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 * Prof. Dr. Christopher Koch ist Inhaber des Lehr-
stuhls für Corporate Governance und Wirt-
schaftsprüfung an der Johannes Gutenberg-Uni-
versität Mainz. Er ist Lehrbeauftragter an der 
Mannheim Business School und Mitglied im Ar-
beitskreis „Corporate Governance Reporting“ der 
Schmalenbach Gesellschaft e. V. Melanie 
Großeastroth, M.Sc., ist Wissenschaftliche Mit-
arbeiterin am Lehrstuhl für Corporate Gover-
nance und Wirtschaftsprüfung der Johannes Gu-
tenberg-Universität Mainz.

 1 EY prüfte die Abschlüsse der Wirecard AG seit 
2009. Vgl. Quick/Sánchez/Sánchez, Lehren aus 
dem Wirecard-Skandal: Ist eine Verschärfung der 
externen Prüferrotation zweckmäßig?, AG 2020 
S. 819.

 2 Vgl. Lenz, Die Verantwortung des Abschlussprü-
fers zur Aufdeckung von Bilanzdelikten (Täu-
schungen, Vermögensschädigungen), KoR 2020 
S. 552.

 3 Vgl. Rödl & Partner, Bericht über die Ergebnisse 
des Ermittlungsauftrags zur Unterstützung der 
Arbeit des 3. Parlamentarischen Untersuchungs-
ausschusses (der 19. Wahlperiode) des Deutschen 
Bundestags, abrufbar unter https://www.handels 
blatt.com/unternehmen/dienstleister/der-ge 
heimbericht-als-pdf-datei-wirecard-skandal-son 
derpruefer-gehen-mit-wirtschaftspruefer-ey-hart- 
ins-gericht/27790624.html (Abruf: 8.11.2022).

 4 Vgl. Palan, Die Quittung – Kunden geben dem 
Wirecard-Wirtschaftsprüfer schlechte Zeugnisse, 
Manager Magazin 2022 S. 10.

 5 Vgl. Wilson/Grimlund, An examination of the 
importance of an auditor’s reputation, AJPT 
1990 S. 44.

 6 Vgl. Mayhew, Auditor reputation building, JAR 
2001 S. 600.

 7 Vgl. Weber/Willenborg/Zhang, Does auditor re-
putation matter? The case of KPMG Germany 
and Comroad AG, JAR 2008 S. 941.

1. Einführung

Am 25.6.2020 musste Wirecard Insolvenz 
anmelden. Eine Woche zuvor hatte EY das 
Testat für die Abschlüsse des Geschäfts-
jahres 2019 verweigert, da für die Existenz 
von Treuhandkonten in Höhe von 1,9 Mrd. 
Euro keine Prüfungsnachweise erlangt 
werden konnten.1 Schnell wurde im Ge-
folge dieser Ereignisse die Frage aufgewor-
fen, ob EY als langjähriger Prüfer von Wi-
recard nicht bereits früher die Bilanzun-
regelmäßigkeiten hätte aufdecken müs-
sen.2 Zweifel an der Ordnungsmäßigkeit 
der Prüfung durch EY weckte zudem ein 
Sondergutachten, das im Rahmen der 
parlamentarischen Ermittlungen in Auf-
trag gegeben worden war.3

2. Auswirkung von Skandalen  
auf die Reputation des Abschluss-
prüfers

Reputation ist für eine Wirtschaftsprü-
fungsgesellschaft ein wichtiges Gut. So 
kommt der Reputation eine maßgebliche 
Rolle bei der Wahl des Abschlussprüfers 
zu, da sich die Qualität der Abschlussprü-
fung nicht direkt beobachten lässt.5 Zwei-
fel an der Prüfungsqualität können sich 
negativ auf die Reputation auswirken.6 
Als Folge von Reputationsverlusten kön-
nen Wirtschaftsprüfungsgesellschaften 
Mandanten verlieren. Entsprechende Ef-
fekte wurden von empirischen Studien 
untersucht.

Eine international viel beachtete Studie 
untersuchte die Reputationseffekte des 
Comroad-Skandals für den Abschlussprü-
fer KPMG.7 Die am Neuen Markt notierte 
Comroad AG wurde seit ihrer Gründung 
1995 von KPMG geprüft. Im Februar 2002 

Auswirkungen des Wirecard-
Skandals auf die Reputation 
des Abschlussprüfers
Empirische Analyse der Wahl des Abschluss-
prüfers auf der Hauptversammlung

Prof. Dr. Christopher Koch / Melanie Großeastroth*

Der Wirecard-Skandal gehört zu den spektakulärsten Unterneh-
menszusammenbrüchen in der deutschen Wirtschaftsgeschichte. 
Die Schuldfrage wurde in den Medien und auch im deutschen 
 Bundestag intensiv diskutiert. In die Kritik geriet hierbei auch EY 
als langjähriger Abschlussprüfer von Wirecard. Umfragen zeigen, 
dass das Ansehen von EY unter Führungskräften in Deutschland 
 gelitten hat. In diesem Beitrag wird untersucht, ob auch Aktionäre 
auf den Wirecard-Skandal reagiert haben und häufiger gegen EY 
als Abschlussprüfer auf der Hauptversammlung großer deutscher 
Unternehmen gestimmt haben. Außerdem wird der Frage nach-
gegangen, ob EY bereits Mandate verloren hat und ob mögliche 
Mandatsverluste in Zusammenhang mit schlechteren Abstim-
mungsergebnissen auf der Hauptversammlung zu bringen sind.  
Die Ergebnisse dieser Studie liefern Evidenz zur Rolle der Haupt-
versammlung bei der Wahl des Abschlussprüfers und sind somit 
für Aufsichtsratsmitglieder und Wirtschaftsprüfer gleichermaßen 
von Interesse.

Die Wirtschaftsprüfungsgesellschaft EY 
dürfte aufgrund der Vorwürfe im Kontext 
des Wirecard-Skandals einen Reputations-
schaden erlitten haben. Darauf deutet bei-
spielsweise eine Umfrage im Manager Ma-
gazin hin, in der 40 % der befragten Füh-
rungskräfte äußerten, dass sie künftig 
kein Prüfungsmandat an EY vergeben 
würden.4 Es stellt sich aber die Frage, ob 
sich diese in Umfragen geäußerten Mei-
nungen auch tatsächlich in Mandatsver-
lusten und negativen Abstimmungsergeb-
nissen auf Hauptversammlungen großer 
deutscher Unternehmen niederschlagen. 
Diese Fragestellung wird im Rahmen die-
ses Beitrags untersucht.

Lizenziert für Herrn Prof. Dr. Christopher Koch.
Die Inhalte sind urheberrechtlich geschützt.

©
 C

op
yr

ig
ht

 E
ric

h 
S

ch
m

id
t V

er
la

g 
G

m
bH

 &
 C

o.
 K

G
, B

er
lin

 2
02

2 
(h

ttp
://

w
w

w
.z

cg
di

gi
ta

l.d
e)

 -
 2

3.
12

.2
02

2 
11

:0
9

58
70

13
05

87
9

http://M.Sc
https://www.handelsblatt.com/unternehmen/dienstleister/der-geheimbericht-als-pdf-datei-wirecard-skandal-sonderpruefer-gehen-mit-wirtschaftspruefer-ey-hart-ins-gericht/27790624.html
https://www.handelsblatt.com/unternehmen/dienstleister/der-geheimbericht-als-pdf-datei-wirecard-skandal-sonderpruefer-gehen-mit-wirtschaftspruefer-ey-hart-ins-gericht/27790624.html
https://www.handelsblatt.com/unternehmen/dienstleister/der-geheimbericht-als-pdf-datei-wirecard-skandal-sonderpruefer-gehen-mit-wirtschaftspruefer-ey-hart-ins-gericht/27790624.html
https://www.handelsblatt.com/unternehmen/dienstleister/der-geheimbericht-als-pdf-datei-wirecard-skandal-sonderpruefer-gehen-mit-wirtschaftspruefer-ey-hart-ins-gericht/27790624.html
https://www.handelsblatt.com/unternehmen/dienstleister/der-geheimbericht-als-pdf-datei-wirecard-skandal-sonderpruefer-gehen-mit-wirtschaftspruefer-ey-hart-ins-gericht/27790624.html


266   •   ZCG 6/22   •  Prüfung Wirecard c Es stellt sich die Frage, ob EY 
bei ordnungsmäßiger Prüfung 
nicht bereits früher Unregel-
mäßigkeiten bei Wirecard hätte 
aufdecken müssen. 

kündigte KPMG das Mandat wegen Un-
klarheiten über Jahresabschlussinforma-
tionen.8 In gewisser Parallelität zum Wire-
card-Skandal ergab eine Sonderprüfung, 
dass hohe Anteile der Umsatzerlöse auf 
fiktiven Buchungen einer Scheinfirma in 
Asien basierten. KPMG widerrief darauf-
hin ihre uneingeschränkten Testate für 
die Comroad-Abschlüsse der Geschäfts-
jahre 1998–2000.9

In der Studie konnte nun gezeigt werden, 
dass der Comroad-Skandal negative Aus-
wirkungen auf die Reputation von KPMG 
hatte. Zunächst wurde festgestellt, dass 
die Bekanntgabe von Ereignissen rund 
um die Bilanzunregelmäßigkeiten bei 
Comroad dazu führte, dass die Aktien-
kurse von Unternehmen mit KPMG als Ab-
schlussprüfer im Schnitt um 3 % fielen.10 
Ein möglicher Grund für diesen Kursrück-
gang können Reputationsverluste von 
KPMG gewesen sein, die sich negativ auf 
die Glaubwürdigkeit der Berichterstat-
tung aller von KPMG geprüften Unterneh-
men auswirkten. Im Einklang mit dieser 
Argumentation kündigte KPMG im Ge-
folge des Comroad-Skandals an, die Ab-
schlüsse aller Mandate mit Notierung am 
Neuen Markt erneut zu prüfen.11 Außer-
dem wurde in der Studie beobachtet, dass 
KPMG im Skandal-Jahr 2002 doppelt so 
viele Mandate verlor wie im Durchschnitt 
der Vorjahre.12 Auch diese Beobachtung 
spricht dafür, dass KPMG als Folge des 
Comroad-Skandals Reputationsverluste 
hinnehmen musste.

Reputationsverluste für den Abschluss-
prüfer als Konsequenz von Bilanzskanda-
len konnten auch in weiteren Studien be-
obachtet werden. So verlor die japanische 
PwC-Tochtergesellschaft ChuoAoyama in 
Folge des Kanebo-Skandals ungefähr ein 
Viertel ihrer Mandate.13 Ein Kursrück-
gang bei Mandaten von Arthur Anderson 
konnte im Rahmen des Enron-Skandals 
beobachtet werden.14

3. Empirische Methode

3.1 Der Wirecard-Skandal

Bereits in den Jahren vor der Insolvenz 
von Wirecard wurden regelmäßig Vor-
würfe über Unregelmäßigkeiten veröf-
fentlicht.15 Die Financial Times (FT) veröf-
fentlichte einen ersten Bericht im Jahr 

2015 zu Inkonsistenzen in den Jahresab-
schlüssen von Wirecard.16 Im Februar 
2016 erhoben Leerverkäufer im Zatarra-
Report den Vorwurf, dass Wirecard mit 
seinem Zahlungsabwicklungssystem u. a. 
Korruption, illegales Glücksspiel und 
Geldwäsche unterstützen würde.17 Nach 
Vorwürfen eines Whistleblowers gab die 
Rechtsabteilung von Wirecard im März 
2018 bekannt, dass sie Ermittlungen bei 
der Tochtergesellschaft in Singapur einge-
leitet hat.18 Nachdem Wirecard diese Er-
mittlungen im Oktober 2018 ergebnislos 
beendete, kam es im Februar 2019 zu ei-
ner polizeilichen Durchsuchung der Bü-
ros in Singapur. Die FT hatte vorab erneut 
über betrügerische Zahlungsabwicklun-
gen im Asien-Geschäft von Wirecard be-
richtet, bei denen gefälschte Verträge ver-
wendet und Umsätze manipuliert worden 

seien.19 Im Zuge der fortbestehenden Vor-
würfe beauftragte Wirecard eine Sonder-
prüfung durch KPMG. Der im April 2020 
veröffentlichte Sonderbericht fokussierte 
auf das Akquisitionsgeschäft mit Dritt-
partnern in Asien. KPMG konnte u. a. die 
Existenz und Höhe der Umsätze von 2016–
2018 nicht bestätigen, weshalb ein Unter-
suchungshemmnis festgestellt werden 
musste.20

Vor dem Hintergrund dieser Vorwürfe 
nahm EY im Bestätigungsvermerk für den 
Abschluss des Geschäftsjahres 2018 einen 
Hinweis auf die laufenden Untersuchun-
gen im Büro in Singapur auf, deren Aus-
wirkungen nicht vollumfänglich einge-
schätzt werden konnten.21 Für das Ge-
schäftsjahr 2019 verweigerte EY schließ-
lich am 18.6.2020 das Testat wegen 
fehlender Nachweise für Treuhandkon-
ten, auf denen ein Betrag von 1,9 Mrd. 
Euro hinterlegt sein sollte.22 Die für die 
Summe ausgestellten Bankbestätigungen 
seien gefälscht worden.23 In den darauf-
folgenden Tagen kam es zum Rücktritt 
des Vorstandsvorsitzenden und schließ-
lich zum Insolvenzantrag am 25.6.2020.24

Es stellt sich die Frage, ob EY bei ordnungs-
mäßiger Prüfung nicht bereits früher Un-
regelmäßigkeiten bei Wirecard hätte auf-

 8 Vgl. von Frentz, Comroad – Der Anfang vom 
Ende?, Manager Magazin 2002, abrufbar unter 
https://www.manager-magazin.de/finanzen/
artikel/a-183308.html (Abruf: 8.11.2022).

 9 Vgl. Reuters, KPMG prüft ihre Prüfungen, FAZ v. 
24.4.2002, abrufbar unter https://www.faz.net/
aktuell/wirtschaft/wirtschaftspruefer-kpmg-
prueft-ihre-pruefungen-160194.html (Abruf: 
8.11.2022).

 10 Vgl. Weber/Willenborg/Zhang, Does auditor 
 reputation matter? The case of KPMG Germany 
and Comroad AG, JAR 2008 S. 970.

 11 Vgl. Reuters, KPMG prüft ihre Prüfungen, FAZ v. 
24.4.2002, abrufbar unter https://www.faz.net/
aktuell/wirtschaft/wirtschaftspruefer-kpmg-
prueft-ihre-pruefungen-160194.html (Abruf: 
8.11.2022).

 12 Vgl. Weber/Willenborg/Zhang, Does auditor 
 reputation matter? The case of KPMG Germany 
and Comroad AG, JAR 2008 S. 960.

 13 Vgl. Skinner/Srinivasan, Audit quality and audi-
tor reputation: Evidence from Japan, ACCR 
2012 S. 1737; vgl. Saito/Takeda, Global audit 
firm networks and their reputation risk, JAAF 
2014 S. 224.

 14 Vgl. Chaney/Philipich, Shredded reputation: 
The cost of audit failure, JAR 2002 S. 1244.

 15 Die gesamte Artikelreihe „House of Wirecard“ 
der FT ist abrufbar unter https://www.ft.com/
content/47f13654-1ebc-4c4c-903a-55cafa453eb8 
(Abruf: 8.11.2022).

 16 Vgl. McCrum, The House of Wirecard, FT v. 
27.4.2015, abrufbar unter https://www.ft.com/
content/534e7c4d-3101-3f6a-abc8-dc70beab35b7 
(Abruf: 8.11.2022).

 17 Vgl. Zatarra Research & Investigations, Wire-
card AG, abrufbar unter https://www.heibel- 
ticker.de/downloads/Wirecard_Research_von_
Zatarra.pdf (Abruf: 8.11.2022).

 18 Vgl. Kilby, Wirecard’s whistleblower, Fraud 
 Magazine v. März/April 2022, abrufbar unter 
 https://www.fraud-magazine.com/cover-article.
aspx?id=4295017127 (Abruf 8.11.2022).

 19 Vgl. McCrum/Palma, Executive at Wirecard sus-
pected of using forged contracts, FT v. 30.1.2019, 
abrufbar unter https://www.ft.com/content/ 
03a5e318-2479-11e9-8ce6-5db4543da632 (Abruf: 
8.11.2022).

20 Vgl. KPMG, Bericht über die unabhängige Son-
deruntersuchung v. 27.4.2020, S. 12, abrufbar 
unter https://www.wirecard.com/uploads/Be 
richt_Sonderpruefung_KPMG.pdf (Abruf: 
8.11.2022).

 21 Vgl. Wirecard AG, Geschäftsbericht 2018 v. 
25.4.2019, S. 218 f., abrufbar unter https://www.
wirecard.com/wp-content/uploads/2020/11/Jah 
resfinanzbericht-2018.pdf (Abruf: 8.11.2022).

 22 Vgl. Ott/Schmitt/Wischmeyer, Wirtschaftsprü-
fer verweigern Wirecard Testat – Aktie stürzt 
ab, SZ v. 18.6.2020, abrufbar unter https://www.
sueddeutsche.de/wirtschaft/wirecard-aktie-ein 
bruch-1.4939894 (Abruf: 8.11.2022).

 23 Vgl. Mannweiler/Hein/Nestler, Wirecard-Bilanz-
skandal – Die Spur führt nach Asien, FAZ v. 
19.6.2020, abrufbar unter https://www.faz.net/
aktuell/wirtschaft/unternehmen/wirecard- 
bilanzskandal-die-spur-fuehrt-nach-asien- 
16823114.html (Abruf: 8.11.2022).

 24 Vgl. Wirecard AG, Antrag auf Eröffnung eines 
Insolvenzverfahrens v. 25.6.2020, abrufbar un-
ter https://www.wirecard.com/wp-content/ 
uploads/2021/01/AH_2020_06_25_Antrag-Insol 
venz.pdf (Abruf: 8.11.2022).
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 anhand der Häufigkeit des Prüfer-
wechsels und den Abstimmungs-
ergebnissen bei der Wahl des 
 Abschlussprüfers auf der Haupt-
versammlung. 

decken müssen.25 Dieser Frage wurde 
auch im Rahmen der Arbeit des Parlamen-
tarischen Untersuchungsausschusses 
nachgegangen.26 In einem von dem Aus-
schuss in Auftrag gegebenen Bericht wer-
den verschiedene Indizien für eine mut-
maßlich geringere Prüfungsqualität auf-
geführt (Wambach-Bericht).27

Auch wenn die juristischen Verfahren 
noch laufen, kann es bereits aufgrund der 
bestehenden Zweifel an der Qualität der 
Abschlussprüfung bei Wirecard zu Repu-
tationsverlusten bei EY gekommen sein. 
Wesentliche Ereignisse dürften insbeson-
dere die Verweigerung des Testats durch 
EY und die kurz darauffolgende Insolvenz 
von Wirecard sein. Die Bedeutung dieser 
Ereignisse zeigt sich auch darin, dass 
diese beiden Ereignisse einen massiven 
und nachhaltigen Kursverlust der Wire-
card-Aktie zur Folge hatten (siehe Abb. 1). 
Zwar gab es auch schon davor verschie-
dene Vorwürfe zu Bilanzunregelmäßig-
keiten und Betrug bei Wirecard. Aller-
dings konnte sich die Wirecard-Aktie re-
gelmäßig von Rückschlägen erholen, was 
dafürspricht, dass Wirecard den Kapital-
markt größtenteils davon überzeugen 
konnte, dass die Vorwürfe zumindest 
nicht vollumfänglich zutreffen würden.

3.2 Datengrundlage

In diesem Beitrag werden die Auswirkun-
gen des Wirecard-Skandals auf die Repu-

tation von EY untersucht. Reputation 
wird gemessen anhand der Häufigkeit des 
Prüferwechsels und den Abstimmungser-
gebnissen bei der Wahl des Abschlussprü-
fers auf der Hauptversammlung. Reputa-
tionsverluste werden anhand von Verän-
derungen zwischen der Periode vor und 
nach der Insolvenz von Wirecard (25.6. 
2020) bestimmt.28 Um möglicherweise 
vor Insolvenz aufgetretene Reputationsef-
fekte messen zu können, beginnt der Zeit-
raum der Vor-Skandal-Periode bereits 
2016. Der Zeitraum der Nach-Skandal- 
Periode endet im September 2022.

Es wurden alle Unternehmen aus dem 
DAX und MDAX in die Stichprobe einbezo-
gen.29 Für diese insgesamt 90 Unterneh-
men wurden für die Jahre 2016–2022 die 
Abstimmungsergebnisse zur Wahl des Ab-
schlussprüfers erhoben, so dass sich eine 
Ausgangsstichprobe von 630 Unterneh-
mensjahren ergibt. Als finale Stichprobe 
konnten 578 Unternehmensjahre genutzt 
werden, da 52 Unternehmensjahre auf-
grund fehlender Datenverfügbarkeit aus-
geschlossen werden mussten. Für jedes 
Unternehmensjahr wurden der gewählte 
Abschlussprüfer und die Abstimmungser-
gebnisse für die Wahl des Abschlussprü-
fers erfasst. Um eine allgemeine Unzufrie-
denheit der Aktionäre mit der Unterneh-
mensleitung zu kontrollieren, wurden 
zudem die Abstimmungsergebnisse für 
die Entlastungen von Vorstand und Auf-
sichtsrat erhoben.30

 25 Vgl. Lenz, Die Verantwortung des Abschlussprü-
fers zur Aufdeckung von Bilanzdelikten (Täu-
schungen, Vermögensschädigungen), KoR 2020 
S. 546.

 26 Vgl. Drewes/Follert/Widmann, Der Fall Wire-
card und die Folgen – Rechtsökonomische Ana-
lyse eines deutschen Gesetzesvorhabens, ZCG 
2/2021 S. 72.

 27 Vgl. Rödl & Partner, Bericht über die Ergebnisse 
des Ermittlungsauftrags zur Unterstützung der 
Arbeit des 3. Parlamentarischen Untersu-
chungsausschusses (der 19. Wahlperiode) des 
Deutschen Bundestags, abrufbar unter https://
www.handelsblatt.com/unternehmen/dienst-
leister/der-geheimbericht-als-pdf-datei-wirecard-
skandal-sonderpruefer-gehen-mit-wirtschaft-
spruefer-ey-hart-ins-gericht/27790624.html (Ab-
ruf: 8.11.2022).

 28 Am 18.6.2020 verweigerte EY das Testat für die 
Abschlüsse des Geschäftsjahres 2019. Die Festle-
gung des Stichtags auf dieses Datum hat keine 
Auswirkungen auf die Ergebnisse der Analyse. 
Die Nemetschek SE hat als einzige Gesellschaft 
aus unserer Stichprobe ihre Hauptversamm-
lung zwischen diesen beiden Zeitpunkten am 
19.6.2020 durchgeführt. Die vorgeschlagene 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft EY wurde hier-
bei mit 98,5 % der Stimmen wiedergewählt.

 29 Die Erhebung wurde während der Hauptver-
sammlungssaison im Mai 2021 begonnen. Da-
her wurden die Unternehmen in die Stichprobe 
einbezogen, die im Mai 2021 im DAX bzw. 
MDAX geführt wurden. Zu diesem Zeitpunkt 
umfasste der DAX 30 Unternehmen und der 
MDAX 60 Unternehmen.

 30 Sofern bei den Entlastungen von Vorstand und 
Aufsichtsrat auf der Hauptversammlung Einzel-
entlastungen stattgefunden haben, wird in 
diese Untersuchung der Durchschnitt der jewei-
ligen Einzelentlastungen einbezogen.

Abb. 1: Kursentwicklung der Wirecard AG von Januar 2016 bis Juli 2020 (Quelle: https://www.finanzen.net/historische-kurse/wirecard, eigene Darstellung).
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268   •   ZCG 6/22   •  Prüfung Wirecard c Im zweiten Jahr nach dem 
 Skandal gewann EY kein Mandat, 
verlor aber acht und somit ein 
Drittel aller Mandate. 

4. Ergebnisse

4.1 Prüferwechsel

Zunächst wird die Häufigkeit von Prüfer-
wechseln als Maß für Reputation unter-
sucht. Es lässt sich zunächst beobachten, 
dass es im Vor-Skandal-Zeitraum nur zu 
wenigen Wechseln kam. In den Jahren 
2016–2019 gewann EY drei und verlor 
zwei Mandate. Die übrigen drei Big 4-Ge-
sellschaften gewannen über diesen Zeit-
raum hinweg insgesamt 12 Mandate und 
verloren 13 Mandate. Pro Jahr kam es so-
mit pro Gesellschaft im Schnitt sowohl zu 
knapp einem Mandatsgewinn als auch zu 
knapp einem Mandatsverlust. Zu dem Vor-
Skandal-Zeitraum gehört auch noch das 
Jahr 2020, da zum Zeitpunkt der Insol-
venz der Wirecard AG bereits fast alle 
Hauptversammlungen stattgefunden hat-
ten.31 In dem Jahr verlor EY die recht hohe 
Anzahl von drei Mandaten. Allerdings 
mussten davon zwei Mandanten aufgrund 
der Übergangsvorschriften zur externen 
Rotation den Prüfer zwingend wechseln.32 
Der dritte Mandant musste ebenfalls auf-
grund der externen Rotationsvorschrif-
ten handeln und das Prüfungsmandat öf-
fentlich ausschreiben, wobei eine erneute 
Beauftragung von EY unter Nutzung der 
Verlängerungsoption möglich gewesen 
wäre.33 Außerdem gewann EY in dem Jahr 
drei Mandate, so dass EY die Gesamtzahl 
der Mandate konstant halten konnte. Es 
lässt sich somit aus den Daten zum Prüfer-
wechsel für den Vor-Skandal-Zeitraum 
keine Beeinträchtigung der Reputation 
von EY ableiten.

Es stellt sich nun die Frage, ob EY im Nach-
Skandal-Zeitraum besonders viele Man-
date verloren hat. Tab. 1 gibt in Form ei-
ner Wechselmatrix eine Übersicht über 
die Prüferwechsel in den Jahren 2021 und 
2022. Hierbei wird unterschieden zwi-
schen den Big-4-Prüfern (Deloitte, EY, 
KPMG und PwC) und den Non-Big-4-Prü-
fern.34 Die letzte Zeile präsentiert für jede 
Gesellschaft die Differenz aus den einzel-
nen Mandatsgewinnen (vorletzte Zeile) 
und Mandatsverlusten (letzte Spalte) und 
die resultierenden Nettogewinne (letzte 
Zeile).

Es zeigt sich, dass EY im Jahr nach dem 
Skandal (2021) unter den DAX- und MDAX-
Unternehmen weder Mandate gewann 

noch verlor. Hingegen verlor PwC vier und 
gewann zwei Mandate, während Deloitte 
und KPMG jeweils zwei Mandate gewan-
nen und eines verloren. Die Daten zeigen 
somit für das Jahr 2021 keine Reputations-
verluste für EY.

Im zweiten Jahr nach dem Skandal (2022) 
gewann EY ebenfalls kein Mandat, verlor 
aber acht und somit ein Drittel aller Man-
date. Ein solcher Nettoverlust von acht 
Mandaten ist im Beobachtungszeitraum 
einmalig. Zudem ist festzustellen, dass für 
keines dieser Unternehmen eine Pflicht 
zum Prüferwechsel oder zur Neuaus-
schreibung bestand. Alle acht Wechsel er-
folgten somit freiwillig.35 Von dem Man-
datsverlust besonders profitieren konnte 
Deloitte mit einem Nettogewinn von fünf 
Mandaten (sieben gewonnene, zwei ver-
lorene Mandate) und PwC mit einem 
 Nettogewinn von vier Mandaten (fünf ge-
wonnene, ein verlorenes Mandat). KPMG 
verzeichnet hingegen einen leichten Net-
toverlust von einem Mandat (drei gewon-
nene, vier verlorene Mandate).

Die Analyse zeigt folglich, dass die Auswir-
kungen des Wirecard-Skandals auf die Re-
putation von EY nachgelagert auftraten. 
So werden die Reputationseffekte in Form 
von Prüferwechseln erst im zweiten Jahr 

nach dem Skandal (2022) deutlich. Ein 
Grund hierfür könnte sein, dass Unter-
nehmen zunächst die weitere Entwick-
lung abgewartet haben, bevor eine Neu-
ausschreibung erfolgte. Selbst bei unmit-
telbarer Reaktion auf den Skandal könnte 
es für Unternehmen zudem schwierig 
sein, das Ausschreibungsverfahren auf-
grund der recht umfangreichen Anforde-
rungen (Art. 16 Abs. 2 bis 5 der EU-VO 
Nr. 537/2014) in weniger als einem Jahr 

 31 Nur bei den Unternehmen Carl Zeiss Meditec 
AG, MTU Aero Engines AG und Volkswagen AG 
fand die Hauptversammlung 2020 erst nach 
dem 25. Juni statt. Bei keinem dieser drei Unter-
nehmen kam es zum Prüferwechsel.

 32 Diese beiden Unternehmen waren Heidelberg-
Cement AG (EY-Mandat seit 1948) und Porsche 
Automobil Holding SE (EY-Mandat seit 1983/84).

 33 Es handelt sich um die Ströer SE & Co. KGaA 
(EY-Mandat seit 2002). Das Mandat gewann 
KPMG. Vgl. Ströer SE & Co. KGaA, Hauptver-
sammlung 2020, Beschlussfassung über die 
Wahl des Abschlussprüfers, abrufbar unter  
https://ir.stroeer.com/de/investor-relations/
hauptversammlung/ (Abruf: 8.11.2022).

 34 In Tab. 1 bilden BDO und Mazars die Gruppe 
der Non-Big-4-Prüfer.

 35 Die acht Wechselunternehmen hätten erst zu 
den folgenden Geschäftsjahren verpflichtend 
wechseln müssen: Bechtle AG 2024, Commerz-
bank AG 2028, Dürr AG 2024, Evotec SE 2024, 
Hugo Boss AG 2024, Nemetschek SE 2024, Team-
Viewer AG 2029 und United Internet AG 2024.

 Zu
Von

Deloitte EY KPMG PwC Non-Big 4 Mandats-
verluste

Deloitte 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022

2021 x 0 0 1 0 1
2022 x 0 2 0 0 2

EY

2021 0 x 0 0 0 0
2022 3 x 1 3 1 8

KPMG

2021 0 0 x 1 0 1
2022 2 0 x 2 0 4

PwC

2021 2 0 2 x 0 4
2022 1 0 0 x 0 1

Non-Big 4

2021 0 0 0 0 x 0
2022 1 0 0 0 x 1

Mandatsgewinne 2 7 0 0 2 3 2 5 0 1

Nettogewinne +1 +5 0 -8 +1 -1 -2 +4 0 0

Tab. 1: Wechselmatrix für DAX- und MDAX-Unternehmen für die Jahre 2021 und 2022.  
Die Tabelle zeigt, dass es im Jahr 2022 zu einer hohen Anzahl von Mandatsverlusten bei EY kam.
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stimmen bei der Wahl des 
 Abschlussprüfers auf der Haupt-
versammlung zeigen sich keine 
negativen Reputationseffekte aus 
dem Wirecard-Skandal für EY. 

dung nicht gefolgt sind. Hierfür spricht 
auch, dass die führenden Stimmrechtsbe-
rater Institutional Shareholder Services 
(ISS) und Glass Lewis weiterhin empfeh-
len, für EY als Abschlussprüfer zu stim-
men, da es keine zwingenden Gründe da-
gegen geben würde.39

durchzuführen. Interessanterweise sind 
die acht von EY verlorenen Mandanten 
alle im MDAX und nicht im DAX notiert. 
Dies könnte darauf hindeuten, dass Prü-
ferwechsel bei den kleineren MDAX-Un-
ternehmen weniger aufwändig sind und 
diese somit schneller auf den Skandal re-
agieren konnten als die größeren DAX-
Unternehmen.

4.2 Abstimmungsergebnisse

Eine weitere Möglichkeit, die Auswirkun-
gen von Skandalen auf die Reputation zu 
untersuchen, ist die Zustimmungsrate bei 
der Wahl des Abschlussprüfers auf der 
Hauptversammlung. In Deutschland wäh-
len die Aktionäre den Abschlussprüfer auf 
Vorschlag des Aufsichtsrats jährlich auf 
der Hauptversammlung (§ 119 Abs. 1 Nr. 5 
AktG). Ein hoher Anteil an Gegenstimmen 
bei dieser Wahl lässt auf eine Unzufrie-
denheit der Aktionäre mit dem vorge-
schlagenen Abschlussprüfer schließen.36 
Die Verwicklung des Abschlussprüfers in 
einen Unternehmensskandal kann ein 
wesentlicher Grund für eine solche Unzu-
friedenheit sein.37

Abb. 2 zeigt die Entwicklung der Gegen-
stimmen, die Abschlussprüfer auf Haupt-
versammlungen von DAX- und MDAX-Un-
ternehmen zwischen 2016 und 2022 er-
halten haben. Über den gesamten Zeit-
raum liegen die Gegenstimmen im 
Durchschnitt bei 2,83 %. Interessanter-
weise liegen die Gegenstimmen für EY in 
der Periode vor dem Skandal (2016–2020) 
mit 3,19 % sogar etwas höher als nach dem 
Skandal mit 2,62 % (2021–2022). Für die 

Vergleichsgruppe der Unternehmen, die 
nicht von EY geprüft werden, unterschei-
det sich der Mittelwert in beiden Perioden 
kaum (2,77 % von 2016 bis 2020 und 2,76 % 
von 2021 bis 2022). Aus der deskriptiven 
Untersuchung der Abstimmungsergeb-
nisse auf der Hauptversammlung lassen 
sich somit keine negativen Reputationsef-
fekte des Wirecard-Skandals erkennen.

Für die genauere Untersuchung der Aus-
wirkungen des Wirecard-Skandals auf die 
Wahl des Abschlussprüfers auf der Haupt-
versammlung wird eine Regressionsana-
lyse durchgeführt. Die abhängige Variable 
ist der Anteil der Gegenstimmen des Ab-
schlussprüfers (AP Gegen %). Untersucht 
wird, ob sich der Anteil der Gegenstim-
men, die EY (EY) als vorgeschlagener Ab-
schlussprüfer erhält, in der Periode nach 
dem Skandal (Post) verändert. Ein solcher 
Effekt lässt sich anhand des Interaktions-
terms beider Variablen (EY*Post) beobach-
ten. In der Analyse wird zudem für die 
allgemeine Unzufriedenheit der Aktio-
näre mit dem jeweiligen Unternehmen 
kontrolliert, indem der Anteil der Gegen-
stimmen bei der Entlastung des Aufsichts-
rats (AR Gegen %) und des Vorstands (VO 
Gegen %) im jeweiligen Jahr als Kontrollva-
riablen in das Modell aufgenommen wird.

Tab. 2 zeigt die Ergebnisse der Regressi-
onsanalyse. Der für diese Untersuchung 
relevante Koeffizient des Interaktions-
terms EY*Post ist zwar negativ, aber insig-
nifikant. Dieser Effekt zeigt sich sowohl 
im Modell 1 ohne Kontrollvariablen als 
auch im Modell 2 mit Kontrollvariablen. 
Als Ergebnis lässt sich festhalten, dass sich 
die Gegenstimmen für EY im Vergleich zu 
den anderen Abschlussprüfern infolge 
des Skandals nicht wesentlich verändert 
haben.

Bei Betrachtung der Gegenstimmen bei 
der Wahl des Abschlussprüfers auf der 
Hauptversammlung zeigen sich somit 
keine negativen Reputationseffekte aus 
dem Wirecard-Skandal für EY. Dies er-
scheint überraschend, da in Gegenanträ-
gen und Reden auf Hauptversammlungen 
durchaus Kritik an dem Vorschlag von EY 
als Abschlussprüfer geäußert wurde.38 Al-
lerdings legen unsere Ergebnisse nahe, 
dass zumindest die großen Investoren die-
ser Kritik in ihrer Abstimmungsentschei-

 36 Vgl. Sainty/Taylor/Williams, Investor dissatisfac-
tion toward auditors, JAAF 2002 S. 134.

 37 Vgl. Bigus, Auditor reputation under different 
negligence regimes, Abacus 2015 S. 356; vgl. 
Barton, Who cares about auditor reputation?, 
CAR 2005 S. 553.

 38 So z. B. bei der Deutschen Bank, vgl. Osman/
Maisch, „Eklatantes Missverhältnis zwischen 
Boni und Dividende“: Investoren kritisieren 
 Vergütung bei Deutscher Bank, Handelsblatt v. 
27.5.2021, abrufbar unter https://tinyurl.com/ 
35x9p22t (Abruf: 8.11.2022).

 39 Die Stimmrechtsempfehlungen von ISS und GL 
sind nicht öffentlich verfügbar. Die Aussage 
stützt sich daher auf eine Pressemitteilung in 
Zusammenhang mit der Siemens Hauptver-
sammlung. Vgl. Reuters, Siemens-Aktionäre 
wollen Fragerecht auf Hauptversammlung er-
zwingen, 28.1.2021, abrufbar unter https://
www.reuters.com/article/deutschland-siemens-
hauptversammlung-idDEKBN29X228 (Abruf: 
8.11.2022).

Abb. 2: Entwicklung der durchschnittlichen 
 Gegenstimmen auf der Hauptversammlung bei der 
Wahl des Abschlussprüfers 2016–2022.  
Die Abbildung legt nahe, dass sich die Abstim-
mungsergebnisse von EY in der Nach-Skandal-Peri-
ode im Vergleich zu den übrigen Prüfern nicht we-
sentlich verändern.

Variablen (Modell 1) 
AP Gegen %

(Modell 2) 
AP Gegen %

EY 0,385 0,354
(0,837) (0,770)

Post –0,038 –0,275
(–0,097) (–0,683)

EY*Post –0,289 –0,249
(–0,337) (–0,290)

AR Gegen % 0,098***
(3,316)

VO Gegen % –0,021
(–0,469)

Konstante 2,779*** 2,411***
(12,881) (9,685)

Beobachtungen 578 566

R2 0,001 0,024 

Tab. 2: Ergebnisse der Regressionsanalyse.  
Die abhängige Variable ist der Anteil der Gegenstim-
men auf der Hauptversammlung bei der Wahl des 
Abschlussprüfers (AP Gegen %). Die Analyse zeigt, 
dass sich die Abstimmungsergebnisse von EY in der 
Nach-Skandal-Periode (EY*Post) nicht signifikant ver-
ändern.

(*, ** und *** zeigen das jeweilige Signifikanzniveau 
von p < 0,10, p < 0,05 bzw. p < 0,01.)
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270   •   ZCG 6/22   •  Prüfung Wirecard c Der Wirecard-Skandal hat erst 
mit zeitlicher Verzögerung zu 
 beobachtbaren Reputations-
verlusten bei EY geführt. 

4.3 Zusammenhang zwischen 
 Abstimmungsergebnissen und 
 Prüferwechseln

Zuletzt wird der Zusammenhang zwi-
schen Abstimmungsergebnissen und Prü-
ferwechseln untersucht. Auch wenn sich 
in der vorigen Analyse keine signifikan-
ten Effekte des Wirecard-Skandals auf die 
Abstimmungsergebnisse gezeigt haben, 
könnte es sein, dass Aufsichtsräte von EY-
geprüften Unternehmen in der Nach-
Skandal-Periode besonders sensibel auf 
negative Abstimmungsergebnisse reagie-
ren. Diese Frage wird deskriptiv unter-
sucht. Die Stichprobe umfasst die 22 Un-
ternehmen aus dem DAX und MDAX, bei 
denen EY auf der Hauptversammlung 
2021 als Abschlussprüfer vorgeschlagen 
wurde. Darunter sind die acht Unterneh-
men, die im Jahr 2022 von EY zu einem 
anderen Prüfer gewechselt sind („Unter-
nehmen mit Prüferwechsel 2022“). Die 
übrigen 14 Unternehmen haben EY als Ab-
schlussprüfer beibehalten („Unterneh-
men ohne Prüferwechsel“).

Abb. 3 zeigt der Anteil der Gegenstimmen 
bei der Wahl von EY als Abschlussprüfer 
während des gesamten Beobachtungszeit-
raums 2016–2022. Es ist erkennbar, dass 
der Anteil der Gegenstimmen im Jahr 
2021 bei Unternehmen mit Prüferwechsel 
2022 mit 7,08 % deutlich höher liegt als 
bei Unternehmen ohne Prüferwechsel mit 
1,64 %. Bei Unternehmen mit Prüferwech-
sel 2022 war somit die Unzufriedenheit 
unter den Aktionären mit EY im Jahr 2021 
vergleichsweise hoch, was mit ein Grund 
für den Wechsel gewesen sein könnte.

Interessanterweise zeigt die Abbildung 
auch, dass der Anteil der Gegenstimmen 
bei den Unternehmen mit Prüferwechsel 
2022 bereits vor dem Wirecard-Skandal 
deutlich höher war als bei der Vergleichs-
gruppe (5,36 % vs. 1,22 % im Durchschnitt 
der Jahre 2016–2020). Entsprechend be-
stand die Unzufriedenheit der Aktionäre 
mit EY bei den Wechselunternehmen be-
reits vor dem Skandal. Die für das Jahr 
2022 beobachteten Prüferwechsel weg 
von EY erfolgten somit vor dem Hinter-
grund des Zusammenspiels von langjähri-

ger Unzufriedenheit der Aktionäre mit EY 
und dem Wirecard-Skandal. Nach erfolg-
tem Prüferwechsel erhält der Nachfolger 
von EY bei den Wechselunternehmen im 
Durchschnitt nur einen sehr geringen An-
teil von Gegenstimmen in Höhe von 
0,48 %.

5. Fazit

Als zentrales Ergebnis kann festgehalten 
werden, dass der Wirecard-Skandal erst 
mit zeitlicher Verzögerung zu beobacht-
baren Reputationsverlusten bei EY ge-
führt hat. Während EY im Jahr 2021 noch 
keine Mandate unter den DAX- und MDAX-
Unternehmen verlor, waren es im Jahr 
2022 bereits acht und somit ein Drittel 
aller Mandate. Die acht Mandatsverluste 
von EY im Jahr 2022 sind allesamt freiwil-
lige Wechsel, die nicht aufgrund von ex-
ternen Rotationsvorschriften durchge-
führt werden mussten. Es lässt sich zu-
dem beobachten, dass bei den acht Wech-
selunternehmen die Unzufriedenheit der 
Aktionäre gemessen an den Gegenstim-
men auf der Hauptversammlung bereits 
in den Vorjahren sehr hoch war. Ein allge-
meiner Anstieg der Gegenstimmen für EY 

Abb. 3: Gegenstimmen auf der Hauptversammlung bei der Wahl des Abschlussprüfers von EY-Mandanten. 
Die Abbildung zeigt, dass bei Unternehmen, die 2022 von EY wegwechselten, in den Jahren davor die Gegen-
stimmen deutlich höher waren als bei Unternehmen, die 2022 EY beibehielten. Bei den Unternehmen mit 
Wechsel sank der Anteil der Gegenstimmen im Jahr des Prüferwechsels deutlich.

in Folge des Wirecard-Skandals lässt sich 
hingegen nicht beobachten.

Ist der Abschlussprüfer eines Unterneh-
mens in einen Bilanzierungsskandal ver-
wickelt, steht der Aufsichtsrat vor der 
schwierigen Entscheidung, ob ein Prüfer-
wechsel erforderlich ist. Unsere Ergeb-
nisse legen im Sinne einer Best Practice 
nahe, dass für diese Entscheidung die bis-
herige Zufriedenheit mit dem Abschluss-
prüfer ein wichtiger Faktor sein kann. Be-
stand bereits vor dem Skandal eine hohe 
Unzufriedenheit mit dem Abschlussprü-
fer, die beispielsweise über hohe Gegen-
stimmen auf der Hauptversammlung 
zum Ausdruck kommen kann, so sollte 
der Aufsichtsrat einen Prüferwechsel 
ernsthaft in Betracht ziehen. Besteht hin-
gegen eine hohe Zufriedenheit mit dem 
Abschlussprüfer, erscheint ein Prüfer-
wechsel nicht zwingend erforderlich. 
Wenn in dem letztgenannten Fall erneut 
der bisherige Abschlussprüfer trotz Ver-
wicklung in einen Bilanzierungsskandal 
vorgeschlagen wird, dürfte kein Abstim-
mungsdesaster drohen, wie zumindest 
die Ergebnisse der vorliegenden Studie 
für den Fall von EY nahelegen.

Lizenziert für Herrn Prof. Dr. Christopher Koch.
Die Inhalte sind urheberrechtlich geschützt.
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