gesetzlichen Vertretern getroffene Annahme der Unternehmensfortfiihrung
noch angemessen ist.82 Dabei muss der Priifer die Planungsunterlagen ana-
lysieren und mit den gesetzlichen Vertretern diskutieren. Insbesondere die
Analyse und Erorterung der Zahlungsstrome des geplanten Ergebnisses und
anderer wichtiger Prognosedaten sind an dieser Stelle zu nennen.'® Zudem
sind die Konzepte und Planungen zur Uberwindung einer Unternehmenskri-

se auch hinsichtlich der Risiken der Umsetzbarkeit kritisch zu wiirdigen. '8

Die Beurteilung der going concern-Annahme ist auch unter Beachtung der
genannten Prufungsnormen mit einem erheblichen Ermessensspielraum des
Prufers verbunden. Um zu einem Prufungsurteil zu gelangen, ist es dabei

erforderlich, dass sich der Abschlussprifer auf das Gebiet der Prognosepri-

180 vgl. IDW PS 270.9 und ISA 570.A2 sowie Marten/Quick/Ruhnke (2011), S. 444,

181 vgl. GroR (2004b), S. 1436 ff. Vgl. zu einer weiteren Typologie von Unterneh-
menskrisen unter besonderer Berticksichtigung der Dynamik einer Krise Hau-
schildt/Grape/Schindler (2006).

182 \/gl. IDW PS 270.26 ff. und ISA 570.17 sowie GroR (2004b), S. 1438.
183 \/gl. IDW PS 270.29 und ISA 570.A15 i.V.m. ISA 570.16.
184 \/gl. GroR (2004b), S. 1438.
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fung begibt.'® Die Erstellung einer detaillierten going concern-Prognose!8®

muss folgende Bestandteile bzw. Voraussetzungen erfiillen: 187

Zunéchst ist es notwendig, das Prognoseobjekt, d.h. das Unterneh-
men in seiner spezifischen Umgebungssituation, anhand nachpriifba-

rer Fakten realitdtsbezogen zu beschreiben.

Daruber hinaus muss der Abschlussprifer bestmégliche Annahmen
uber wahrscheinliche Zukunftslagen treffen. Aspekte einer subjekti-
ven Einschdtzung lassen sich hierbei nicht vermeiden. Allerdings
sollten die getroffenen Aussagen einerseits auf Erfahrungswerten
aufbauen. Andererseits ist es erforderlich, Angaben (ber die Exis-
tenz bzw. Gestalt einer Wahrscheinlichkeitsverteilung zu machen,
bei der auch Anhaltspunkte fur kinftige Entwicklungen Bericksich-
tigung finden, die nicht von bisherigen Erfahrungswerten erfasst
wurden. Zur Objektivierung der Urteilsbildung kénnen dabei unter-
schiedliche Verfahren herangezogen werden, die auch bei der Ab-
schlussanalyse von Bedeutung sind. 88

SchlieBlich miissen diese Rahmenbedingungen sowie das Prognose-
objekt anhand von in ,,Wenn-Dann-Aussagen* ausgedriickten erfah-
rungswissenschaftlichen Hypothesen und sonstigen GesetzmaRigkei-

ten zu einer Prognoseaussage zusammengefiihrt werden, 8

3.2.3 Berichterstattungspflichten des Abschlussprtifers

Auf Grundlage der zuvor erlangten Prifungsnachweise muss der Prifer ent-

scheiden, ob eine wesentliche Unsicherheit hinsichtlich der Annahme der

Unternehmensfortfiihrung besteht. Konnen keine Hinweise auf eine Be-

185

186

187

188

189

Vgl. Marten/Quick/Ruhnke (2011), S. 445 f.

Vgl. ausfuhrlich zur Herleitung von Grundsatzen ordnungsmagiger Prognosen (Go-
Prog) Riickle (1981), S. 455 ff. sowie AKEIU (2003), S. 105 ff.

Vgl. hierzu und im Folgenden AKEIU (2003), S.106, GroR (2004a), S. 1370,
GrofR/Amen (2005), S. 1861 sowie Grof3 (2010), S. 123.

Vgl. Marten/Quick/Ruhnke (2011), S. 446. Fir einen Uberblick solcher Verfahren
siehe Adam (2007), S. 69 ff.

Vgl. hierzu auch Abschnitt 2.1.2.
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standsgefédhrdung identifiziert werden, ist ein uneingeschrankter Bestati-
gungsvermerk zu erteilen. Bestehen hingegen wesentliche Zweifel am Fort-
bestand der Unternehmenstatigkeit, ist dies gesondert im Bestatigungsver-
merk darzustellen.’®® Hierbei ist zwischen folgenden Fallen zu unterschei-
den (vgl. Abbildung 3):

Ist die Annahme der Unternehmensfortfiihrung angemessen, aber bestehen
diesbeziiglich wesentliche Unsicherheiten, so muss der Prifer zunéchst be-
urteilen, ob die Bestandsgefahrdung in angemessener Weise im Lagebericht
dargestellt wurde.'®! Sind dem Lagebericht die Bestandsrisiken eindeutig zu
entnehmen, ist ein uneingeschrankter Bestatigungsvermerk zu erteilen, da
keine wesentlichen Beanstandungen gegen die Buchfuhrung, den Jahresab-
schluss oder den Lagebericht zu erheben sind. Allerdings muss der Bestéti-
gungsvermerk gem. 8§ 322 Abs. 2 S. 3 HGB um einen Zusatz erganzt wer-
den, welcher dem Bilanzleser erkennbar macht, dass erhebliche Zweifel am
Fortbestand der Unternehmenstatigkeit bestehen.®> Werden die Bestandsri-
siken nicht zutreffend im Lagebericht dargestellt, ist der Bestatigungsver-
merk einzuschranken.®® Auch unter Beachtung der internationalen Normen
ist der Bestatigungsvermerk um einen Zusatz (emphasis of matter) zu er-
génzen, wenn eine angemessene Offenlegung der Unsicherheiten hinsicht-
lich der Unternehmensfortfiihrung in den Erlauterungen zum Abschluss (no-

tes) erfolgt ist (ISA 570.19). Erfolgt keine angemessene Offenlegung, ist der

1% Neben den hier dargestellten Konsequenzen fiir den Bestatigungsvermerk ergeben
sich auch Auswirkungen auf den Priifungsbericht. Vgl. hierzu ausfiihrlich Lilienbe-
cker/Link/Rabenhorst (2009), S. 265 f.

191 vgl. IDW PS 270.34.

192 Eine Formulierungsempfehlung fiir einen solchen Zusatz gibt der IDW PS 400.77
(Stand: 12.12.2012). Ein uneingeschrankter Bestatigungsvermerk ist ebenso dann zu
erteilen, wenn die Rechnungslegung ordnungsgemaR unter Abkehr der Unterneh-
mensfortfihrung aufgestellt wurde. Auch dieser Umstand muss nach § 322 Abs. 2
S. 3 HGB in einem gesonderten Hinweis im Bestatigungsvermerk dargelegt werden.
Vgl. IDW PS 270.40.

193 vgl. IDW PS 270.37. Eine Versagung des Vermerks kommt hingegen nach nationa-
len Normen nicht in Frage, da der Abschluss aufgrund der Angemessenheit der going
concern-Annahme ein den tatsdchlichen Verhéltnissen im Wesentlichen entsprechen-
des Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage vermittelt. Vgl. hierzu § 322
Abs. 4 HGB und IDW PS 400.40.
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Bestatigungsvermerk einzuschranken (modified opinion) bzw. zu versagen

(adverse opinion).1%

Sofern das Unternehmen nach Einschatzung des Abschlussprifers nicht in
der Lage sein wird, seiner Geschéaftstatigkeit in einem tbersehbaren Zeit-
raum nachzugehen und gehen die gesetzlichen Vertreter des Unternehmens
bei der Erstellung des Abschlusses dennoch von einer Unternehmensfort-
fuhrung aus, so ist der Bestatigungsvermerk zu versagen, auch wenn die be-
standsgefédhrdenden Risiken in angemessener Form im Lagebericht darge-

stellt wurden.1%

Daruber hinaus ist der Bestatigungsvermerk gem. § 322 Abs. 5 S. 1 auch
dann zu versagen, wenn der Prifer nach Ausschopfung aller angemessenen
Maoglichkeiten zur Klarung des Sachverhalts nicht in der Lage ist, ein Pri-
fungsurteil abzugeben. Ein solches Priufungshemmnis liegt z.B. dann vor,
wenn die gesetzlichen Vertreter nicht bereit sind, eine Einschatzung tiber die
Fortfuhrung der Unternehmenstéatigkeit vorzunehmen und es dem Ab-
schlussprufer ohne diese Einschatzung nicht mdglich ist, die Angemessen-

heit der going concern-Annahme zu beurteilen.%

194 vgl. ISA 570.20. Insofern besteht hier ein Unterschied zu den Regelungen des IDW
PS 270.

195 vgl. IDW PS 270.41 sowie ISA 570.21.
1% vgl. IDW PS 270.42 sowie ferner Lilienbecker/Link/Rabenhorst (2009), S. 265.
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Beurteilung der going concern-Annahme durch die

gesetzlichen Vertreter

angemessen

y

wesentliche Unsi-
cherheit

nicht angemessen —

ja

y

angemessene Offenlegung

mit Zusatz

nein der Unsicherheiten im Ab-
schluss
nach ISA ggf. auch
. . Versagung moglich
ja nein |------=--==---=---- |
y v Y A A 4
uneinge- hu?e:(rlge-BV eingeschrank- \Versagungs-
) schrankter
schrankter BV ter BV vermerk

Abbildung 3: Externe Berichterstattungserfordernisse des Abschlussprifers in Bezug

auf die going concern-Annahme'®’

Im Folgenden werden uneingeschrankte Bestatigungsvermerke, welche ei-

nen Hinweis auf Bestandsrisiken nach § 322 HGB enthalten sowie aufgrund

von Bestandsrisiken eingeschrénkte und versagte Bestatigungsvermerke un-

ter dem Oberbegriff going concern-modifizierter Bestatigungsvermerk bzw.

going concern-opinion (gco) subsumiert.!®® Dabei ist zu beachten, dass die

Art der Modifikation des Bestatigungsvermerks nicht zwingend mit dem

197 Quelle: In enger Anlehnung an Marten/Quick/Ruhnke (2011), S. 451.

1% Diese Vorgehensweise findet auch bei Maccari-Peukert (2011) Verwendung. Vgl.
ebd., S. 110.
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Ausmaf der Bestandsgefahrdung des Unternehmens gleichzusetzen ist.?%®
So unterscheiden sich ein uneingeschrankter Bestatigungsvermerk mit Zu-
satz und ein eingeschrankter Bestatigungsvermerk bei angemessener An-
nahme der Unternehmensfortfiihrung zunéchst lediglich hinsichtlich der Of-
fenlegung der wesentlichen Unsicherheiten im Lagebericht. Das Ausmal3
der Bestandsgefahrdung kann hieraus nicht abgeleitet werden. Wird ein
Versagungsvermerk erteilt, ist das Ausmal} der Bestandsgeféhrdung aus
Sicht des Abschlusspriifers hingegen gravierender, da die Annahme der Un-
ternehmensfortfiihrung nicht mehr angemessen ist. Allerdings ist zu beach-
ten, dass bei Abkehr der Unternehmensfortfuhrung ein uneingeschrénkter
Bestatigungsvermerk mit einem Hinweis auf Bestandsrisiken zu erteilen ist,
wenn die gesetzlichen Vertreter den Abschluss ordnungsgemaR unter dieser
Préamisse erstellt haben.

3.2.4 Fehlklassifikationen im Rahmen der Beurteilung der going con-

cern-Annahme

Nachdem die Berichterstattungspflichten des Prifers hinsichtlich der Beur-
teilung der going concern-Annahme dargestellt wurden, befasst sich dieser
Abschnitt mit potenziellen Fehlklassifikationen im Zusammenhang mit die-
sem Berichterstattungserfordernis. Darliber hinaus werden die Konsequen-
zen solcher Fehlklassifikationen sowohl fiir den Abschlusspriifer als auch

den Mandanten aufgezeigt.

3.2.4.1 Typ 1-und Typ 2-Fehler

Zwei Fehlertypen kdnnen bei der Berichterstattung hinsichtlich der Beurtei-
lung der going concern-Annahme unterschieden werden: Erteilt der Ab-
schlussprufer einen going concern-modifizierten Bestatigungsvermerk und
kann das Unternehmen im Zeitablauf seine Téatigkeit fortsetzen, so liegt ein

Typ 1-Fehler vor. Muss das Unternehmen hingegen seine Tatigkeit einstel-

19 Einen Hinweis auf das AusmaB der Bestandsgefahrdung kann indes die gewihlte
Formulierung des Abschlussprifers im Bestatigungsvermerk geben. Zudem beinhal-
tet die Art des Bestatigungsvermerks gleichwohl weitere Informationen, z.B. hin-
sichtlich der Ubereinstimmung der Einschatzung der gesetzlichen Vertreter mit der
des Abschlusspriifers.
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len und hat es der Abschlusspriifer versaumt, einen going concern-
modifizierten Bestéatigungsvermerk zu erteilen, so liegt ein Typ 2-Fehler vor
(vgl. Tabelle 2).2%

Unternehmenfortbestand
ja Nein
o ja Typ 1-Fehler kein Fehler
O
O nein kein Fehler Typ 2-Fehler

Tabelle 2: Fehlklassifikationen im Rahmen der Beurteilung der going concern-

Annahme

Dabei ist zu beachten, dass eine nach dieser Definition vorliegende Typ 1-
oder Typ 2-Fehlklassifikation nicht gleichbedeutend mit Priferversagen
ist.2%! So betont die EU-Kommission in Artikel 14 ihres Vorschlages vom
30.11.2011 fur eine Verordnung Uber spezifische Anforderungen an die Ab-
schlussprufung bei Unternehmen von 6ffentlichem Interesse, dass der Ab-
schlussprufer keine Sicherheit tiber den kiinftigen Fortbestand des gepriften
Unternehmens geben kann.?%? Insofern ist der alleinige Umstand, dass ein
Unternehmen innerhalb eines Jahres nach der Erteilung eines Bestatigungs-
vermerks ohne Hinweis auf Bestandsrisiken nicht fortbesteht, kein Hinweis
fiir ein Fehlverhalten des Abschlusspriifers. Ahnlich auRert sich der IDW PS
270.14: Dem Standard zufolge stellt ein uneingeschrankter Bestétigungs-

vermerk ohne Hinweis auf Bestandsrisiken keine Garantie fiir eine Unter-

200 Teilweise werden die Typ 1- und Typ 2-Fehler auch als 8- bzw. a-Fehler definiert.
Vgl. z.B. Ruhnke (2003), S. 262.

201 vgl. hierzu auch Geiger/Raghunandan/Rama (1998), S. 118. Insofern sind die an
dieser Stelle genannten Fehlklassifikationen von einem priiferischen Fehlurteil i.S.d.
risikoorientierten Priifungsansatzes abzugrenzen. Im Prufungsrisikomodell liegt ein
Fehlurteil dann vor, wenn der Prifer ein positives Urteil Gber ein nicht normenkon-
formes Prufungsobjekt fallt (8-Fehler). Die Gefahr einer irrtimlichen Ablehnung ei-
nes normenkonformen Priifungsobjekts (a-Fehler) ist hingegen nicht explizit Gegen-
stand des risikoorientierten Priifungsansatzes. Praktisch ist ein a-Fehler sehr unwahr-
scheinlich, da der Mandant den Wirtschaftspriifer zu einer Uberpriifung des Urteils
veranlassen wird. Dies kann weitere Priifungshandlungen und somit einen erhohten
Umfang der Priifung zur Folge haben. Insofern betrifft dieses Risiko mehr die Wirt-
schaftlichkeit der Prifung. Vgl. ausfihrlich Quick (1996), S. 25 m.w.N. sowie zum
risikoorientierten Prifungsansatz Marten/Quick/Ruhnke (2011), S. 208 ff.

202 \/gl. EU-Kommission (2011), S. 39.
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nehmensfortfihrung dar. Dies liegt darin begriindet, dass sich der Ab-
schlussprifer zur Beurteilung kiinftiger Entwicklungen auf das Gebiet der
Prognoseprufung begeben muss. Sichere Aussagen uber zukiinftige Ereig-
nisse sind indes nicht moglich, auch wenn die der Prognose zugrundelie-

genden Argumente logisch hergeleitet wurden.?%®

Dartiiber hinaus ist zu beachten, dass ein going concern-modifizierter Bestéa-
tigungsvermerk nicht gleichbedeutend mit einer negativen Fortfihrungs-
prognose des Abschlussprifers ist. Auch bei angemessener Annahme der
Unternehmensfortfiihrung muss der Prifer gesondert auf Bestandsrisiken
eingehen, wenn diesbezuglich wesentliche Unsicherheiten bestehen. Inso-
fern belegt ein Fortbestand des Unternehmens in diesem Fall kein fehlerhaf-

tes Testat des Abschlusspriifers.

3.2.4.2 Kosten von Fehlklassifikationen im Rahmen der Beur-

teilung der going concern-Annahme

Sowohl ein Typ 1- als auch ein Typ 2-Fehler kénnen weitreichende Folgen
nicht nur fir den Abschlusspriifer sondern auch fur den Mandanten haben.
Im Folgenden werden die mit einer Fehlklassifikation verbundenen Kosten

kurz dargestellt.2%

Die weitaus groRere Aufmerksamkeit der Offentlichkeit und von Regulie-
rungsbehdrden richtet sich auf Typ 2-Fehlklassifikationen im Rahmen der
Beurteilung der going concern-Annahme durch den Abschlusspriifer.?% So
konnten durch eine Unternehmensinsolvenz geschadigte Glaubiger bestrebt
sein, Schadensersatzanspriiche gegeniiber dem Abschlusspriifer geltend zu
machen, wenn dieser es zuvor versdumt hat, auf die Bestandsrisiken des Un-
ternehmens hinzuweisen.?’® Dariiber hinaus erleidet der Abschlusspriifer

Reputationsverluste, infolgedessen der Verlust von Mandanten und geringe-

203 \/gl. Tietzel (1989), S. 549 sowie ausfiihrlich Abschnitt 2.1.2.4.

204 Eine eingehende Auseinandersetzung mit theoretischen Fragestellungen in diesem
Zusammenhang ist hingegen nicht Gegenstand dieses Abschnitts. Uberlegungen
hierzu werden in Abschnitt 5.1.2 aufgegriffen.

205 \gl. Geiger/Raghunandan (2002), S. 71 sowie Geiger/Raghunandan/Rama (2005),
S. 23.

206 \/gl. Geiger/Rama (2006), S. 3.
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re Prifungshonorare zu erwarten sind.?%” SchlieRlich kénnten der breiten
Offentlichkeit bekannte Typ 2-Fehlurteile eine strengere Regulierung und
somit steigende Priifungskosten zur Folge haben.2%®

Auch eine Typ 1-Fehlklassifikation kann mit Kosten fir den Abschlusspri-
fer verbunden sein. So flihrt die Erteilung eines going concern-modifizierten
Bestatigungsvermerks zu Reputationsverlusten der Unternehmensleitung.2%®
Die Verbesserung der eigenen Reputation ist indes eines der primaren Ziele
des Managements, sodass dieses einen Anreiz hat, die Erteilung einer going
concern-opinion durch einen Pruferwechsel zu vermeiden (opinion shop-
ping).21% Besteht somit ein Unternehmen auch in den Folgejahren der Ertei-
lung einer gco fort, kénnen sich hieraus Kosten fiir den Abschlussprifer
aufgrund eines Verlustes des Mandanten ergeben.?!!

Weitreichendere Konsequenzen sowohl fiir den Abschlussprifer als auch
fur den Mandanten kdnnen sich durch eine Verschlechterung der Unterneh-
menssituation infolge der Erteilung einer going concern-opinion ergeben.
Bewerten die Stakeholder des Unternehmens ein going concern-
modifiziertes Testat als fehlendes Vertrauen des Abschlussprifers in die
Fortflhrung der Unternehmenstatigkeit, verscharft sich hierdurch moglich-
erweise die bereits angespannte Unternehmenslage. Unabhdngig von der
wirtschaftlichen Lage, welche einen solchen Hinweis auf Bestandsrisiken
begriindet, konnte dieser Vertrauensschwund fallende Aktienkurse, eine er-
schwerte Kreditaufnahme oder auch den Verlust von Kunden und Lieferan-
ten, welche keine wirtschaftlichen Beziehungen mit einem gefahrdeten Un-

207 \/gl. z.B. Chaney/Philipich (2002), S. 1221 ff.
208 \/gl. Geiger/Raghunandan (2001), S. 189.

209 Reputationsverluste konnen sich z.B. aufgrund fallender Aktienkurse infolge der
Erteilung eines going concern-modifizierten Bestatigungsvermerks ergeben. Vgl.
Craswell (1988), S. 24.

210 vgl. Williams (1988), S. 248 sowie Fischkin/Gassen (2011), S. 865. Die fallende
Reputation eines Managers hat eine negative Bewertung seiner Leistung durch die
Eigentiimer und somit eine Reduzierung seiner Entlohnung zur Folge. Vgl. Williams
(1988), S. 247.

21 Um einen Priiferwechsel zu vermeiden, konnte der Priifer dem Druck des Manage-
ments nachgeben und von der Erteilung einer going concern-opinion absehen. Aller-
dings konnen sich hier gleichfalls Kosten fiir den Abschlusspriifer in Form von Re-
putationsverlusten als Folge der beeintréchtigten Unabhéngigkeit ergeben. Vgl. Gei-
ger/Raghunandan/Rama (1998), S. 119 sowie ausfuhrlich Abschnitt 5.1.2.2.1.
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ternehmen eingehen wollen, bedeuten. Das Vorliegen dieser Umsténde
konnte in der Folge ursachlich flr einen Unternehmenszusammenbruch sein
oder den Krisenverlauf zumindest beschleunigen. Insofern waére eine erhoh-
te Insolvenzwahrscheinlichkeit bei Unternehmen mit einem going concern-
modifizierten Testat und somit die Existenz einer self-fulfilling prophecy zu

beobachten.?!?

Diese Uberlegungen bilden den Ankniipfungspunkt fiir die eigene Untersu-
chung. Es wird der Frage nachgegangen, ob c.p. bei deutschen bérsennotier-
ten Unternehmen eine solche erhéhte Insolvenzwahrscheinlichkeit bei Un-
ternehmen mit going concern-opinion zu beobachten ist und somit die Exis-
tenz einer self-fulfilling prophecy fiir den deutschen Prifungsmarkt bestatigt
werden kann. Bevor diese Forschungsfrage in Kapitel 5 empirisch unter-
sucht wird, erfolgt in Kapitel 4 zundchst eine Darstellung der bisherigen
empirischen Befunde zur Existenz einer self-fulfilling prophecy im Rahmen
der Priifung der Angemessenheit der going concern-Annahme durch den
Abschlusspriifer. Dabei steht auch eine eingehende Auseinandersetzung mit
der Untersuchungsmethodik, der die dargestellten Forschungsergebnisse
zugrunde liegen, im Vordergrund um darauf aufbauend die eigene Vorge-

hensweise herzuleiten.

22 ygl. stellvertretend Geiger/Raghunandan/Rama (1998), S. 120. Eine ausfiihrliche
Darstellung der Argumente fiir und gegen die Existenz einer self-fulfilling prophecy
im hier untersuchten Zusammenhang ist Gegenstand der Hypothesenherleitung in
Abschnitt 5.1.2.
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4 Stand der Forschung

Ziel dieses Kapitels ist es, einen Uberblick uber die empirischen For-
schungsarbeiten zu geben, welche die Existenz einer self-fulfilling prophecy
im Rahmen der Uberpriifung der going concern-Annahme zum Untersu-
chungsgegenstand haben.?*® Zunachst erfolgt ein kurzer Abriss zentraler
verhaltenswissenschaftlicher Studien, die sich mit der Fragestellung befas-
sen, inwiefern der Abschlussprifer die Mdglichkeit der Existenz einer self-
fulfilling prophecy bei seiner Urteilshildung beriicksichtigt. Daran schlief3t
sich eine systematische Darstellung solcher kapitalmarktorientierter Studien
an, die den Einfluss eines going concern-modifizierten Bestatigungsver-
merks auf die Insolvenzwahrscheinlichkeit des Unternehmens zur Uberprii-

fung der Existenz einer self-fulfilling prophecy untersuchen.

4.1 Verhaltenswissenschaftliche Studien

Vorangegangene Forschungsarbeiten belegen zumindest teilweise, dass Ab-
schlussprufer von der Existenz einer self-fulfilling prophecy ausgehen oder
zumindest die Existenz dieses Phdnomens in Erwdagung ziehen. So konsta-
tiert Kida (1980) im Rahmen einer Befragung unter Wirtschaftsprifern, dass
die Meinung vorherrscht, eine going concern-opinion kdnne zur Verschar-
fung einer bereits angespannten Unternehmenslage fithren.?'4 Besonders be-
deutsam und wiederholt in der Literatur aufgegriffen ist daruber hinaus die
Forschungsarbeit von Mutchler (1984), in der Wirtschaftspriifer beziglich
ihrer Wahrnehmung der going concern-opinion befragt werden. In diesem
Zusammenhang untersucht die Autorin unter anderem die Haltung der Pri-
fer zur self-fulfilling prophecy und stellt dabei fest, dass die Mehrheit der
befragten Untersuchungssubjekte der Existenz dieses Phédnomens keinen
Glauben schenkt. Die Erteilung eines going concern-modifizierten Bestati-
gungsvermerks sei demnach lediglich Ausdruck der bestehenden Probleme

des Unternehmens und stiinde in keinem Zusammenhang mit einem poten-

213 Die Frage nach der Existenz einer self-defeating prophecy hat in der empirischen
Priifungsforschung indes noch keinen Eingang gefunden.

214 vgl. Kida (1980), S. 517.
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ziellen Unternehmenszusammenbruch. Sechs der 16 befragten Wirtschafts-
prufer vertreten hingegen die Auffassung, dass die Erteilung eines going
concern-modifizierten Bestatigungsvermerks die kritische Unternehmensla-
ge verscharfen kann. Drei dieser Wirtschaftsprifer bestétigen dartber hin-
aus, bereits einen Unternehmenszusammenbruch als direkte Folge einer

going concern-opinion erlebt zu haben.?t®

Guiral/Ruiz/Rodgers (2011) zeigen experimentell unter Erweiterung des be-
lief-adjustment Modells von Hogarth/Einhorn (1992), dass Abschlusspriifer,
die von der Existenz einer self-fulfilling prophecy tberzeugt sind, starker
solche Umsténde berticksichtigen, die going concern-gefahrdende Faktoren
abschwachen, um zum gewiinschten Prifungsurteil zu gelangen.?'® Diesem
Verhalten liegt dabei insbesondere die Befiirchtung des Abschlussprufers
zugrunde, eine Mitschuld an einem Unternehmenszusammenbruch zu tragen

und folglich einen Verlust von Priifungshonoraren zu erleiden.?*’

Die Bertiicksichtigung der Existenz einer self-fulfilling prophecy bei der Ur-
teilsbildung des Abschlussprifers kann nicht als Hinweis fur die tatséchli-
che Existenz dieses Phanomens gewertet werden. Allerdings zeigt sich hier
eine wesentliche Limitation kapitalmarktorientierter Studien. Zieht der Pri-
fer die Existenz einer self-fulfilling prophecy bei seiner Urteilsbildung in
Erwdgung und sieht aus diesem Grund von der Erteilung einer going con-
cern-opinion ab, um keine Mitschuld an einem Unternehmenszusammen-
bruch zu tragen, kann dieses Phdnomen empirisch nicht beobachtet werden.
Dies hatte zur Folge, dass die Uberpriifung der Existenz von Selbsterfiil-

lungseffekten in diesem Zusammenhang nicht moglich ist. Bei der Beurtei-

215 \gl. Mutchler (1984), S. 24. In einer Befragung von Williams (1984) geben 11 von
15 Wirtschaftspriifern an, dass sie die self-fulfilling prophecy als reales Phdnomen
im Kontext der Jahresabschlusspriifung ansehen. Einen Einfluss dieses Phdnomens
auf die Urteilsbildung bestatigen indes sechs Wirtschaftsprufer. Vgl. ebd., S. 18.

216 D.h. die Erteilung eines Vermerks ohne Hinweis auf Bestandsrisiken. Vgl. Gui-
ral/Ruiz/Rodgers (2011), S. 185. Auch spieltheoretisch I&sst sich zeigen, dass Ab-
schlussprifer unter der Annahme der Existenz von Selbsterfiillungseffekten eine ge-
ringere Neigung haben, einen going concern-modifizierten Bestatigungsvermerk zu
erteilen. Vgl. Tucker/Matsumara/Subramanyam (2003). Ewert (1990) kommt hinge-
gen im Rahmen einer modelltheoretischen Analyse zu dem Ergebnis, dass eine nega-
tive Fortfiihrungsprognose des Abschlusspriifers mit einer Wahrscheinlichkeit von
17,65 % eine self-defeating prophecy zur Folge hat. Vgl. ebd., S. 476.

217 \gl. hierzu Abschnitt 3.2.4.
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lung dieser Limitation ist allerdings zu bertcksichtigen, dass die verhal-
tenswissenschaftlichen Befunde diesbeziiglich nicht einheitlich sind. Inso-
fern besteht hier weiterer Forschungsbedarf. Auch wirken andere Faktoren,
wie z.B. Sanktionsmechanismen oder Reputationsverluste infolge eines
Fehlurteils gegenléufig auf die Neigung des Prifers, ein going concern-

modifiziertes Testat auszusprechen.?8

4.2 Kapitalmarktorientierte Studien

Im Folgenden werden die empirischen Forschungsarbeiten vorgestellt, die
den Einfluss eines going concern-modifizierten Bestatigungsvermerks auf
die Insolvenzwahrscheinlichkeit eines Unternehmens untersuchen. In einem
ersten Schritt erfolgt die Darstellung deskriptiver Analysen. Darauf aufbau-
end werden solche Studien vorgestellt, die sich eines binar-logistischen Re-
gressionsansatzes bedienen. Die Darstellung erfolgt jeweils chronologisch.
Dartiiber hinaus werden bisherige Forschungsresultate eingeschétzt und ein-
geordnet. Tabelle 3 fasst die vorgestellten Studien abschliefend zusam-

men. 219
4.2.1 Deskriptive Analysen

4.2.1.1 Taffler/Tseung (1984)

Taffler/Tseung (1984) gehen in ihrer empirischen Untersuchung unter ande-
rem der Frage nach, ob die Erteilung eines going concern-modifizierten Be-
statigungsvermerks eine bevorstehende Insolvenz ankiindigt. Die Autoren
betrachten alle kapitalmarktorientierten Unternehmen in Grol3britannien mit
einem going concern-modifizierten Bestatigungsvermerk im Zeitraum von
1976 bis 1983. Dabei identifizieren die Autoren insgesamt 40 Unternehmen

mit einem solchen Vermerk. 25 % dieser Unternehmen mussten in den

218 \gl. zu moglichen Konsequenzen fiir den Abschlusspriifer bei NormenverstoRen
Marten/Quick/Ruhnke (2011), S. 183 ff. VVgl. zu mdéglichen Reputationsverlusten des
Abschlussprifers in Folge eines Fehlurteils Abschnitt 5.1.2.2.1.

219 An dieser Stelle sei darauf hingewiesen, dass ausschlieBlich solche Ergebnisse darge-
stellt werden, die fir die Untersuchung der im Rahmen dieser Arbeit aufgeworfenen
Fragestellung relevant sind. Andere Erkenntnisse der vorgestellten Forschungsarbei-
ten finden keine Beriicksichtigung.
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Folgejahren Insolvenz anmelden und 5 % wurden von anderen Unterneh-
men UGbernommen. 70 % der Unternehmen existierten hingegen noch zum
Ende des Untersuchungszeitraums. Werden Unternehmen betrachtet, die im
Untersuchungszeitraum Insolvenz anmelden mussten, so stellen die Autoren
fest, dass nur 9 von 45 Unternehmen, d.h. ein Anteil von 20 %, die im Vor-
jahr eine gco erhalten hatten, Insolvenz anmelden mussten. Die Wahrschein-
lichkeit, im Untersuchungszeitraum Insolvenz anmelden zu missen, betrug
somit eins zu vier. Dieser geringe Wert spricht nach der Auffassung der Au-
toren gegen die Existenz einer self-fulfilling prophecy.??® Zudem wird ange-
fuhrt, dass bei Unternehmen mit einer gco, die in den Folgejahren Insolvenz
anmelden mussten, die finanzielle Schieflage so offensichtlich war, dass ein
going concern-modifizierter Vermerk hier keinen verstarkenden Einfluss auf
die Insolvenzwahrscheinlichkeit haben konnte (,stating the obvious after

the event with due gravity“?2?).

Insofern sehen die Autoren keinen Beleg flr die Existenz einer self-
fulfilling prophecy in GroRbritannien. Sie interpretieren die Erteilung einer
gco als eine Warnung des Prifers an das Management, dass MalRnahmen zur
Sicherung des Unternehmensfortbestandes zu treffen sind und betrachten
insofern dieses Berichterstattungserfordernis vielmehr als ein konstruktives

als ein schadliches Instrument.2%2

220 7u é&hnlichen Ergebnissen kommen auch z.B. Altman/McGough (1974), Taff-
ler/Tisshaw (1977), Altman (1982), Levitan/Knoblett (1985) oder Menon/Schwartz
(1987), allerdings ohne einen Bezug zur moglichen Existenz einer self-fulfilling pro-
phecy herzustellen. Peel (1989) zeigt zwar, dass Unternehmen mit einem going con-
cern-modifizierten Bestatigungsvermerk mit einer hoheren Wahrscheinlichkeit Insol-
venz anmelden missen als Unternehmen ohne ein solches Testat; allerdings weisen
Unternehmen mit gco auch eine starkere finanzielle Schieflage auf. Zudem ist der
Anteil dieser Unternehmen, welche im Zeitablauf Insolvenz anmelden missen, mit 6
% nur sehr gering, sodass der Autor keine Bestétigung fir die Existenz von Selbster-
fullungseffekten sieht. VVgl. ebd., S. 343 1.

221 Taffler/Tseung (1984), S. 266. Die Autoren sprechen auch davon, dass die Erteilung
einer going concern-opinion tautologisch sei. Vgl. ebd., S. 267.

222 \/gl. Taffler/Tseung (1984), S. 267. Insofern geben die Autoren hier zumindest im-
plizit einen Hinweis auf die Existenz einer self-defeating prophecy, auch wenn der
Begriff selbst keine Verwendung findet.
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4.2.1.2 Boritz (1991)

Mit dem Ziel, den kanadischen Normengeber bei der Weiterentwicklung
von Rechnungslegungs- und Prifungsstandards zu unterstlitzen, untersucht
Boritz (1991) die Bestatigungsvermerke kapitalmarktorientierter kanadi-
scher Unternehmen im Zeitraum von 1984 bis 1989. Der Autor identifiziert
213 Unternehmen, die mindestens einen going concern-modifizierten Besté-
tigungsvermerk im Untersuchungszeitraum aufweisen und stellt fest, dass
keines dieser Unternehmen im Zeitablauf Insolvenz anmelden musste. Bei
92 der Unternehmen waren allerdings andere negative Folgen zu beobach-
ten; so wurden z.B. 22 Unternehmen unter Zwangsverwaltung gestellt.??
Obgleich auch diese Konsequenzen in einem Zusammenhang mit der Exis-
tenz einer self-fulfilling prophecy stehen kdnnten, folgert Boritz (1991),
dass die empirischen Belege gegen die Existenz eines solchen Phdnomens
sprechen. Vielmehr sieht der Autor, auch unter Bezugnahme auf Taff-
ler/Tseung (1984), in der Erteilung eines going concern-modifizierten Be-
statigungsvermerks paradoxerweise eher ein Anzeichen fir eine Unterneh-

mensfortfiihrung als einen drohenden Unternehmenszusammenbruch.??*

4.2.1.3 Citron/Taffler (1992)

Citron/Taffler (1992) erweitern die Methodik zur Untersuchung der Exis-
tenz einer self-fulfilling prophecy dahingehend, dass sie nicht ausschliel3lich
Unternehmen mit gco betrachten, sondern auch eine Kontrollgruppe be-
trachten. Hierflr findet das sog. statistische Matching Anwendung, bei dem
jedem Unternehmen mit going concern-modifiziertem Bestatigungsvermerk
ein Unternehmen ohne ein solches modifiziertes Testat zugeordnet wird,
welches in Bezug auf unternehmensspezifische Merkmale méglichst &hnlich
ist. Ziel dieses Verfahrens ist es sicherzustellen, dass etwaige Unterschiede

in der Insolvenzwahrscheinlichkeit ausschlieRlich auf die Untersuchungsva-

223 Davon mussten drei Unternehmen einen Insolvenzantrag stellen, 20 Unternehmen
wurden restrukturiert. Zusétzlich waren 19 Unternehmenszusammenschliisse, 25 De-
listings, drei freiwillige Liquidationen sowie drei inaktive Firmen zu beobachten.
Vgl. Boritz (1991), S. 95 und S. 189 ff.

Vgl. Boritz (1991), S. 94. Diese Aussage spricht insofern implizit fir die Existenz
einer self-defeating prophecy. Vgl. hierzu auch Fn. 222.

224
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riable, d.h. die Erteilung einer gco, zuriickzufiihren sind.?? In Anlehnung an
Schwartz/Menon (1985) werden als Matching-Kriterien das Jahr der Ertei-
lung des Vermerks, die Branche sowie die UnternehmensgroRe?? herange-
zogen. Daruber hinaus berticksichtigen die Autoren unter Verwendung von

Taffler’s Z-Score auch die finanzielle Lage des Unternehmens.??’

Insgesamt identifizieren die Autoren im Untersuchungszeitraum von 1979
bis 1986 86 Unternehmen mit einem going concern-modifizierten Bestéti-
gungsvermerk. 21 dieser Unternehmen, d.h. 24 % gingen in der Folge insol-
vent. In der Kontrollgruppe waren 22 insolvente Unternehmen und somit ein
marginal hoherer Anteil an Unternehmensinsolvenzen festzustellen. Inso-
fern kénnen die Autoren auch hier keinen Hinweis auf die Existenz einer
self-fulfilling prophecy finden.??® Statistische Auswertungsverfahren finden

allerdings keine Verwendung.

4.2.1.4 Nogler (2004)

Der Forschungsbeitrag von Nogler (2004) geht der Frage nach, inwieweit
die Erteilung einer gco auch langfristig auf die Uberlebensfahigkeit des Un-
ternehmens ausstrahlt.?? Insofern unterscheidet sich diese empirische Un-
tersuchung grundlegend von vorangegangenen Studien, welche ausschlie3-
lich einen kurzfristigen Horizont fokussieren.?*® Betrachtet werden Unter-
nehmen mit mindestens einem going concern-modifizierten Bestatigungs-
vermerk im Zeitraum von 1985 bis 1991, denen es aber in der Folge gelang,
wieder ein Testat ohne Hinweis auf Bestandsrisiken zu erhalten. Nogler
(2004) spricht hierbei von einer ,,successful resolution of an auditor going

concern opinion”2t,

225 \/gl. ausfihrlich zur Methode des statistischen Matchings Abschnitt 5.2.3.

226 Als Surrogat zur Messung der UnternehmensgréRe wurden hierbei die Umsatzerlose
herangezogen. Vgl. Citron/Taffler (1992), S. 339.

227 \/gl. zur Ermittlung dieser GroRe Taffler (1984), S. 219 ff.
228 qgl. Citron/Taffler (1992), S. 343 f.

229 Dariiber hinaus untersucht Nogler (2004), ob die Entscheidung des Priifers, in den
Folgejahren keine gco mehr zu erteilen, gerechtfertigt war. Vgl. ebd., S. 681.

230 vgl. Nogler (2004), S. 681.
31 Ehd., S. 681.
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Insgesamt identifiziert der Autor im Untersuchungszeitraum 55 Unterneh-

men, die nach der Erteilung einer gco wieder ein uneingeschrénktes Testat

vorweisen konnten (Untersuchungsgruppe).?®? Die Bestimmung einer Kon-

trollgruppe mit Unternehmen ohne gco erfolgt wiederum mithilfe eines

Matching-Verfahrens. Als Kriterien werden auch hier das Jahr der Erteilung

der gco, die Branche sowie die UnternehmensgroRe®3 herangezogen.®* Die

finanzielle Lage des Unternehmens findet indes keine Beriicksichtigung.

Die Gesamtstichprobe von 110 Unternehmen wird in einem Zeitablauf von
12 bis zu 18 Jahren beobachtet.?® Nogler (2004) klassifiziert die Unterneh-

men im Zeitablauf wie folgt:2%

— Aktive borsennotierte Unternehmen
— Insolvente Unternehmen

— Ubernommene, verschmolzene oder nicht mehr bdrsennotierte
Unternehmen

— Unternehmen mit eingestelltem Geschaftsbetrieb

Der Autor stellt fest, dass sowohl in der Untersuchungs- als auch in der

Kontrollgruppe 22 Unternehmen, d.h. 40 % zum Ende des Untersuchungs-

232

233

234

235

236

Das Untersuchungssample basiert auf der Forschungsarbeit von Nogler (1995), in der
der Frage nachgegangen wird, welche Faktoren die Riicknahme einer going concern-
opinion in den Folgejahren determinieren. Nogler (1995) identifiziert dabei nach Be-
reinigung der Stichprobe insgesamt 187 Unternehmen mit einer gco im Untersu-
chungszeitraum von 1985 bis 1991. Von diesen Unternehmen erhielten 39 Unter-
nehmen auch in den Folgejahren eine gco; von den verbleibenden Unternehmen gin-
gen 52 Unternehmen im Zeitraum bis 1991 insolvent, 28 Unternehmen fusionierten
oder wurden dbernommen, 22 weitere Unternehmen verdffentlichten keine Ab-
schliisse mehr, weil sie liquidiert wurden oder nicht mehr an der Borse gelistet wa-
ren. 55 Unternehmen erhielten hingegen in der Folge wieder uneingeschrénkte Testa-
te; diese Unternehmen bilden die Grundlage fir die Untersuchung von 2004. Vgl.
Nogler (1995), S. 60, ders. (2004), S. 683.

Als Surrogat fir die Unternehmensgréfie findet hier die Bilanzsumme Verwendung.
Vgl. Nogler (2004), S. 683.

Die Giite dieses Matchingverfahrens wird mithilfe des Mann-Whitney-U-Tests uber-
prift. Dabei lassen sich keine signifikanten GréfRenunterschiede zwischen der Unter-
suchungs- und der Kontrollgruppe feststellen. Vgl. ebd.. Zur Methodik von Mittel-
wertvergleichen siehe Abschnitt 5.3.1.3.3.

Insgesamt erstreckt sich der Untersuchungszeitraum von 1985 bis 2003. Insofern
hangt die Anzahl der beobachteten Jahre eines Unternehmens vom Jahr der Erteilung
des going concern-modifizierten Bestatigungsvermerks ab. Wurde dieser z.B. 1985
erteilt, erstreckte sich der Zeitraum tber 18 Jahre, wurde ein solches Testat mit Hin-
weis auf Bestandsrisiken erst 1991 erteilt, beschrankt sich dieser auf 12 Jahre.

Vgl. Nogler (2004), S. 684.
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zeitraums noch immer existierten.?*” Dariiber hinaus gingen in der Untersu-
chungsgruppe finf Unternehmen innerhalb der ersten finf Jahre nach Ertei-
lung einer gco und lediglich zwei Unternehmen in der Folgezeit insol-
vent.?® Daraus folgert Nogler (2004), dass die ersten fiinf Jahre nach Ertei-
lung eines going concern-modifizierten Bestatigungsvermerks im besonde-
ren MaRe kritisch fiir die Uberlebenswahrscheinlichkeit eines Unternehmens
sind. In Bezug auf die Kontrollgruppe beobachtet der Autor insgesamt funf
Insolvenzen. Hinsichtlich der Gbernommenen, verschmolzenen oder nicht
mehr bodrsennotierten Unternehmen waren in jeder Gruppe 22 Beobachtun-
gen und somit keine Unterschiede festzustellen. Darlber hinaus waren neun
Unternehmen mit eingestelltem Betrieb in der Untersuchungs- und elf Un-
ternehmen in der Kontrollgruppe zu beobachten.?®

Daraus schlieRt der Autor, dass ein Langzeitstigma als Folge eines going
concern-modifizierten Bestatigungsvermerks nicht zu beobachten ist.?4
Gleichwohl schlieRen die Ergebnisse die Existenz einer self-fulfilling pro-
phecy nicht aus, da Nogler (2004) ausschlielich langfristige Effekte fokus-
siert. Ein unmittelbarer Einfluss der Erteilung einer gco wird hingegen nicht
untersucht, da die Untersuchungsgruppe nicht solche Unternehmen beinhal-
tet, bei denen bereits in den ersten Folgejahren nach Erteilung einer gco eine

Unternehmensbeendigung zu beobachten war.?4!

4.2.1.5 Zwischenfazit der Ergebnisse

Insgesamt sprechen die Ergebnisse der vorgestellten Studien gegen die Exis-
tenz einer self-fulfilling prophecy im Kontext der Uberpriifung der going
concern-Annahme durch den Abschlussprifer. Allerdings ist die Aussage-

237 Weiterhin zeigt Nogler (2004), dass die Borsenkurse der Unternehmen der Untersu-
chungsgruppe im Mittel hoher sind als die der Kontrollgruppe. Allerdings wird dieser
Zusammenhang nicht statistisch belegt. Zudem bleibt zu hinterfragen, warum nicht
der Unternehmenswert als Produkt von Bérsenkurs und Anzahl der ausgegebenen
Aktien als VergleichsmaRstab herangezogen wird.

2% \/gl. Nogler (2004), S. 685 ff.

2% Die statistische Signifikanz des Unterschieds bei Abweichungen zwischen den Grup-
pen wird nicht untersucht. Statistische Tests beschrénken sich auf GréRenunterschie-
de zwischen den untersuchten Gruppen.

240 vgl. Nogler (2004), S. 687.
241 \gl. Fn. 232.
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kraft dieser Ergebnisse vor dem Hintergrund der gewahlten Methodik nur
gering. Die vorgestellten Studien stiitzen ihre Aussagen ausschlielich auf
deskriptive Analysen. Taffler/Tseung (1984) und Boritz (1991) betrachten
zudem lediglich Unternehmen mit gco, sodass keine Aussage darlber ge-
troffen werden kann, ob Unternehmen mit einem solchen Vermerk eine ho-
here Insolvenzwahrscheinlichkeit aufweisen als Unternehmen ohne going
concern-opinion. Citron/Taffler (1992) bilden zwar eine Kontrollgruppe von
Unternehmen ohne going concern-modifizierten Bestatigungsvermerk, wer-
ten die Ergebnisse allerdings ebenfalls nur deskriptiv aus. Die Kriterien zur
Auswahl von Vergleichsunternehmen erscheinen indes grundsétzlich geeig-
net, insbesondere da die Autoren die Finanzlage der Unternehmen bertick-
sichtigen. Nogler (2004) vergleicht ebenfalls die Untersuchungsgruppe mit
einer Kontrollgruppe, allerdings ohne auf statistische Verfahren zurtickzu-
greifen. Zudem bleibt die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Unter-
nehmen ohne Berlicksichtigung, obgleich diese einen zentralen Einfluss auf
die Insolvenzwahrscheinlichkeit eines Unternehmens hat. Insofern ist die
Aussagekraft der Studie nur gering, da nicht sichergestellt werden kann,
dass die Ergebnisse nicht durch unterschiedliche Merkmalsauspragungen
der Beobachtungen in der Untersuchungs- und Kontrollgruppe verzerrt

sind.?*?

Insgesamt sind die Methoden der beschreibenden Statistik nicht ausrei-
chend, um eine allgemein giiltige Aussage lber den Einfluss eines going
concern-modifizierten Bestatigungsvermerks auf die Insolvenzwahrschein-
lichkeit von Unternehmen zu treffen. Hierfur ist der Einsatz von Verfahren
erforderlich, welche berticksichtigen, dass eine Vielzahl von Faktoren auf
die Insolvenzwahrscheinlichkeit eines Unternehmens wirkt, um den Einfluss
der gco isolieren zu kdnnen. Im Folgenden werden daher empirische For-
schungsarbeiten vorgestellt, welche die Existenz einer self-fulfilling pro-

phecy anhand eines dichotomen Regressionsansatzes untersuchen.?® Der

242 \/gl. Schnell/Hill/Esser (2011), S. 214 sowie ausfiihrlich Abschnitt 5.2.2.

243 Bei einem dichotomen Regressionsansatz kann die abhangige Variable nur zwei ver-
schiedene Auspragungen haben. Vgl. ebd., S. 122.
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Abschnitt unterteilt sich in Uberlebenszeitanalysen einerseits und binéar-

logistische Regressionsansitze andererseits.?**
4.2.2 Dichotome Regressionsansatze

4.2.2.1 Uberlebenszeitanalysen

Eine besondere Stellung in der Erforschung der Existenz einer sfp nehmen
die Studien wvon George/Spiceland/George (1996) sowie Lou-
wers/Messina/Richard (1999) ein, da diese jeweils eine Uberlebenszeitana-
lyse?*® verwenden, ein Verfahren, welches insbesondere in der Medizin und
in den Sozialwissenschaften weit verbreitet ist. Die Uberlebenszeitanalyse
ist eine statistische Analyse, welche die Wahrscheinlichkeit berechnet, dass
ein bestimmtes Ereignis bis zu einem bestimmten Zeitpunkt eintritt.2*® Der
einfachste Fall einer solchen Analyse liegt dann vor, wenn lediglich das
Zeitintervall von einem Anfangszustand bis zum Eintreten eines Ereignisses
gemessen wird. Zwei zentrale Funktionen liegen diesem Verfahren zugrun-
de: Die Survivor-Funktion bezeichnet die Wahrscheinlichkeit, dass eine Be-
obachtung einen bestimmten Zeitpunkt t ,.erlebt”, d.h., das untersuchte Er-
eignis ist zu diesem Zeitpunkt noch nicht eingetreten. Die Hazardrate in-
formiert hingegen uber den weiteren Ereignisverlauf, unter der Annahme,

dass zum Zeitpunkt t das Ereignis noch nicht eingetreten ist.?4’

Eine Uberlebenszeitanalyse zur Untersuchung des Einflusses eines going
concern-modifizierten Bestatigungsvermerks auf die Insolvenzwahrschein-
lichkeit von Unternehmen wird erstmalig von George/Spiceland/George

(1996) angewandt.?*® Dabei greifen die Autoren auf das Proportional-

244 Eine Darstellung der statistischen Grundlagen des logistischen Regressionsansatzes
erfolgt in Abschnitt 5.2.4.2.

245 Teilweise finden auch die Begriffe Survivalanalyse, Verweildaueranalyse, Verlaufs-
datenanalyse oder Ereigniszeitanalyse Verwendung. Vgl. Ziegler/Lange/Bender
(2002), S. 36.

246 gl Ziegler/Lange/Bender (2002), S. 38.

247 S0 nimmt beispielsweise in Bezug auf das Sterberisiko einer Population die Hazard-
rate zunéchst aufgrund der Kindersterblichkeit ab, wéahrend sie mit fortgeschrittenem
Alter wieder zunimmt. Vgl. hierzu und zu den vorangegangenen Ausfiihrungen
Blossfeld/Hamerle/Mayer (1986), S. 30 ff. Zur Systematisierung von Uberlebenszeit-
analysen siehe z.B. Reimer/Barrot (2009), S. 331 ff.

248 vgl. George/Spiceland/George (1996), S. 79.
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Hazards-Regressionsmodell von Cox (1972) zuriick.?*® Die Datenbasis um-
fasst US-amerikanische Unternehmen, die im Zeitraum von 1979 bis 1987
Insolvenz anmelden mussten sowie eine Zufallsstichprobe von Unterneh-
men, die zum Ende dieses Untersuchungszeitraums fortbestanden. Auf ein
Matching-Verfahren verzichten die Autoren, um moglichst alle Faktoren mit
einem potenziellen Einfluss auf die Insolvenzwahrscheinlichkeit eines Un-
ternehmens zu identifizieren.?>® Die Ergebnisse zeigen, dass Unternehmen
mit einem going concern-modifizierten Bestatigungsvermerk einer achtmal
grofReren Wahrscheinlichkeit ausgesetzt sind, in den Folgejahren in Insol-
venz zu gehen.?®! Die Autoren sehen dies aber nicht als abschlieRenden Be-
leg fur die Existenz einer self-fulfilling prophecy, da sie letztlich nicht aus-
schlielen kdnnen, dass die Ergebnisse lediglich auf die Fahigkeit des Ab-
schlussprufers, das unmittelbare Scheitern vorauszusehen, zurtickzufiihren

sind.?%?

Louwers/Messina/Richard (1999) gehen nicht nur der Frage nach, ob Unter-
nehmen mit einer gco in den Folgejahren Insolvenz anmelden miissen, son-
dern entwickeln dartiber hinaus ein Modell zur VVorhersage des Eintritts ei-
ner Unternehmensinsolvenz. Hierbei findet die sog. discrete-time survival
analysis (DTSA) Anwendung.?®® Den Eintritt des Ereignisses sehen die Au-
toren dabei nicht nur bei einer Unternehmensinsolvenz als erfllt an, son-
dern auch bei Ubernahmen und Fusionen sowie fehlenden Jahresabschluss-
daten, da sich die Folgen finanzieller Schwierigkeiten auch in dieser Form
manifestieren konnen.”®* Die Autoren betrachten 231 US-amerikanische
Unternehmen, deren Bestatigungsvermerk im Zeitraum von 1984 bis 1991

erstmalig going concern-modifiziert war und stellen fest, dass 68 dieser Un-

249 vgl. ausfihrlich zu diesem Modell Blossfeld/Hamerle/Mayer (1986), S. 57 ff.
20 vgl. George/Spiceland/George (1996), S. 85.
251 \/gl. ebd., S. 93.

252 \gl. ebd., S. 95. Die Fragestellung, ob mit dem gewahlten Design die Existenz einer
self-fulfilling prophecy oder der Wissensstand des Priifers uber 6ffentlich verfiigbare
Informationen hinaus gemessen wird, thematisiert Abschnitt 4.2.2.3.

%53 Die abhangige Variable ist hierbei das untersuchte Ereignis, als unabhéangige Variab-
len finden Zeitdummys fiir die untersuchten Jahre Verwendung. Allerdings kénnen
auch weitere Variablen im Modell Eingang finden. Vgl. Louwers/Messina/Richard
(1999), S. 810 sowie ausfthrlich zur DTSA Singer/Willet (1993).

24 vgl. Louwers/Messina/Richard (1999), S. 810.
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ternehmen in den Folgejahren Insolvenz anmelden mussten.?®® 24 Unter-
nehmen wurden tGbernommen oder fusionierten und flr weitere 13 Unter-
nehmen waren in den Folgejahren keine Jahresabschlussdaten mehr verfiig-
bar.

Die Analyse der Hazardrate verdeutlicht, dass die Wahrscheinlichkeit einer
Unternehmensbeendigung im ersten Jahr nach Erteilung einer gco mit 27 %
besonders hoch ist und in den Folgejahren kontinuierlich abnimmt. Daraus
schlielen Louwers/Messina/Richard (1999), dass dem Phanomen einer self-
fulfilling prophecy bestenfalls eine geringe Bedeutung bei einer Unterneh-
mensbeendigung zukommt, wenn die Erteilung einer gco mehr als ein Jahr
zuriickliegt.?®® Diese Aussage unterliegt allerdings zahlreichen Einschrén-
kungen. Insbesondere das Fehlen einer Kontrollgruppe von Unternehmen
ohne gco ist an dieser Stelle hervorzuheben.?®” Dariiber hinaus finden unter-
nehmensspezifische Faktoren mit Einfluss auf die Wahrscheinlichkeit einer
Unternehmensbeendigung keine Verwendung. Gleichwohl deuten die Er-
gebnisse darauf hin, dass zumindest langfristig die Erteilung einer gco auf-
grund der geringen Anzahl an Unternehmensinsolvenzen im Zeitablauf kei-
nen bedeutenden Einfluss auf die Wahrscheinlichkeit einer Unternehmens-
beendigung hat.28

4.2.2.2 Multivariate binar-logistische Regressionsmodelle
4.2.2.2.1 Geiger/Raghunandan/Rama (1998)

Geiger/Raghunandan/Rama (1998) untersuchen die Auswirkungen und die
damit verbundenen Kosten einer Typ 1-Fehlklassifikation im Rahmen der
Erteilung eines going concern-modifizierten Bestatigungsvermerks und da-

mit auch den Einfluss eines solchen Testats auf die Insolvenzwahrschein-

255 Darliber hinaus meldeten 21 Unternehmen bereits vor Erteilung der gco Insolvenz an.
Da fiir diese vorliegenden Falle definitionsgemal keine self-fulfilling prophecy vor-
liegen kann, schlielen die Autoren diese Beobachtungen aus den weiteren Analysen
aus.

26 vgl. Louwers/Messina/Richard (1999), S. 813.
257 Soauch ebd., S. 814.

2% Diese Schlussfolgerung deckt sich insofern mit den Ergebnissen von Nogler (2004),
der ebenfalls keinen langfristigen Einfluss der Erteilung einer gco auf die Insol-
venzwahrscheinlichkeit eines Unternehmens feststellen kann. Vgl. Abschnitt 4.2.1.4.
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lichkeit eines Unternehmens.?®® Betrachtet werden US-amerikanische Un-
ternehmen in den Jahren 1990 und 1991. Insgesamt haben in diesem Zeit-
raum 153 Unternehmen erstmalig einen going concern-modifizierten Bestéa-
tigungsvermerk erhalten. Zur Bestimmung einer Kontrollgruppe identifizie-
ren die Autoren Unternehmen in einer finanziellen Schieflage, die keinen
going concern-modifizierten Bestitigungsvermerk aufweisen.?® Die Kon-
trollgruppe umfasst insgesamt 197 Unternehmen; ein Matchingverfahren
findet in dieser Forschungsarbeit keine Anwendung.

Die deskriptive Analyse stutzt zunédchst die Vermutung, dass Unternehmen
mit gco eine hohere Insolvenzwahrscheinlichkeit als Unternehmen ohne ein
going concern-modifiziertes Testat aufweisen. So betrégt der Anteil der in-
solventen Unternehmen in der Untersuchungsgruppe 18,9 %, wahrend in der
Kontrollgruppe lediglich 5,6 % der Unternehmen Insolvenz anmelden muss-
ten. Dieser Unterschied erweist sich als statistisch signifikant. Die logisti-
sche Regressionsanalyse bestétigt dieses Ergebnis.?®* Demnach hat die Er-
teilung eines going concern-modifizierten Bestatigungsvermerks einen sig-
nifikant positiven Einfluss auf die Insolvenzwahrscheinlichkeit des Unter-
nehmens. Die Autoren sehen damit die Existenz einer self-fulfilling prophe-

cy fur das untersuchte Sample bestatigt.
4.2.2.2.2 Citron/Taffler (2001)

Citron/Taffler (2001) untersuchen die Existenz einer self-fulfilling prophecy
fur Unternehmen in GroR3britannien, die im Zeitraum von 1996 bis 2003 ei-
ne gco erhalten haben. Insgesamt identifizieren die Autoren 99 Unterneh-
men mit einem solchen Vermerk. Die Bestimmung der Kontrollgruppe er-

folgt anhand eines Matchingverfahrens. Als Matchingkriterien werden hier-

29 vgl. zu den Fehlklassifikationen im Rahmen der Erteilung einer gco Abschnitt 3.2.4.

260 Eine finanzielle Schieflage liegt definitionsgemaR dann vor, wenn ein Unternehmen
im jeweiligen Geschéftsjahr sowohl ein negatives Working Capital als auch ein nega-
tives Jahresergebnis nach Steuern aufweist. Vgl. Geiger/Raghunandan/Rama (1998),
S. 125.

%1 Das Pseudo-R? ist allerdings mit 0,065 sehr gering. Eine ausfiihrliche Erlauterung
dieser Mal3zahl zur Beurteilung logistischer Regressionsmodelle ist Gegenstand von
Abschnitt 5.2.4.2.3.
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bei das Jahr der Erteilung der gco, die UnternehmensgréRe?®?, das Listing®®®

sowie die finanzielle Lage des Unternehmens?%* herangezogen.

Die deskriptive Analyse zeigt, dass 17 % der Unternehmen mit gco im
Folgejahr Insolvenz anmelden mussten, wéhrend sich der Anteil insolventer
Unternehmen in der Kontrollgruppe auf 8 % belduft. Dieser Unterschied
erweist sich statistisch als schwach signifikant. Die logistische Regression
bestétigt diese Ergebnisse hingegen nicht, d.h. es kann kein signifikanter
Einfluss der Erteilung einer gco auf die Insolvenzwahrscheinlichkeit eines
Unternehmens nachgewiesen werden. Allerdings ist die Aussagekraft der
Ergebnisse vor dem Hintergrund der sehr geringen Modellglte nur be-
grenzt.®® Zudem wird lediglich der Einfluss einer gco auf die Insol-
venzwahrscheinlichkeit des Unternehmens untersucht. Andere negative Fol-
gen, wie z.B. eine Ubernahme durch einen Konkurrenten als Alternative zur
Insolvenz, finden keine Berlcksichtigung, obgleich auch diese eine unmit-
telbare Folge eines Testats mit Hinweis auf Bestandsrisiken sein konnten, 26

4.2.2.2.3 Pryor/Terza (2002)

Pryor/Terza (2002) untersuchen in ihrer Forschungsarbeit nicht nur, ob die
Erteilung eines going concern-modifizierten Bestatigungsvermerks einen
positiven Einfluss auf die Insolvenzwahrscheinlichkeit hat, sondern auch, ob
ein solcher Selbsterfullungseffekt von der GroRe des gepriften Unterneh-
mens und seinem Anteil an tber den Kapitalmarkt aufgenommenen Fremd-
kapital am gesamten Fremdkapital abhangt.?®’ Die Autoren vermuten bei
grolRen Unternehmen eine Verstarkung des self-fulfilling prophecy-Effektes,
da Abschlussprufer aufgrund hoherer anteiliger Prifungshonorare einem

%2 Als Surrogat zur Messung der UnternehmensgroRe finden die Umsatzerlse Verwen-
dung.

%3 Die Autoren unterscheiden dabei zwischen an der London Stock Exchange und am
Unlisted Securities Market (USM) gelistete Unternehmen. Vgl. zu den Unterschieden
Citron/Taffler (2001), S. 356, Fn. 3.

264 Zur Beurteilung der finanziellen Lage ziehen die Autoren unterschiedliche Z-Scores
heran. VVgl. zur genauen Vorgehensweise ebd., S. 356 f.

%5 Das Pseudo-R? belauft sich lediglich auf 0,05.

26 Citron/Taffler (2001) stellen fest, dass bei lediglich 15 von 72 Unternehmen mit gco
keine negativen Unternehmensfolgen zu beobachten sind.

267 \/gl. Pryor/Terza (2002), S. 100 f.
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starkeren Abhangigkeitsverhaltnis ausgesetzt sind und erwarten somit eine
geringere Neigung des Prifers, einem groen Unternehmen eine gco zu er-
teilen.?%® Infolgedessen konnte die Erteilung einer gco an ein groBes Unter-
nehmen einen Uberraschungseffekt und ein damit einhergehendes verinder-
tes Verhalten bei den Jahresabschlussadressaten auslésen, welches eine Zu-
spitzung der bedrohlichen Unternehmenssituation zur Folge hat.?®° In Bezug
auf die Struktur der Fremdkapitalgeber argumentieren die Autoren, dass mit
einem steigenden Anteil von am Kapitalmarkt aufgenommenem Fremdkapi-
tal am gesamten Fremdkapital vermehrt Glaubiger auf 6ffentlich verfugbare
Informationen angewiesen sind. Diese messen einem going concern-
modifizierten Bestatigungsvermerk einen hoheren Informationsgehalt bei
als Banken und private Glaubiger, die tendenziell Zugang zu detaillierteren
Informationen haben, sodass von einer Verstarkung des self-fulfilling pro-

phecy-Effektes auszugehen ist.2’

Untersucht werden US-amerikanische Unternehmen, die im Zeitraum von
1989 bis 1993 erstmalig eine gco aufweisen. Die Kontrollgruppe setzt sich
aus Unternehmen zusammen, die sich im Untersuchungszeitraum in einer
finanziellen Schieflage befanden?’* und in drei aufeinanderfolgenden Jahren
keinen going concern-modifizierten Bestatigungsvermerk aufwiesen.?’? Zur

Beriicksichtigung eines potenziell endogenen Zusammenhangs zwischen der

268 Allerdings ist zu erwarten, dass groRe Wirtschaftsprifungsgesellschaften aufgrund
der gréBeren Anzahl der Mandate tendenziell weniger abhéngig vom Verlust eines
einzelnen Mandanten sind. Insofern kénnte der Einfluss der Unternehmensgréfie auf
den self-fulfilling prophecy-Effekt in Abh&ngigkeit von der Gréfie der Wirtschafts-
prifungsgesellschaft variieren. Die Autoren weisen auf diesen Zusammenhang hin,
beriicksichtigen ihn aber nur im Modell zur Bestimmung der Determinanten eines
going concern-modifizierten Bestatigungsvermerks, nicht aber im Modell zur Vor-
hersage der Insolvenzwahrscheinlichkeit. VVgl. Pryor/Terza (2002), S. 98 f. Vgl. aus-
fuhrlich zur Unabh&ngigkeit des Abschlussprifers Abschnitt 5.1.2.2.1.

269 \/gl. ebd., S. 99.
20 \/gl. ebd., S. 99.

21 Das Vorliegen einer finanziellen Schieflage setzt voraus, dass mindestens eines der
folgenden Kriterien erfillt ist: Negatives Working Capital im Berichtsjahr, negatives
EBIT im Berichtsjahr oder einem der vorangegangenen zwei Jahre, negative Ge-
winnricklagen im Berichtsjahr und im vorangegangenen Jahr sowie ein Jahresfehlbe-
trag im Berichtsjahr oder einem der vorangegangenen zwei Jahre.

22 Insgesamt umfasst die Stichprobe 62 Unternehmen mit gco und 200 Unternehmen

ohne gco. Ein Matchingverfahren wird nicht angewandt. \Vgl. ausfiihrlich zur Erhe-
bung der Stichprobe Pryor/Terza (2002), S. 102 f.
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Erteilung eines going concern-modifizierten Bestatigungsvermerks und der
Insolvenzwahrscheinlichkeit findet ein zweistufiges logistisches Regressi-
onsmodell Verwendung.?”® Pryor/Terza (2002) zeigen, dass die Erteilung
einer gco einen positiven Einfluss auf die Insolvenzwahrscheinlichkeit des
Unternehmens hat. Die statistischen Ergebnisse stlitzen weiterhin die Ver-
mutung, dass sich der Selbsterfiillungseffekt mit steigender Unternehmens-
groRRe verstérkt. Ein Einfluss des Anteils von am Kapitalmarkt aufgenom-
menem Fremdkapital am gesamten Fremdkapital auf die Starke dieses Ef-
fektes kann indes nicht nachgewiesen werden.

4.2.2.2.4 Gaeremynck/Willekens (2003)

Eine der wenigen empirischen Untersuchungen, welche die Fragestellung
nach der Existenz einer self-fulfilling prophecy fur einen kontinentaleuropé-
ischen Markt aufgreift, ist die Forschungsarbeit von Gaeremynck/Willekens
(2003), welche den belgischen Priifungsmarkt untersucht.?’* Die Arbeit un-
terscheidet sich dahingehend von vorangegangenen Studien, dass aus-
schlieBlich nicht kapitalmarktorientierte Unternehmen betrachtet werden.
Daruber hinaus untersuchen die Autorinnen nicht nur Unternehmensinsol-
venzen, sondern auch freiwillige Liquidationen als modgliche Folge eines

going concern-modifizierten Bestatigungsvermerks.

Das Untersuchungssample umfasst 114 Unternehmen, bei denen im Unter-
suchungszeitraum von 1995 bis 1996 eine Insolvenz oder eine freiwillige
Liquidation festzustellen war. Mithilfe eines Matchingsverfahrens werden
114 Vergleichsunternehmen ohne ein solches Ereignis anhand der Kriterien
UnternehmensgroRe®’®, Branche und Jahr?’® ausgewahlt.?’” Das Gesamt-

213 vgl. ausfihrlich zur Definition und methodischen Behandlung von Endogenitat Ab-
schnitt 5.2.4.2.2.1. Pryor/Terza (2002) kénnen indes keine Endogenitét feststellen.
Vgl. ebd., S. 105.

214 gpezifisch am belgischen Priifungsmarkt sind insbesondere der hohe Anteil nicht
kapitalmarktorientierter Unternehmen und ein geringes Haftungsrisiko des Pri-
ferS. Vgl. Gaeremynck/Willekens (2003), S. 67. Dariiber hinaus erfolgt die Bestel-
lung des Abschlusspriifers fur drei aufeinanderfolgende Jahre. Vgl. Vanstraelen
(2003), S. 235.

275 Als Surrogat der UnternehmensgréRe findet die Bilanzsumme Verwendung.

276 Allerdings ist hier nicht ersichtlich, um welches Jahr es sich handelt. Vor dem Hin-
tergrund fehlender Informationen im Jahr der Unternehmensbeendigung ist davon
auszugehen, dass es sich um das die Insolvenz vorangehende Jahr handelt.
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sample von 228 Unternehmen umfasst 49 Unternehmen mit einem going
concern-modifizierten Bestatigungsvermerk.?’® Die Autorinnen verwenden
ein simultanes Gleichungssystem zur Beruicksichtigung von Endogenitats-
problemen.?”® Die Ergebnisse belegen einen signifikant positiven Einfluss
einer gco auf die Unternehmensbeendigung. Werden nur Subsamples be-
trachtet, bleibt dieser Einfluss signifikant positiv flr insolvente Unterneh-
men, nicht aber fur freiwillig liquidierte Unternehmen. Die Autorinnen er-
achten diese Ergebnisse als plausibel, da eine freiwillige Liquidation von
den Unternehmenseignern selbst, nicht aber von anderen Stakeholdern wie
z.B. Banken oder Lieferanten initiiert wird.?® Folglich stiitzen die Ergebnis-
se die Existenz einer self-fulfilling prophecy im Rahmen der Uberpriifung
der going concern-Annahme durch den Abschlussprifer. Allerdings ist die
Aussagekraft der Ergebnisse eingeschrénkt, da in dieser Untersuchung auf
eine unbedingte logistische Regression zuruckgegriffen wird. Ein Matching
anhand der abhéngigen Variablen, d.h. im vorliegenden Fall der Unterneh-
mensbeendigung, erfordert jedoch die Anwendung einer bedingten logisti-

schen Regression.?8!

217 Gaeremynck/Willekens (2003) begriinden diese Vorgehensweise mit den unverhlt-
nismaiig hohen Kosten, die bei einem Matching anhand des Bestatigungsvermerks
angefallen wéren. Vgl. ebd., S. 72.

218 Darlber hinaus fanden sich 24 Unternehmen mit eingeschrankten Bestatigungsver-
merken aufgrund von Normenverstd3en. Die Sensitivitatsanalyse zeigt identische Er-
gebnisse beim Ausschluss dieser Unternehmen.

219 \/gl. hierzu Abschnitt 5.2.4.2.2.1.
280 v/gl. Gaeremynck/Willekens (2003), S. 78.

281 Wahrend bei einer randomisierten Stichprobe die Auspragung der abhangigen Vari-
ablen zuféllig ist, nimmt diese in einer anhand der abhdngigen Variablen gematchten
Stichprobe immer den Wert eins an, wenn die Beobachtung der Untersuchungsgrup-
pe zuzuordnen ist und den Wert null, wenn es sich um eine Beobachtung aus der
Kontrollgruppe handelt. Folglich modelliert die bedingte logistische Regression nicht
die Wahrscheinlichkeit einer bestimmten Auspradgung der abh&ngigen Variablen,
sondern die Wahrscheinlichkeiten der erkldrenden Variablen unter der Bedingung,
dass die abhdngige Variable den Wert eins oder null annimmt. Zur Bestimmung der
Log-Likelihood-Funktion ist somit die Einfilhrung einer weiteren Variablen erforder-
lich, die festlegt, ob eine Beobachtung der Untersuchungs- oder Kontrollgruppe zu-
zuordnen ist. Vgl. Steyer (2003), S. 175 ff. Im Rahmen einer Simulationsstudie kon-
nen Cram/Karan/Stuart (2009) zeigen, dass die Anwendung einer unbedingten logis-
tischen Regression in diesem Fall gravierende Auswirkungen auf den Schétzer haben
kann und somit ggf. zu vollig falschen Aussagen im Rahmen der Ergebnisinterpreta-
tion fuhrt. In einem Working Paper gehen die Autoren sogar so weit zu empfehlen,
den Ergebnissen von Studien mit einem dergestalt misspezifizierten Modell aufgrund
mangelnder interner Validitét keinerlei Beachtung zu schenken. Dazu zéhlen die Au-
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4.2.2.2.5 Vanstraelen (2003)

Vanstraelen (2003) untersucht die Existenz einer self-fulfilling prophecy fir
den belgischen Priifungsmarkt im Zeitraum von 1992 bis 1996. Die Daten-
basis umfasst insolvente Unternehmen, eine Kontrollgruppe von nicht insol-
venten Unternehmen in einer finanziellen Schieflage®®? sowie eine Kon-
trollgruppe von gesunden Unternehmen. Deskriptiv zeigt sich, dass ein ho-
her Anteil von Unternehmen mit gco im Folgejahr Insolvenz anmelden
musste. Bei einem erstmalig erteilten going concern-modifizierten Bestéti-
gungsvermerk betragt der Anteil 64,5 %, bei einer wiederholt erteilten gco
sogar 88,7 %. Die Ergebnisse des logistischen Regressionsmodells belegen
einen signifikanten Einfluss sowohl einer erstmalig als auch einer wieder-
holt erteilten gco auf die Insolvenzwahrscheinlichkeit des Unternehmens
und stiitzen somit die Hypothese der Existenz einer self-fulfilling prophecy
fir den belgischen Priifungsmarkt.?8® Dariiber hinaus zeigt die Autorin an-
hand eines zweistufigen logistischen Regressionsansatzes, dass kein endo-
gener Zusammenhang zwischen der Wahrscheinlichkeit einer Unterneh-
mensinsolvenz und der Wahrscheinlichkeit der Erteilung eines going con-
cern-modifizierten Bestatigungsvermerks besteht.

4.2.2.2.6 Carey/Geiger/O’Connell (2008)

In dieser Studie werden die Auswirkungen und damit verbundenen Kosten
einer Typ 1-Fehlklassifikation im Rahmen der Erteilung eines going con-
cern-modifizierten Bestatigungsvermerks auf dem australischen Prifungs-

markt untersucht. Die Datenbasis umfasst alle australischen Unternehmen,

toren auch die Studien von Gaeremynck/Willekens (2003) und Vanstraelen (2003).
Vgl. Cram/Stuart/Karan (2007), S. 25.

282 Eine finanzielle Schieflage liegt definitionsgemaR vor, wenn eines der folgenden
Kriterien erfullt ist: Ein negatives Betriebsergebnis, ein negatives Jahresergebnis, ne-
gative Gewinnricklagen oder eine Liquiditat 2. Grades, die in den zwei vorangegan-
genen Jahren kleiner eins ist. Es werden nur Unternehmen einbezogen, die eine be-
stimmte GréRe Uberschreiten. Vgl. Vanstraelen (2003), S. 236 f.

23 Allerdings ist anzuzweifeln, ob eine Insolvenz infolge einer wiederholt erteilten gco
als self-fulfilling prophecy interpretiert werden kann. Vgl. auch Pryor/Terza (2002),
S. 94. Bei der Interpretation der Ergebnisse ist weiterhin zu beachten, dass die Auto-
rin auf eine unbedingte logistische Regressionsanalyse zuriickgreift, obgleich ein
Matching anhand der abhangigen Variablen die Anwendung einer bedingten logisti-
schen Regression erfordert. VVgl. hierzu auch Fn. 281.
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denen im Zeitraum von 1994 bis 1997 eine gco erteilt wurde. Zur Bestim-
mung der Kontrollgruppe findet ein Matchingverfahren Anwendung. Aus
einer Gruppe von Unternehmen in einer finanziellen Schieflage?®* werden
Zwillingsunternehmen anhand der Branche, UnternehmensgroRe®® sowie
des Jahres der Erteilung der gco ausgewéhlt. Insgesamt umfasst die Stich-
probe 68 Unternehmen mit einem going concern-modifizierten Bestéti-
gungsvermerk und 68 Unternehmen ohne ein solches Testat.

Der Anteil an insolventen Unternehmen in der Stichprobe ist insgesamt ge-
ring. So mussten lediglich 11,8 % der Unternehmen mit going concern-
opinion und 10,3 % der Unternehmen ohne gco im Folgejahr Insolvenz an-
melden. Dieser Unterschied ist statistisch nicht signifikant. Die logistische
Regression bestatigt dieses Ergebnis. Die Autoren kénnen keinen signifi-
kanten Zusammenhang zwischen der Erteilung eines going concern-
modifizierten Bestatigungsvermerks und der Insolvenzwahrscheinlichkeit
des Unternehmens feststellen und verneinen somit die Existenz einer self-

fulfilling prophecy fiir den australischen Priifungsmarkt.?®
4.2.2.2.7 Arnedo/Lizarraga/Sanchez (2009)

Arnedo/Lizarraga/Sanchez (2009) untersuchen den Einfluss einer gco auf
die Insolvenzwahrscheinlichkeit spanischer Unternehmen. Dariber hinaus
hinterfragen die Autoren, ob dieser Einfluss aufgrund einer vermuteten ho-
heren Prufungsqualitét verstarkt bei groRen Wirtschaftsprifungsgesellschaf-
ten eintritt.?®” Sie erwarten, dass der Informationsgehalt des Bestatigungs-

vermerks positiv mit der GrofRe der Wirtschaftspriufungsgesellschaft zu-

284 Eine finanzielle Schieflage liegt demnach dann vor, wenn ein Unternehmen in einem
Geschéftsjahr sowohl ein negatives Jahresergebnis als auch ein negatives Working
Capital aufweist. VVgl. Carey/Geiger/O’Connell (2008), S. 67.

285 Als Surrogat zur Messung der UnternehmensgroRe findet die Bilanzsumme Verwen-
dung.

286 Auch die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage hat keinen signifikanten Einfluss.
Dies deutet auf die Anwendung eines geeigneten Matchingverfahrens hin. Im Rah-
men der Sensitivitatsanalyse stellen die Autoren weiterhin fest, dass der Zusammen-
hang zwischen der Erteilung einer gco und der Insolvenzwahrscheinlichkeit eines
Unternehmens exogener Natur ist. Hierflr greifen sie auf ein simultanes Glei-
chungsmodell zurlck.

287 Vgl. zur Diskussion, ob groBe Wirtschaftspriifungsgesellschaften eine héhere Prii-
fungsqualitét erbringen, Abschnitt 5.1.2.2.1.
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sammenhangt und folglich die Adressaten des Jahresabschlusses der War-
nung des Prifers eine groRere Bedeutung beimessen. Weiterhin gehen die
Autoren der Frage nach, ob das Ausmal} der vom Mandanten betriebenen
Abschlusspolitik den self-fulfilling prophecy-Effekt beeinflusst. Sie vermu-
ten, dass bei Unternehmen mit gco verstarkt negative diskretiondre Perio-
denabgrenzungen zu beobachten sind und fiihren dies auf eine Umkehrung
zuvor betriebener ergebniserhéhender Abschlusspolitik zuriick.?® Ein be-
sonders stark ausgepragter Umkehreffekt konnte das Bewusstsein der Ad-
ressaten fur die bedrohliche Unternehmenssituation festigen, infolgedessen

von einer Verstarkung des Selbsterfullungseffektes auszugehen ist.

Die Datenbasis der Untersuchung bilden spanische Unternehmen, die im
Zeitraum von 1992 bis 2002 Insolvenz anmelden mussten. Die Kontroll-
gruppe wird mithilfe eines Matchingverfahrens bestimmt. Aus einer Gruppe
von nicht-insolventen Unternehmen in einer finanziellen Schieflage werden
Zwillingsunternehmen anhand der Branche und der Unternehmensgrofe
ausgewahlt.?®° Zur Beriicksichtigung des potenziellen Zusammenhangs zwi-
schen der Insolvenzwahrscheinlichkeit und der Wahrscheinlichkeit der Er-
teilung eines going concern-modifizierten Bestatigungsvermerks wenden
die Autoren ein simultanes Gleichungssystem an. Die Ergebnisse zeigen,
dass die Erteilung einer gco keinen signifikanten Einfluss auf die Insol-
venzwahrscheinlichkeit eines Unternehmens hat und somit die Existenz ei-
ner self-fulfilling prophecy fur den spanischen Prifungsmarkt nicht nach-

gewiesen werden kann.?%°

288 Diskretionare Periodenabgrenzungen sind ein Surrogat des Ausmafes der vom Ma-
nagement betriebenen Abschlusspolitik. Sie ermitteln sich als Differenz der tatsach-
lich beobachteten Periodenabgrenzungen und der unternehmensspezifisch geschétz-
ten nicht-diskretiondren (normalen) Periodenabgrenzungen. Vgl. ausfiihrlich hierzu
sowie zu geeigneten Schétzverfahren zur Ermittlung normaler Periodenabgrenzungen
Sattler (2011), S. 219 ff. sowie ferner Abschnitt 5.3.3.3.3.

29 Eine finanzielle Schieflage liegt definitionsgemaR dann vor, wenn ein Unternehmen
eines der folgenden Kriterien erftllt: Eine Liquiditat 3. Grades kleiner eins, ein nega-
tives Jahresergebnis im ausgewahlten Jahr oder einem der zwei vorangegangenen
Jahre sowie der héchste bisher ausgewiesene Verlust im ausgewahlten Jahr oder ei-
nem der beiden vorangegangenen Jahren.

290 Aufgrund des insignifikanten Hauptterms sind auch die Koeffizienten der Interakti-
onsterme nicht sinnvoll zu interpretieren. Bei den Ergebnissen ist zu beriicksichtigen,
dass ein Matching anhand der abhéngigen Variablen, d.h. der Unternehmensinsol-
venz, die Anwendung einer bedingten logistischen Regression voraussetzt. Die Auto-
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4.2.2.3 Zwischenfazit der Ergebnisse

Insgesamt sind die Ergebnisse der Forschungsarbeiten, welche einen dicho-
tomen Regressionsansatz zur Untersuchung des Ph&nomens der self-
fulfilling prophecy verwenden, uneinheitlich. Die Studien weisen grof3e me-
thodische Unterschiede auf. Insbesondere konnte die Aussagekraft der For-
schungsarbeiten eingeschrankt sein, welche nicht Gberpriifen, ob der Zu-
sammenhang zwischen der Erteilung eines going concern-modifizierten Be-
statigungsvermerks und der Insolvenzwahrscheinlichkeit eines Unterneh-
mens endogen oder exogen ist. Drei von vier Studien, die diesen Zusam-
menhang berticksichtigen, sprechen fiir die Existenz von Selbsterfullungsef-
fekten. Allerdings verwenden zwei dieser Studien die unbedingte logistische
Regression, obgleich aufgrund des Matchings anhand der abhéngigen Vari-
able eine bedingte logistische Regression erforderlich gewesen ware. Dar-
uber hinaus kann nicht abschlieBend bestimmt werden, ob diese Ergebnisse
tatsachlich durch die Existenz einer self-fulfilling prophecy zu erkléren sind.
Der signifikante Einfluss einer gco konnte auch darauf zurtickzufiihren sein,
dass der Abschlussprifer Zugang zu internen Informationen hat, die anderen
Kapitalmarktteilnehmern nicht zur Verfugung stehen und somit zur Erkla-
rung der Insolvenzwahrscheinlichkeit des Unternehmens beitragen.?®! Zahl-
reiche Studien befassen sich mit dieser Fragestellung, ob ein going concern-
modifizierter Bestatigungsvermerk tber 6ffentlich verfugbare Informationen
hinaus einen Informationsgehalt besitzt, ohne indes einen Zusammenhang
zum Phanomen der self-fulfilling prophecy herzustellen.?®? So weisen auch
Hopwood/McKeown/Mutchler (1989) und Kennedy/Shaw (1991) unter

Verwendung eines logistischen Regressionsansatzes einen signifikanten

ren greifen indes auf eine unbedingte logistische Regression zurlick, sodass die Aus-
sagekraft der Ergebnisse nur begrenzt ist. Vgl. auch Fn 281. In einer spanischen Ver-
offentlichung untersuchen die drei Autoren sowie Ruiz hingegen Selbsterfllungsef-
fekte in Abhéngigkeit davon, ob die Erteilung eines going concern-modifizierten Be-
statigungsvermerks von den Jahresabschlussadressaten erwartet wurde. Sie kommen
zu dem Ergebnis, dass bei einer unerwarteten going concern-opinion Selbsterfl-
lungseffekte zu beobachten sind. Vgl. Arnedo et al. (2012).

291 \/gl. Garsombke/Choi (1992), S. 49 f.

292 Das Untersuchungsdesign bei dieser grundverschiedenen Forschungsfrage unter-
scheidet sich dabei grundsétzlich nicht von der Methodik zur Untersuchung der self-
fulfilling prophecy.
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Einfluss eines going concern-modifizierten Bestatigungsvermerks auf die
Insolvenzwahrscheinlichkeit eines Unternehmens nach.?®® Sie interpretieren
die Ergebnisse allerdings als Beleg dafir, dass ein going concern-
modifizierter Bestatigungsvermerk uber Jahresabschlussdaten hinausgehen-
de Informationen beinhaltet und somit als Warnsignal zur Vorhersage einer
Unternehmensinsolvenz geeignet ist. Gleichwohl werden die Ergebnisse
von Hopwood/McKeown/Mutchler (1989) teilweise als Beleg fur die Exis-
tenz einer self-fulfilling prophecy gedeutet.®* Auch Garsombke/Choi
(1992) stellen im Rahmen einer univariaten Analyse fest, dass Unternehmen
mit going concern-opinion signifikant haufiger von einer Unternehmensin-
solvenz betroffen sind als vergleichbare Unternehmen ohne going concern-
modifiziertes Testat und fiilhren dies auf die mandantenspezifischen Kennt-
nisse des Abschlussprifers zurlick. Allerdings geben sie einschrankend zu
bedenken, dass ein going concern-modifizierter Bestatigungsvermerk mog-
licherweise selbst Ursache einer erhdhten Insolvenzwahrscheinlichkeit und
somit die Existenz einer self-fulfilling prophecy nicht auszuschlieRen ist.?%®

4.2.3 Gesamteinschatzung der Forschungsresultate

Tabelle 3 fasst die Forschungsarbeiten, die sich mit der Existenz einer self-
fulfilling prophecy im Kontext der Uberpriifung der going concern-
Annahme durch den Abschlusspriifer befassen, abschlieBend zusammen.
Diese Ubersicht verdeutlicht, dass bisher nur wenige Studien diese Frage-
stellung untersucht haben und die vorhandene empirische Evidenz unein-

heitlich ist. Die bisherigen Forschungsergebnisse erlauben insofern keine

298 Hopwood/McKeown/Mutchler (1989) belegen diesen Zusammenhang auch fiir Testa-
te, die aus anderen Griinden als Bestandsrisiken eingeschrénkt oder ergénzt wurden.
Vgl. ebd., S.43f. Kennedy/Shaw (1991) zeigen weiterhin, dass dieser Zusammen-
hang nur dann signifikant positiv ist, wenn die Erteilung einer gco weniger als ein
Jahr zurickliegt. Insofern sprechen die Ergebnisse gegen einen langfristigen Einfluss
einer going concern-opinion auf die Insolvenzwahrscheinlichkeit des Unterneh-
menS. Die Autoren interpretieren die Ergebnisse allerdings mit Vorsicht, da die
Klassifikationsgtite des geschatzten Modells nur marginal die maximale Wahrschein-
lichkeit einer zufalligen Anordnung Ubersteigt. VVgl. ebd., S. 108 sowie zur Beurtei-
lung der Klassifikationsgiite im Rahmen von logistischen Regressionsmodellen Ab-
schnitt 5.2.4.2.3.

2% vgl. z. B. Garemynck/Willekens (2003), S.76 und Arnedo/Lizarraga/Sanchez
(2009), S. 4.

2% vgl. Garsombke/Choi (1992), S. 56.
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abschlielende Beantwortung der Fragestellung, sodass hier weiterer For-
schungsbedarf besteht. Bei der Interpretation der Ergebnisse ist weiterhin zu
beachten, dass die Studien teilweise grolRe methodische Unterschiede auf-
weisen. Dariber hinaus unterliegt die Untersuchung dieser Forschungsfrage
naturgemal Grenzen. So kann eine endgultige Aussage, wie sich ein Unter-
nehmen mit einem going concern-modifizierten Bestatigungsvermerk im
Zeitablauf entwickelt hatte, wenn ein solches Testat nicht erteilt worden wé-
re, nicht abschlieBend getroffen werden. Insofern ist die Auswahl eines ge-
eigneten Matchingverfahrens von zentraler Bedeutung, um dies zumindest
naherungsweise bestimmen zu kénnen. Schlielich gilt es zu beachten, dass
der Stichprobenumfang aufgrund der geringen Anzahl an Beobachtungen in
der Regel nur sehr klein ist und die statistische Aussagekraft der Ergebnisse
hierdurch eingeschrankt ist.

Die Darstellung der bisherigen Forschungsarbeiten zielte auch darauf ab,
auf die methodischen Schwierigkeiten hinzuweisen, die es im Rahmen die-
ser Forschungsarbeit zu tberwinden gilt. Die VVorgehensweisen ausgewéhl-
ter Studien kdnnen dabei als Anknlipfungspunkte fiir die eigene empirische
Untersuchung herangezogen werden, welche sich im ndchsten Kapitel an-
schlieRt.
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Ergebnisse

Taffler/Tseung (1984)

1976-1983
UK

40 Unternehmen mit gco

Deskriptive Analyse

n.a.

Nur 10 der 40 Unterneh-
men melden im Folgejahr
Insolvenz an - kein
Hinweis auf die Existenz
einer sfp

Boritz (1991)

1984-1989

Kanada

213 Unternehmen mit gco

Deskriptive Analyse

n.a.

Kein Unternehmen mel-
dete im Folgejahr Insol-
venz an = kein Hinweis
auf sfp; allerdings 92 Un-
ternehmen mit anderen
negativen Folgen

Citron/Taffler (1992)

1979-1986
UK

86 Unternehmen mit gco;
86 Unternehmen ohne gco

Deskriptive Analyse

Jahr
Branche
Unternehmensgroiie

Z-Score

Der Anteil der Unterneh-
mensinsolvenzen in der
Untersuchungs- und Kon-
trollgruppe unterscheidet
sich nur marginal = kein
Hinweis auf Existenz ei-
ner sfp

Nogler (2004)

1985-2003
USA

55 Unternehmen mit er-
folgreicher Uberwindung
einer gco;

55 Unternehmen ohne gco

Deskriptive Analyse

Jahr
Branche

Unternehmensgroiie

Kein Unterschied in der
Untersuchungs- und Kon-
trollgruppe in Bezug auf
Unternehmensinsolvenzen
—> langfristig kein sfp-
Effekt zu beobachten
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Ergebnisse

Geoge/Spiceland/
George (1996)

1979-1987
uUS

6.021 Unternehmen,
davon 90 mit gco

Uberlebenszeitanalyse
(Proportional-Hazards
Modell)

n.a.

Unternehmen mit gco sind
einer achtmal groferen
Wahrscheinlichkeit aus-
gesetzt, in den Folgejah-
ren Insolvenz anmelden
zu missen - Hinweis auf
Existenz einer sfp

Louwers/Messina/
Richard (1999)

1984-1991
uUS

231 Unternehmen mit gco

Uberlebenszeitanalyse
(DTSA)

n.a.

68 Unternehmen mussten
in den Folgejahren Insol-
venz anmelden; im ersten
Jahre nach der Erteilung
ist die Wahrscheinlichkeit
einer Insolvenz besonders
hoch = zumindest lang-
fristig kein Hinweis auf
Existenz einer sfp

Geiger/Raghunandan/
Rama (1998)

1990-1991
uUS

153 Unternehmen mit gco,
197 Unternehmen ohne
gco in finanzieller Schief-
lage

Logistische Regression

n.a.

Signifikant positiver Ein-
fluss einer gco auf die
Insolvenzwahrscheinlich-
keit = Hinweis auf Exis-
tenz einer sfp

R?=0,065
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Ergebnisse

Citron/Taffler (2001)

1986-1993
UK

99 Unternehmen mit gco,
99 Unternehmen ohne gco

Logistische Regression

Jahr
Unternehmensgroiie
Bdrsennotierung

Z-Score

Kein signifikanter Ein-
fluss einer gco auf die
Insolvenzwahrscheinlich-
keit = kein Hinweis auf
Existenz einer sfp

R2=0,05

Pryor/Terza (2002)

1989-1993
uUS

64 Unternehmen mit gco,
200 Unternehmen ohne
gco in finanzieller Schief-
lage

Logistische Regression
(zweistufiger Ansatz zur
Beriicksichtigung von
Endogenitéatsproblemen)

Signifikant positiver Ein-
fluss der GCO auf die
Insolvenzwahrscheinlich-
keit = Hinweis auf Exis-
tenz einer sfp; Verstér-
kung dieses Effekts bei
grof3en Unternehmen

R?=0,25

Gaeremynck/Willekens
(2003)

1995-1996
Belgien

114 insolvente oder frei-
willig liquidierte Unter-
nehmen, 114 fortgefiihrte
Unternehmen

49 der 228 Unternehmen
weisen eine gco auf

Logistische Regression
(Mehrgleichungsmodell
zur Beriicksichtigung
von Endogenitéats-
problemen)

Jahr
Branche
Unternehmensgroiie

(Matching von insolven-
ten und solventen Unter-
nehmen)

Signifikant positiver Ein-
fluss einer gco auf die
Insolvenzwahrscheinlich-
keit = Hinweis auf Exis-
tenz einer sfp

R?=0,242

Im Subsample freiwillig
liquidierter Unternehmen
kein Einfluss einer gco
auf die Insolvenzwahr-
scheinlichkeit
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Ergebnisse

Vanstraelen (2003)

1992-1996
Belgien

392 insolvente Unterneh-
men, 392 nicht insolvente
Unternehmen in finanziel-
ler Schieflage sowie 392
nicht insolvente Unter-
nehmen ohne finanzielle
Schwierigkeiten

Logistische Regression
(zweistufiger Ansatz zur
Beriicksichtigung von
Endogenitéatsproblemen)

Jahr
Branche
Unternehmensgroiie

(Matching von insolven-
ten und solventen Unter-
nehmen)

Signifikant positiver Ein-
fluss einer gco auf die
Insolvenzwahrscheinlich-
keit = Hinweis auf Exis-
tenz einer sfp

R?=0,213

Carey/Geiger/
O’Connell (2008)

1994-1997

Australien

68 Unternehmen mit gco,
68 Unternehmen ohne gco
in finanzieller Schieflage

Logistische Regression
(Mehrgleichungsmodell
zur Beriicksichtigung
von Endogenitétsprob-
lemen)

Jahr
Branche
Grolte

Kein Einfluss einer gco
auf die Insolvenzwahr-
scheinlichkeit = kein
Hinweis auf die Existenz
einer sfp

R?=0,177

Arnedo/Lizarraga/
Séanchez (2009)

1992-2002

Spanien

236 insolvente Unterneh-

men, 236 nicht-insolvente
Unternehmen in finanziel-
ler Schieflage

Logistische Regression
(Mehrgleichungsmodell
zur Beriicksichtigung
von Endogenitétsprob-
lemen)

Jahr
Branche
Unternehmensgroiie

(Matching von insolven-
ten und solventen Unter-
nehmen)

Kein Einfluss der gco auf
die Insolvenzwahrschein-
lichkeit = kein Hinweis

auf die Existenz einer sfp

R?=0,491

Tabelle 3: Ubersicht kapitalmarktorientierter Studien zur Untersuchung der Existenz einer self-fulfilling prophecy im Rahmen der Jahresabschlusspriifung
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5 Empirische Untersuchung zur Existenz einer self-fulfilling
prophecy im Rahmen der Uberprifung der going con-

cern-Annahme in Deutschland

In Kapitel 4 wurde gezeigt, dass sich bisher nur wenige Studien mit der Fra-
gestellung der Existenz einer self-fulfilling prophecy im Rahmen der Uber-
priifung der going concern-Annahme auseinandergesetzt haben. Die vor-
handenen empirischen Belege sind zudem uneinheitlich. Fiir den deutschen
Prifungsmarkt besteht diesbezuglich eine Forschungsliicke. Die im folgen-
den Abschnitt durchgefiihrte empirische Untersuchung leistet einen Beitrag
zu den bisher nicht abschlieend bewertbaren empirischen Evidenzen dieses
Forschungsstrangs und tragt dazu bei, die diesbeziiglich bestehende For-
schungsliicke flr den deutschen Prufungsmarkt zu schlie3en.

Den theoretischen Hintergrund fr die eigene empirische Untersuchung bil-
den dabei die in Kapitel 2 dargelegten Erklarungsansétze zur Existenz einer
self-fulfilling prophecy. Kapitel 5 gliedert sich wie folgt: Zundchst werden
in Abschnitt 5.1 die Forschungsfrage formuliert und die zu untersuchenden
Hypothesen hergeleitet. In einem ndchsten Schritt beschreibt Abschnitt 5.2
das Untersuchungsdesign. Zur Untersuchung der Forschungsfrage findet ein
quasi-experimentelles Matched-Pair Design Verwendung.

Die empirische Analyse ist Gegenstand von Abschnitt 5.3. Dabei erfolgt zu-
nachst eine Beschreibung der Datenbasis sowie der anhand von zwei ver-
schiedenen Matchingverfahren gebildeten Stichprobe. In einem ndchsten
Schritt wird das Untersuchungssample deskriptiv und univariat analysiert.
Darauf aufbauend schlieRt sich die Durchfiihrung der multivariaten logisti-
schen Regression an. Die Ergebnisse werden dargestellt, auf ihre Robustheit
hin Uberprift und interpretiert.

5.1 Forschungsfrage und Hypothesen

5.1.1 Formulierung der Forschungsfrage

Ziel der vorliegenden Untersuchung ist es zu untersuchen, ob ein going con-

cern-modifizierter Bestatigungsvermerk eine self-fulfilling prophecy zur
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Folge haben kann. Der Wirkmechanismus einer self-fulfilling prophecy
setzt dabei voraus, dass eine going concern-opinion ein Verhalten bei den
Adressaten des Bestatigungsvermerks auslost, welches zu einem Unterneh-
menszusammenbruch fiihrt oder die Unternehmensschieflage, welche die

Erteilung einer gco begriindet, weiter verscharft.

In den Abschnitten 3.2.3 und 3.2.4 wurde bereits angefuhrt, dass ein going
concern-modifizierter Bestatigungsvermerk nicht notwendigerweise mit ei-
ner negativen Fortfiihrungsprognose des Abschlusspriifers gleichzusetzen
ist.2%® Eine gco bringt allerdings stets eine Prognose des Abschlusspriifers
zum Ausdruck, dass das Unternehmen in den Folgemonaten der Erteilung
des Bestatigungsvermerks wesentlichen Bestandsrisiken ausgesetzt ist. Der
Definition von Ludwig (1991) folgend, wirkt sich ein going concern-
modifizierter Bestatigungsvermerk somit dann selbsterfiillend aus, wenn
sich aufgrund dieses Testats und dem daraus resultierenden Verhalten der
Adressaten des Bestatigungsvermerks das AusmaR der Bestandsgefahrdung
des Unternehmens zunimmt.?®’ Die im Rahmen dieser Arbeit untersuchte

Forschungsfrage kann insofern wie folgt formuliert werden:2%®

2% Nur bei einem Versagungsvermerk aufgrund einer Aufstellung des Jahresabschlusses
unter einer nicht angemessenen Annahme der Unternehmensfortfilhrung sowie einem
uneingeschrénkten Bestatigungsvermerk mit einem Hinweis darauf, dass der Ab-
schluss unter Abkehr der Annahme der Unternehmensfortfihrung aufgestellt wurde,
kann von einer negativen Fortflihrungsprognose des Abschlussprifers gesprochen
werden. Vgl. hierzu ausfiihrlich Abschnitt 3.2.3 sowie 3.2.4.

297 Fir das Auftreten einer self-fulfilling prophecy ist es dabei unerheblich, ob die Ein-
schédtzung der Bestandsgefahrdung durch den Abschlusspriifer begriindet ist oder
nicht Vgl. zu dieser Definition einer self-fulfilling prophecy Ludwig (1991), S. 50
sowie ausfilhrlich Abschnitt 2.2.2. Der Definition von Robert K. Merton folgend
kann hingegen nur eine urspriinglich falsche Prognose, d.h. im vorliegenden Fall eine
unbegriindete going concern-opinion, Ausloser einer self-fulfilling prophecy sein.
Eine solche Situation ist allerdings im Kontext der Abschlussprifung als unwahr-
scheinlich einzustufen. Bei einem uneingeschrénkten Bestatigungsvermerk mit einem
Hinweis auf Bestandsrisiken stimmen die Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter
und des Abschlusspriifers bezlglich der Bestandsgefdhrdung des Unternehmens
uberein, sodass eine Fehleinschatzung des Abschlusspriifers nicht zu erwarten ist.
Auch bei einem eingeschrénkten Bestatigungsvermerk sowie einem Versagungsver-
merk ist ein Fehlurteil des Abschlussprifers als unwahrscheinlich einzustufen, da der
Mandant in diesem Fall den Wirtschaftspriifer zu einer Uberpriifung seines Urteils
veranlassen wird. VVgl. hierzu auch Quick (1996), S. 246.

2% Die Begriffe Unternehmensbeendigung und Unternehmensinsolvenz werden in Ab-
schnitt 5.2.4.1.1 voneinander abgegrenzt.
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Hat die Erteilung eines going concern-modifizierten Bestatigungsvermerks
c.p. einen Einfluss auf die Wahrscheinlichkeit einer Unternehmensbeendi-

gung bzw. —insolvenz?

5.1.2 Entwicklung der zu untersuchenden Hypothesen

Zur Untersuchung der Forschungsfrage ist in einem néachsten Schritt die Ab-
leitung von Hypothesen erforderlich. Der Zweck einer statistischen Hypo-
these besteht darin, die Ergebnisse einer empirischen Untersuchung vorher-
zusagen (zu prognostizieren) und aufgrund ihres theoretischen Hintergrunds
eine Erklarung fur den untersuchten Effekt zu geben.?®® Der statistischen
Hypothesenpriifung liegt dabei die Methode der Falsifikation zugrunde.3®
Da die zu untersuchende Aussage nicht direkt bestétigt werden kann (Alter-
nativhypothese), wird eine Gegenhypothese (Nullhypothese) aufgestellt,

welche es zu widerlegen gilt.3%

Im Folgenden werden drei Forschungshypothesen entwickelt, deren statisti-
sche Uberpriifung im Rahmen der empirischen Analyse erfolgt.2? Hypothe-
se 1 geht dabei der Frage nach, ob ein Einfluss einer Erteilung eines going
concern-modifizierten Bestatigungsvermerks auf die Wahrscheinlichkeit
einer Unternehmensbeendigung bzw. —insolvenz zu erwarten ist. Ein positi-

ver Einfluss wére hierbei eine Bestatigung fur die Existenz einer self-

299 \/gl. Bortz/D6ring (2006), S. 23.

300 Falsifikation bedeutet, die Ungiltigkeit einer Aussage oder Theorie durch kritische
Empirie nachzuweisen. Unter Verifikation wird hingegen der Nachweis der Gliltig-
keit einer Aussage oder Theorie verstanden. Eine statistische Hypothese ist grund-
sétzlich weder falsifizierbar, noch verifizierbar. Durch die Festlegung von Falsifika-
tionskriterien kann jedoch die Falsifizierbarkeit einer Hypothese hergestellt werden.
Vgl. ebd., S. 18 ff. sowie Abschnitt 2.1.1.

801 vgl. Hedderich/Sachs (2012), S. 386. Die Mdglichkeit, sich dabei falsch zu entschei-
den, soll méglichst minimiert werden, kann jedoch nicht génzlich ausgeschlossen
werden. Vgl. Bortz/Déring (2006), S. 23. Das Fehlerrisiko, die Nullhypothese félsch-
licherweise abzulehnen, wird als a-Fehler oder Fehler 1. Art bezeichnet. Im Rahmen
der statistischen Hypothesenpriifung wird ein Signifikanzniveau festgelegt, welches
die maximale Wahrscheinlichkeit einer irrtimlichen Ablehnung der Nullhypothese
bestimmt. Vgl. Hedderich/Sachs (2012), S. 386. In der vorliegenden Arbeit finden
Signifikanzniveaus von p < 0,1 (schwach signifikanter Einfluss) p < 0,05 (signifikan-
ter Einfluss) sowie p < 0,01 (hoch signifikanter Einfluss) Verwendung.

302 Die drei Hypothesen H1, H2 und H3 werden im Folgenden als Alternativhypothesen
formuliert.
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fulfilling prophecy.3®® Gegenstand von Hypothese 2 ist die Fragestellung, ob
Unternehmen mit going concern-opinion einer veranderten Wahrscheinlich-
keit der Unternehmensbeendigung bzw. —insolvenz ausgesetzt sind, wenn
das going concern-modifizierte Testat von einem Abschlussprifer einer
Big4-Wirtschaftsprifungsgesellschaft erteilt wurde. Schliel3lich untersucht
Hypothese 3 die Auswirkungen der weltweiten Wirtschafts- und Finanzkrise
auf einen moglichen self-fulfilling prophecy-Effekt.

5.1.2.1 Der Einfluss der Erteilung eines going concern-modi-
fizierten Bestatigungsvermerks auf die Wahrscheinlich-

keit einer Unternehmensbeendigung bzw. -insolvenz

Die Existenz einer self-fulfilling prophecy im hier untersuchten Zusammen-
hang setzt voraus, dass ein going concern-modifizierter Bestatigungsver-
merk das Entscheidungsverhalten der Adressaten dieses Vermerks dergestalt
beeinflusst, dass eine Unternehmensbeendigung bzw. —insolvenz ausgeldst
oder zumindest beschleunigt wird. Voraussetzung fur eine self-fulfilling
prophecy ist insofern, dass ein solches going concern-modifiziertes Testat
aus Sicht der Stakeholder einen Informationsgehalt hat.2* Maglicherweise
schérft die Erteilung einer going concern-opinion das Bewusstsein der Sta-
keholder fir den gefédhrdeten Unternehmensfortbestand. Zudem stellt das
Urteil des Abschlusspriifers eine objektive zweite Meinung dar, auch wenn
die bedrohte Unternehmensfortflihrung bereits anhand der Jahresabschlus-
sinformationen identifiziert wurde. Die potenziellen Auswirkungen der Er-
teilung einer going concern-opinion auf das Verhalten der verschiedenen
externen Stakeholdergruppen sowie des Managements sind Gegenstand die-

ses Abschnitts.

33 Eine mogliche Korrelation zwischen diesen beiden Variablen aufgrund eines man-
dantenspezifischen Wissensvorsprungs des Abschlussprifers ist indes nicht Gegen-
stand der vorliegenden Arbeit. Vgl. hierzu auch Abschnitt 4.2.2.3.

304 Der Informationsgehalt ist dann gegeben, wenn durch die Priifungsinformation eine
verdnderte Entscheidung getroffen wird oder die bereits getroffene Entscheidung be-
statigt wird. Synonym findet auch der Begriff Entscheidungsrelevanz Verwendung.
Vgl. Ruhnke/Simons (2012), S. 99.
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Eine geschlossene Theorie zur Frage nach der Existenz einer self-fulfilling
prophecy im Rahmen der Prifung der Angemessenheit der going concern-
Annahme durch den Abschlussprifer existiert bisher nicht. Auch haben die
bisherigen empirischen Forschungsarbeiten diesen Aspekt nicht aus einer
theoretischen Perspektive beleuchtet. Zur Schlieung dieser Liicke werden
ausgewdhlte in Kapitel 2 vorgestellte Ansdtze zur Erklarung der self-

fulfilling prophecy als theoretische Grundlage herangezogen.3%
5.1.2.1.1 Auswirkungen auf die Eigenkapitalfinanzierung

In einem ersten Schritt werden Uberlegungen zum Verhalten der Eigenkapi-
talgeber in Folge der Erteilung eines going concern-modifizierten Bestéti-
gungsvermerks angestellt, welches zu einer Verschérfung einer bereits an-
gespannten Unternehmenslage fiihren kénnte. Vor dem Hintergrund, dass in
der vorliegenden Arbeit ausschliellich bérsennotierte Unternehmen betrach-
tet werden, fokussieren die Ausfiihrungen insbesondere das Verhalten der

Eigenkapitalgeber von Aktiengesellschaften.®%

Eigenkapitalgeber haben einen bedingten Zahlungsanspruch auf die Gewin-
ne eines Unternehmens. Erst wenn nach Abzug der Fremdkapitalkosten
noch Mittel Gbrig sind, kénnen Ausschittungen an die Eigenkapitalgeber
vorgenommen werden. Es handelt sich somit um einen Residualanspruch.
Die Risikoiibernahme eines Eigenkapitalgebers ist dabei umfassender als
die eines Fremdkapitalgebers. Zudem wirken sich in der Regel bereits kleine
Gewinnschwankungen umfassend auf den Residualanspruch aus.®*’ Die Er-
teilung eines going concern-modifizierten Bestatigungsvermerks durch den
Abschlusspriifer konnte dabei das wahrgenommene Risiko einer Investition
in dieses Unternehmen aus Sicht der Eigenkapitalgeber erhdhen, unabhén-
gig von der Situation des Unternehmens, welche die Erteilung dieses Ver-

merks begriindet.

805 vgl. ausfihrlich Abschnitt 2.2.3.
306 \/gl. ausfiihrlich zur Datenbasis Abschnitt 5.2.1.
807 vgl. hierzu und zu den vorangegangenen Ausfilhrungen Hirth (2012), S. 148 f.
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Bei borsennotierten Unternehmen fuhrt die Erteilung einer going concern-
opinion c.p. moglicherweise zu einem Riickgang des Aktienkurses.*®® Die
Untersuchung eines solchen Zusammenhangs kann anhand einer Ereignis-
studie (event study) untersucht werden.3® Unter Verwendung eines solchen
Untersuchungsdesigns zeigen Kausar/Taffler/Tan (2009) und Me-
non/Williams (2010), dass im Jahr der Erteilung eines going concern-
modifizierten Bestatigungsvermerks signifikant negative abnormale Rendi-
ten® bei US-amerikanischen Unternehmen zu beobachten sind.3!! Taff-
ler/Lu/Kausar (2004) bestatigen dieses Ergebnis fiir den britischen Kapital-
markt. Im Bezug auf den deutschen Prufungsmarkt kdnnen Gassen/Skaife
(2009) nach Einfuhrung des KonTraG negative abnormale Renditen in Fol-

ge der Erteilung einer going concern-opinion feststellen.32

Signifikante Kapitalmarktreaktionen auf die Erteilung einer going concern-
opinion sind ein Beleg dafur, dass die Adressaten des Jahresabschlusses ei-
nem going concern-modifizierten Bestatigungsvermerk Informationsgehalt
zusprechen.®!® Dabei konnte ein Vertrauensschwund in das Unternehmen in

Folge der Erteilung eines Bestatigungsvermerks mit Hinweis auf Be-

308 vgl. Geiger/Raghunandan/Rama (1998), S. 120.

309 Eine Ereignisstudie misst, wie der Borsenkurs oder das Handelsvolumen der betref-
fenden Aktie auf ein bestimmtes Ereignis reagiert. Eine Kursbeeinflussung ist dabei
dann als erheblich anzusehen, wenn die Entwicklung des Borsenkurses infolge der
Verdoffentlichung einer neuen Information statistisch signifikant von einer normalen
Kursentwicklung abweicht (abnormale Rendite). Vgl. hierzu sowie ausfilhrlich zur
Methodik einer Ereignisstudie Ruhnke/Simons (2012), S. 104 ff. m.w.N.

310 Die hier zitierten Studien verwenden einen Untersuchungszeitraum von 12 Monaten.
Die Berechnung der abnormalen Renditen erfolgt dabei anhand des buy-and-hold
abnormal returns-Verfahrens (BHAR). Zur Bestimmung der erwarteten Rendite wird
anhand ausgewahlter Kriterien eine Kontrollgruppe von Unternehmen ohne going
concern-modifizierten Bestatigungsvermerk gebildet. Zumeist werden dabei in einem
ersten Schritt Unternehmen identifiziert, deren Marktkapitalisierung innerhalb einer
Bandbreite der Marktkapitalisierung der Unternehmen der Untersuchungsgruppe
liegt. Darauf aufbauend erfolgt ein Matching anhand des Marktwert-Buchwert-
Verhdltnisses. Vgl. hierzu z.B. Taffler/Lu/Kausar (2004), S.270, Ogne-
va/Subramanyam (2007), S. 449 sowie Kausar/Taffler/Tan (2009), S. 219 f. Kritik zu
dieser Methodik findet sich etwa bei Ogneva/Subramanyam (2007), S. 446.

811 Ogneva/Subramanyam (2007) konnen hingegen keinen signifikanten Einfluss einer
going concern-opinion auf die Kursentwicklung eines Unternehmens feststellen.
Kausar/Taffler/Tan (2009) fiihren dies allerdings auf methodische Schwéchen zu-
rick. Vgl. ebd., S. 222 ff.

312 vgl. Gassen/Skaife (2009), S. 884.

313 vgl. Menon/Williams (2010), S. 2076.
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standsrisiken ursachlich flr eine signifikant schlechtere Performance am
Aktienmarkt sein. Zudem ist es denkbar, dass erste negative Reaktionen am
Kapitalmarkt Folgeentscheidungen ausldsen, die einen Kursverfall weiter
beschleunigen, z.B. wenn sich Kapitalmarktteilnehmer an den Entscheidun-
gen der vorhergehenden Akteure orientieren (Informationskaskaden). Dar-
Uber hinaus kénnten Reputationsiiberlegungen von Investoren und Analys-
ten ein Herdenverhalten ausldsen, welches Kursriickgange auslost oder zu-
mindest beschleunigt. So erscheint es moglich, dass Analysten in Folge ei-
ner going concern-opinion ihren Ausblick senken, um einen Ruckgang der
eigenen Reputation bei weiter fallenden Kursen zu vermeiden. Auch institu-
tionelle Investoren kdnnten zurlickhaltender agieren, um bei einer Unter-
nehmensinsolvenz keine Reputationsverluste aufgrund eines Fehlinvest-
ments zu erleiden.'* Dabei ist zu beachten, dass sowohl Analysten als auch
institutionelle Investoren Abschlussdaten des Unternehmens verarbeiten und
somit zu erwarten ist, dass ein Bewusstsein fir die Unternehmensschieflage
existiert. Gleichwohl wirkt die Ver6ffentlichung einer going concern-
opinion moglicherweise als ein verstarkendes Signal und ist somit fur die
beteiligten Akteure entscheidungsrelevant. Insofern erscheint es denkbar,
dass sich aufgrund des steigenden Grades der Offentlichkeit der Bestandsge-
fahrdung in Folge der Veroffentlichung des Bestéatigungsvermerks das Be-
wusstsein fur die Unternehmensschieflage scharft und damit die Bereit-

schaft, in dieses Unternehmen zu investieren, mindert.3°

Eine schlechtere Performance am Aktienmarkt kann zumindest mittelbar
eine Gefahrdung des Fortbestandes bewirken. Insbesondere erschweren fal-
lende Aktienkurse die Eigenkapitalbeschaffung in Form einer Kapitalerho-
hung. Ist der Aktienkurs zu niedrig, kdnnte auf eine Erhthung des Eigenka-

814 Geht einem Unternehmenszusammenbruch die Erteilung einer going concern-opinion
voraus, erscheinen Reputationsverluste infolge eines Fehlinvestments wahrscheinli-
cher, als wenn das Unternehmen einen Bestatigungsvermerk ohne Hinweis auf Be-
standsrisiken ausgewiesen hat, da dieser womdglich eine Rechtfertigung fiir die ge-
troffene Investitionsentscheidung darstellen kann.

315 Als Erklarungsansatz fir diesen Mechanismus konnte die Bezugsgruppentheorie her-
angezogen werden, insbesondere wenn dem Abschlusspriifer die Rolle eines Mei-
nungsfiihrers zukommt. Vgl. Schnepper (2004), S. 108 sowie Abschnitt 2.2.3.3.
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pitals tiber die Ausgabe von Aktien verzichtet werden.®® Féllt der Aktien-
kurs unter den Nennwert, ist eine Kapitalerhéhung zudem rechtlich nicht
zuldssig, da gem. 8 9 Abs. 1 AktG der Ausgabekurs mindestens zum Nenn-
wert festgesetzt werden muss.3!” SchlieRlich wird die Obergrenze durch den
aktuellen Kurs der Altaktien bestimmt, sodass sich die Einnahmen aus einer

Kapitalerhéhung bei gleicher Anzahl herausgegebener Aktien verringern.3!8

Daruber hinaus passen moglicherweise auch andere Stakeholder des Unter-
nehmens ihr Verhalten als Reaktion auf einen fallenden Aktienkurs an. Bei-
spielsweise konnten fallende Aktienkurse die wahrgenommene Kreditfahig-
keit des Unternehmens vermindern.!® Die Auswirkungen eines going con-
cern-modif