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II.  Arbeits- und Ergebnisbericht
Ausgangsfragen und Zielsetzung des Projekts

Der Markt fiir Abschlusspriifungen ist durch wiederkehrende Mandatsbeziehungen, hohe
Informationsasymmetrien, regulatorische Eingriffe und potenziell erhebliche Wechselkosten
gepragt. Mandanten wihlen regelméfig einen Abschlusspriifer und beriicksichtigen dabei
unterschiedliche Attribute des Abschlusspriifers wie Reputation, Branchenspezialisierung,
internationale Prdsenz oder Preis. Gleichzeitig sind Qualitit und Passung zwischen
Abschlusspriifer und Mandant (,,Matching*) nur unvollkommen beobachtbar. Aulerdem sind
Preis- sowie Nachfrageeffekte eng miteinander verkniipft. Klassische Regressionsansitze,
insbesondere isolierte Audit-Fee-Modelle oder einfache Switch-Analysen, erlauben daher nur
eingeschriankt Riickschliisse auf Mandantenpriaferenzen, da sie Nutzen- und Kosteneffekte

nicht simultan modellieren und Matching-Effekte nicht sauber von Lock-in-Effekten trennen.

Vor diesem Hintergrund bestand das iibergeordnete Ziel des Projekts darin, strukturelle
Nachfrage- bzw. Demand-Estimation-Techniken aus der Industrieokonomik systematisch auf
den Priifungsmarkt anzuwenden. Durch die Schétzung diskreter Auswahlmodelle (,,discrete
choice models®) sollten Mandantenpréferenzen fiir spezifische Attribute des Abschlusspriifers
und des Matchings identifiziert und in Okonomisch interpretierbare Groflen wie
Zahlungsbereitschaften, Marktanteilsverschiebungen und Verdnderungen der
Konsumentenrente i{ibersetzt werden. Dariiber hinaus sollte der Ansatz die Durchfiihrung von
kontrafaktischen Analysen ermoglichen, um regulatorische Reformen quantitativ hinsichtlich

threr Markt- und Wohlfahrtseffekte zu bewerten.

Die im Antrag formulierten Forschungsfragen betrafen den Wert der Branchenspezialisierung
von Abschlusspriifern, die Rolle von Informationsspillovern in der Abschlusspriiferwahl, die
Quantifizierung von Wechselkosten, die Bedeutung der Reputation des Abschlusspriifers.
Ergénzt wurde das Projekt um die Untersuchung der Fragestellung von Synergien aus der
gemeinsamen Erbringung von Priifungs- und Nichtpriifungsleistungen. Diese Themen wurden

in eigenstindigen, aber methodisch eng verzahnten Teilprojekten bearbeitet.



Entwicklung der durchgefithrten Arbeiten einschlieflich Abweichungen vom

urspriinglichen Konzept

Im Zentrum der empirischen Arbeiten stand der Aufbau eines konsistenten strukturellen
Modells zur Priiferwahl. Ausgangspunkt ist ein diskretes Wahlmodell in der Tradition von
McFadden, in dem der Mandant in jedem Jahr die Priifungsgesellschaft mit dem hochsten
erwarteten Nettonutzen wihlt. Der deterministische Teil dieses Nutzens umfasst Auditor-
Fixed-Effekte, Interaktionen zwischen Priifer- und Mandantenmerkmalen zur Abbildung
heterogener Priferenzen, spezifische Priiferattribute wie Branchenspezialisierung oder
Reputation sowie die Priifungsgebiihren als negativer Nutzenbestandteil. Je nach Teilprojekt
wurden zusétzlich Terme beispielsweise flir Priifungstechnologien, Synergien oder heterogenen

Wechselkosten integriert.

Eine zentrale methodische Herausforderung bestand darin, Informationen zu Priifungsgebiihren
auch fiir nicht realisierte Mandanten-Priifer-Alternativen bereitzustellen. Da Priifungsgebiihren
nur fiir den tatsdchlich gewéhlten Abschlusspriifer beobachtbar sind, wurden Audit-Fee-
Modelle geschitzt, die es erlauben, hypothetische Gebiihren flir alternative
Priifungsgesellschaften zu prognostizieren. Dieser Schritt ist relevant, um den Wahlraum
vollstindig abzubilden und entspricht dem in der strukturellen Nachfrage-Literatur etablierten

Vorgehen.

Da Priifungsgebiihren potenziell endogen sind und mit unbeobachteten Qualititskomponenten
korrelieren konnen, wurde ein Kontrollfunktionsansatz implementiert (,,control function
approach®). Hierzu wurden branchenspezifische M&A-Aktivititen als exogene
Angebotsschocks genutzt, die die Kapazitétssituation von Priifungsgesellschaften beeinflussen
und damit Preisdruck erzeugen, ohne direkt mit der individuellen Mandantennachfrage
korreliert zu sein. Die daraus gewonnenen Residuen wurden in das Nachfrage-Modell

integriert, um Preisendogenitit zu adressieren.

Ein zentrales Merkmal des Projekts ist die konsequente Durchfiihrung von kontrafaktischen
Analysen. Auf Basis der geschétzten Praferenzparameter wurden Szenarien simuliert, in denen
bestimmte Attribute entfernt, Wechselkosten reduziert oder regulatorische Restriktionen
eingefiihrt werden. Dadurch lassen sich Marktanteilsverschiebungen, Wechselraten und

Verdnderungen der Konsumentenrente quantifizieren.

Eine Abweichung vom urspriinglichen Konzept betrifft das Teilprojekt zu
Informationsspillovern und strategischer Priiferwahl. Dieses Projekt sah die Modellierung der

Priiferwahl als statisches Spiel mit unvollstindiger Information vor, in dem Mandanten die
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Wahlentscheidungen ihrer Wettbewerber antizipieren. Die empirische Implementierung
erfordert die numerische Bestimmung von Bayesian-Nash-Gleichgewichten und deren
Einbettung in eine Likelihood-Schétzung. Die methodische Komplexitét erwies sich als grofer
als urspriinglich angenommen. Daher wurde dieses Projekt konzeptionell weiterentwickelt und
mittels Simulationen validiert, jedoch zugunsten empirisch schneller umsetzbarer Teilprojekte

zeitlich zuriickgestellt.

Dartiiber hinaus konnte eine geplante Erweiterung zur Untersuchung der Interaktion zwischen
MalBlen der Branchenspezialisierung und Wechselkosten sowie Corporate-Governance-
Variablen aufgrund eingeschrinkten Datenzugangs nicht realisiert werden, da Mittel fiir
Datenbanken wie ,,BoardEx“ nicht bewilligt wurden und auch keine alternativen
Finanzierungsmoglichkeiten realisiert werden konnten. Die Projektressourcen wurden daher

auf Teilprojekte mit gesicherter Datenbasis und hohem wissenschaftlichem Ertrag fokussiert.

Darstellung der erreichten Ergebnisse und Diskussion im Hinblick auf den
Forschungsstand, mogliche Anwendungsperspektiven und denkbare

Folgeuntersuchungen
Teilprojekt: Der Wert der Branchenspezialisierung von Abschlusspriifern

In der publizierten Arbeit in ,,The Accounting Review* aus dem Jahr 2022 wird gezeigt, dass
Mandanten eine signifikante Praferenz fiir Branchenspezialisierung sowohl auf Ebene der
gesamten Priifungsgesellschaft als auch auf Ebene der lokalen Niederlassung aufweisen. Die
beiden Spezialisierungsdimensionen wirken teilweise substitutiv, sodass eine starke
Spezialisierung auf einer Ebene eine geringere Spezialisierung auf der anderen Ebene
kompensieren kann. Grofere und komplexere Mandanten zeigen insbesondere eine stirkere
Nachfrage nach einer Branchenspezialisierung des Abschlusspriifers. Die monetére Bewertung
im kontrafaktischen Szenario ergibt einen moderaten aggregierten Wert der Spezialisierung.
Zudem ist Spezialisierung in einem nicht unerheblichen Anteil der Mandate
entscheidungsrelevant, da sich ohne Spezialisierungsoption in bis zu 5 Prozent der Fille die
Priiferwahl dndern wiirde. Im Vergleich zur bestehenden Literatur, die vor allem Qualitéts- oder
Priifungsgebiihrenpramien dokumentiert, leistet die strukturelle Analyse einen direkten

Nachweis der Nachfrage- und Wertkomponente.



Teilprojekt: Wechselkosten und Marktmacht im Priifungsmarkt

Die 2024 ebenfalls in ,,The Accounting Review* publizierte Arbeit quantifiziert erstmals
systematisch die Hohe von Wechselkosten im Priifungsmarkt. Die Ergebnisse zeigen, dass
Wechselkosten substanziell sind und stark von der Wechselrichtung abhdngen. Besonders hoch
sind sie bei einem Wechsel von einem Non-Big-4- zu einem Big-4-Priifer, wihrend sie bei
umgekehrten Wechseln geringer ausfallen. In aggregierten kontrafaktischen-Szenarien
belaufen sich die Wechselkosten auf einen Betrag zwischen 0,7 und 1,2 Milliarden US-Dollar,
was einem zweistelligen Prozentsatz der gesamten Priifungsgebiihren entspricht. Wird im
Modell angenommen, dass Wechselkosten vollstindig entfallen, steigt die Marktdynamik
erheblich an und die Wechselraten nehmen stark zu. Gleichzeitig verschieben sich Marktanteile
zugunsten der Big-4-Gesellschaften. Diese Ergebnisse zeigen, dass niedrige empirische
Wechselraten nicht zwingend Ausdruck starker Produktdifferenzierung sind, sondern in

erheblichem Mafle auf Lock-in-Effekte zuriickgefiihrt werden konnen.

Teilprojekt: Reputation des Abschlusspriifers

Dieses Projekt ist aktuell bei der Zeitschrift ,,Contemporary Accounting Research® unter
Begutachtung. Nach einer vielversprechenden Einladung zur Wiedereinreichung bei der
Zeitschrift ,,Management Science* wurde das Manuskript in der zweiten Runde abgelehnt. In
diesem Projekt wird untersucht, wie sensibel Mandanten auf negative Qualititssignale
reagieren. Die strukturellen Schiatzungen zeigen, dass Mandanten Abschlusspriifern mit einer
hoheren Haufigkeit von Indikatoren fiir niedrige Priifungsqualitit tendenziell meiden. Die
Effekte sind besonders ausgeprigt bei Big-4-Gesellschaften, bei potenziellen Neumandaten
sowie in stark kompetitiven Mirkten. Gleichzeitig zeigen kontrafaktische Analysen, dass die
aggregierten Wohlfahrtseffekte moderat sind, selbst wenn Reputationsunterschiede vollstandig
eliminiert wiirden. Die Ergebnisse legen nahe, dass Reputationsmechanismen im
Priifungsmarkt disziplinierend wirken, ihre gesamtwirtschaftliche GroBenordnung jedoch
differenziert zu betrachten ist. Besonderheiten dieses Projekts sind die Integration eines
okonomischen Modells zur Entwicklung der Hypothesen und der breite Einbezug von
Indikatoren fiir niedrige Priifungsqualitit (Restatements, PCAOB Deficiencies und negative

Medienberichterstattung).



Teilprojekt: Opinion Shopping

Dieses Teilprojekt liegt als Working Paper vor und wurde bereits auf Konferenzen prasentiert.
Im Rahmen eines neu entwickelten strukturellen Rahmens wird im Rahmen dieses Projekts
untersucht, ob Mandanten Priifungsgesellschaften strategisch auswihlen, um die
Wahrscheinlichkeit eines Going-Concern-Hinweises zu reduzieren. Die Analyse deutet darauf
hin, dass Mandanten Priifungsgesellschaften mit geringerer Wahrscheinlichkeit einer negativen
Modifikation bevorzugen, was konsistent mit Opinion-Shopping-Anreizen ist. Gleichzeitig
zeigt sich, dass insbesondere groBere Mandanten auch Wert auf die Glaubwiirdigkeit und
Striktheit des Priifers legen. Kontrafaktische Analysen, etwa in Form von verpflichtenden
Mehrperiodenvertragen, zeigen begrenzte Effekte auf Opinion Shopping, sind jedoch mit

Effizienzverlusten durch eingeschrinkte Wahlfreiheit verbunden.

Teilprojekt: Synergien aus der gemeinsamen Erbringung von Priifungs- und

Nichtpriifungsleistungen

Dieses Teilprojekt liegt als Working Paper vor, wurde bereits auf Konferenzen priasentiert. In
diesem Projekt wird die Nachfrage nach gemeinsamer Erbringung von Priifungs- und
Nichtpriifungsleistungen  untersucht. Die Ergebnisse zeigen signifikant positive
Synergieeffekte, insbesondere fiir grofere und komplexere Mandanten. Regulatorische
Beschrankungen, wie sie durch den Sarbanes-Oxley Act eingefiihrt wurden, haben diese
Synergien reduziert, jedoch nicht vollstindig eliminiert. Kontrafaktische Simulationen legen
nahe, dass ein vollstindiges Verbot der gemeinsamen Leistungserbringung erhebliche
Marktanteilsverschiebungen auslosen und zu substantiellen Wohlfahrtsverlusten fiihren wiirde.
Damit trigt das Projekt zur quantitativen Bewertung der Effizienz- und

Unabhingigkeitsabwédgung im Kontext von Restriktionen von Nichtpriifungsleistungen bei.

Stellungnahme zur wirtschaftlichen Verwertbarkeit

Die Projektergebnisse sind primdr grundlagenorientiert, besitzen jedoch klare
Anwendungsrelevanz fiir Regulierer, Standardsetzer und Marktteilnehmer. Die strukturellen
Modelle erlauben es, regulatorische Reformen ex ante hinsichtlich ihrer Markt- und
Wohlfahrtseffekte zu simulieren. Patente oder unmittelbar kommerzielle Verwertungen sind in
diesem Forschungsfeld nicht einschldgig. Die Verwertung erfolgt vielmehr iiber

wissenschaftliche Publikationen, Konferenzbeitrige und den Transfer in regulatorische und
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fachliche Diskurse. Beispielsweise konnten Forschungsergebnisse im Januar 2025 der
amerikanischen Regulierungsbehorde auf dem Gebiet der Abschlusspriifung, der PCAOB,

vorgestellt werden.

Beitrige zum Projekterfolg

Die Arbeiten wurden in enger Kooperation mit internationalen Forschungspartnern
durchgefiihrt. Die Ko-Autorenschaften mit Wissenschaftlern aus Europa, den USA und Asien
haben maligeblich zur methodischen und empirischen Weiterentwicklung beigetragen. Die
Kooperationen ermdglichten zudem eine internationale Sichtbarkeit der Ergebnisse und eine

Einbettung in den globalen Forschungsdiskurs.
Wissenschaftliche Kooperationspartner

- Qiang Guo (University of Southern Denmark, Déanemark)
- Aiyong Zhu (SWUFE, China)

- Joseph Gerakos (Dartmouth College, USA)

- Sebastian Kronenberger (Universitdt Mannheim, Deutschland)



Qualifikation des wissenschaftlichen Nachwuchses

Das Projekt leistete einen wesentlichen Beitrag zur methodischen Qualifikation des
wissenschaftlichen Nachwuchses im Bereich struktureller Okonometrie und empirischer
Priifungsforschung. Die Implementierung von Demand-Estimation-Modellen, die Anwendung
von Kontrollfunktionsansétzen zur Behandlung von Preisendogenitét sowie simulationsbasierte
kontrafaktische Analysen vermittelten vertiefte Kompetenzen in struktureller Modellierung und

numerischer Okonometrie, die iiber klassische Regressionsverfahren deutlich hinausgehen.

Eine zentrale Rolle spielte die Einbindung von Aiyong Zhu als Postdoktorand in der ersten
Forderphase, die eine intensive personliche Zusammenarbeit und eine erfolgreiche
Projektentwicklung ermdglichte. Fiir die Fortsetzungsphase wurde erneut eine
Postdoktorandenstelle beantragt; bewilligt wurde jedoch eine 75-Prozent-Stelle auf
Doktorandenebene. In dieser Phase waren daher Doktoranden im Rahmen des Projekts tdtig
und unterstiitzten insbesondere die Datenaufbereitung sowie die Durchsicht der Manuskripte.
Dadurch erhielten sie eine fundierte Ausbildung in strukturellen Methoden und sammelten erste

Erfahrungen in der Durchfiihrung komplexer 6konometrischer Projekte.

Abschlieflende Wiirdigung

Insgesamt hat das Projekt strukturelle Nachfrageanalysen als leistungsfihigen methodischen
Ansatz in der Priifungsforschung etabliert und in mehreren Teilbereichen zu publizierten
Ergebnissen gefiihrt. Die Kombination aus praferenzbasierter Schiatzung, monetéarer Bewertung
und kontrafaktischen Analysen ermoglicht eine differenzierte 6konomische Analyse des
Priifungsmarkts, die iiber traditionelle Regressionsansétze hinausgeht. Die Ergebnisse liefern
neue Einsichten in die Bedeutung von Spezialisierung, Wechselkosten, Reputation, Opinion
Shopping und Synergien und bilden eine belastbare Grundlage fiir zukiinftige
Forschungsarbeiten im Bereich der Marktstruktur- und Regulierungsanalyse auf dem Gebiet

der Abschlusspriifung.



III. Zusammenfassung

Das Projekt hatte zum Ziel, neue methodische Wege in der Priifungsforschung zu beschreiten,
indem 6konomische Nachfrageschétzverfahren (,,Demand Estimation®) aus der
Industriedkonomik systematisch auf den Markt fiir Abschlusspriifungen angewendet wurden.
Der strukturelle Ansatz erlaubt erstmals eine integrierte Analyse der Priiferwahl aus Sicht der
Mandanten. Dadurch kénnen Priaferenzen fiir bestimmte Priifermerkmale (z. B.
Branchenspezialisierung, Reputation) quantifiziert und in 6konomisch interpretierbare Gro3en
wie Zahlungsbereitschaften, Marktanteilsverschiebungen oder Wohlfahrtseffekte iibersetzt

werden.

Ein zentraler wissenschaftlicher Fortschritt besteht in der erstmaligen strukturellen
Quantifizierung von Wechselkosten im Priifungsmarkt. Ebenso konnte gezeigt werden, dass
Mandanten eine klar messbare Préiferenz fiir Branchenspezialisierung besitzen und dass
regulatorische Eingriffe wie etwa Beschrankungen bei Nichtpriifungsleistungen signifikante
Effizienz- und Wohlfahrtseffekte entfalten konnen. Dariiber hinaus wurde untersucht, wie
sensibel Mandanten auf Reputationssignale reagieren und inwieweit strategische Priiferwahl

(,,Opinion Shopping®) stattfindet.

Eine methodische Herausforderung im Projekt bestand in der Modellierung von
Informationsspillovern und strategischer Interaktion zwischen Mandanten. Die hierfiir
erforderliche Gleichgewichtsmodellierung erwies sich als deutlich komplexer als urspriinglich
angenommen. Positiv hervorzuheben ist die internationale Kooperation, insbesondere mit
Prof. Joseph Gerakos (Dartmouth College), die wesentlich zur theoretischen und

methodischen Weiterentwicklung einzelner Teilprojekte beigetragen hat.

Die Ergebnisse besitzen hohe Relevanz fiir Regulierungsbehdrden und Standardsetzer, da sie
erstmals erlauben, regulatorische Reformen ex ante hinsichtlich ihrer Markt- und
Wohlfahrtseffekte zu simulieren. Forschungsergebnisse aus dem Projekt wurden unter
anderem im Januar 2025 bei der amerikanischen Priifungsaufsichtsbehérde PCAOB

vorgestellt.

Insgesamt hat das Projekt strukturelle Nachfrageanalysen als leistungsfahigen methodischen
Ansatz in der Priifungsforschung etabliert und damit neue Grundlagen fiir eine
evidenzbasierte Analyse von Wettbewerb, Regulierung und Marktstruktur im Bereich der

Abschlusspriifung geschaffen.
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