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Zusammenfassung

Ende des Jahres 2013 ist eine vom Bundesrat in Auftrag gegebene Studie iiber die Kosten der
Regulierung vorgestellt worden, welche auch die Kosten der Wirtschaftspriifung beleuchtete.
Die Kosten der Wirtschaftspriifung werden dort zwar als angemessen bezeichnet, jedoch besteht
keine systematische Evaluation des Nutzens der Wirtschaftspriifung, welche den Kosten gegen-
iibergestellt werden konnte. Die vorliegende Studie beleuchtet den Nutzen der Wirtschaftsprii-
fung und ist ein erster Schritt, um diese Liicke zu fiillen.

Der Nutzen der Wirtschaftspriifung liegt in der Validierung von Unternehmensinformation. Fiir
die Anspruchsgruppen eines Unternehmens ist Information als Grundlage fiir ihre Entscheidun-
gen von zentraler Bedeutung. Information wird allerdings erst dann vorbehaltslos wertvoll und
brauchbar fiir eine Anspruchsgruppe, wenn sie entweder durch die Anspruchsgruppe selbst er-
stellt wurde, oder wenn sie durch eine unabhingige und qualifizierte Stelle nach objektiven und
standardisierten Kriterien gepriift wurde. Diese Priifung wertvoller Unternehmensinformation
und die Reduktion von Defiziten leistet die Wirtschaftspriifung.

Beziiglich des Werts von Unternehmensinformation bestehen Vorbehalte insbesondere dort, wo
Anreize zur Informationsverzerrung bestehen oder Fehler bei der Informationserstellung anfal-
len konnen. Um eine Wertsteigerung zu erreichen, konnen grossere Unternehmen und Publi-
kumsgesellschaften Vorkehrungen treffen, in dem sie interne Kontrollsysteme sowie eine interne
Revision einrichten. Diese internen Sicherungsmechanismen tragen beispielsweise dazu bei, dem
Verwaltungsrat gesicherte Information bereitzustellen.

Das Vorgehen der Studie gliedert sich in drei Teile. Im ersten Teil werden unter Einbeziehung
von Expertengesprachen konkrete Bediirfnisse sowie Defizite an Unternehmensinformation von
Anspruchsgruppen erfasst und bewertet. Darauf aufbauend wird in einem zweiten Teil evaluiert,
welchen Anteil an den Informationsdefiziten die Wirtschaftspriifung abzubauen vermag. Unter
Wirtschaftspriifung wird dabei ausschliesslich die gesetzlich verankerte externe Revision ver-
standen. Im dritten Teil wird basierend auf etablierten Theorien aus der 6konomischen Literatur
analysiert, inwiefern der Abbau von Informationsdefiziten durch die Wirtschaftspriifung fiir die
Gesamtwirtschaft wertvoll ist.

Die Analyse unterscheidet vier idealtypische Grundtypen von Unternehmen.! Die Kategorie Pub-
likumsgesellschaften beinhaltet marktfinanzierte Unternehmen, die einen anerkannten Standard
zur Rechnungslegung anwenden und ordentlich revidiert werden. Grossunternehmen sind auch
ordentlich revidiert, orientieren sich aber an weniger umfassenden Rechnungslegungsstandards.
Unternehmen der Kategorie KMU miissen nur eingeschrankt revidiert werden und sind typi-
scherweise in den Handen von Mehrheitseigentiimern. Privatunternehmen sind sehr kleine Un-
ternehmen, bei denen Eigentum und Unternehmensfiihrung zusammenfallen und die Buchhal-
tung wenig professionalisiert ist.

Zur Analyse konkreter Informationsbediirfnisse und -defizite im Zusammenhang mit den Un-
ternehmen werden zunéchst die verschiedenen Anspruchsgruppen mit ihren Kerninteressen
identifiziert. Dazu gehoren neben unternehmensinternen Anspruchsgruppen wie Eigentiimer,
Verwaltungsrat, Geschiftsleitung und Mitarbeiter auch unternehmensexterne Anspruchsgrup-
pen wie Fremdkapitalgeber, Equity Analysten, Aufsichtsstellen, Steuerbehdrden, Offentlichkeit,
Kunden und Lieferanten. Pro Unternehmenskategorie und Anspruchsgruppe werden die Infor-
mationsdefizite anhand einer einheitlichen Informationsstruktur hergeleitet und analysiert.

1 Die vier Unternehmenskategorien beziehen sich nur auf die Real- und nicht auf die Finanzwirtschaft.
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Diese systematische und umfassende Modellierung der Informationsbediirfnisse von An-
spruchsgruppen der Unternehmung stellt einen Kernbeitrag der vorliegenden Arbeit dar.

Die Wirtschaftspriifung vermag durch die Validierung von Unternehmensinformation entschei-
dende Teile vorhandener Informationsdefizite abzubauen. Die Analyse der Informationsbediirf-
nisse in den verschiedenen Unternehmen und die konkreten Defizite, welche durch die Wirt-
schaftspriifung abgebaut werden konnen, lassen sich wie folgt zusammenfassen:

¢ Die Informationsbediirfnisse der Anspruchsgruppen steigen tendenziell mit zunehmen-
der Unternehmensgrosse.

e Der Informationsbestand der Anspruchsgruppen sinkt tendenziell mit zunehmender
Unternehmensgrosse, sofern keine durch die Wirtschaftspriifung gesicherten Informati-
onen vorliegen.

¢ Besonders bei Publikumsgesellschaften und Grossunternehmen mit vielen Anspruchs-
gruppen ist damit der Nutzen der Wirtschaftspriifung durch Abbau der Informations-
defizite hoch.

e  Wihrend bei den Privatunternehmen der direkte Zugang zur Unternehmensinformation
fiir die Eigentiimer eher gegeben ist, ist die unabhédngige Validierung der Information
bei den grosseren Unternehmen zentral.

e Der Verwaltungsrat besitzt ein Teildefizit an Unternehmensinformation, sofern er die
operative Fithrung der Geschiftsleitung iibertragt.

¢ Die Geschiftsleitung zeichnet sich durch den hochsten Informationsbedarf aus, hat aber
kaum ein Defizit aufgrund ihrer Stellung im Brennpunkt der Information.

¢ Fiir Analysten sind neben den finanziellen Informationen auch nicht-finanzielle Infor-
mationen zentral.

e Fremdkapitalgeber sind ohne Wirtschaftspriifung von einem hohen Informationsdefizit
betroffen, welches sich mit sinkender Unternehmensgrosse etwas abschwacht.

¢ Bei den Behorden (Aufsichtsstellen, Steuerbehorden) besteht ohne Wirtschaftspriifung
ein konstant hohes Defizit iiber alle Unternehmenskategorien.

Die aggregierten Informationslagen der Anspruchsgruppen in den vier Unternehmenskatego-
rien mit und ohne Wirkung der Wirtschaftspriifung werden sukzessiv illustriert.

Zundchst wird die Informationslage in den Publikumsgesellschaften in der nachfolgenden Ab-
bildung aufgezeigt. Die Informationsbediirfnisse aller Anspruchsgruppen sind hoch. Mit Aus-
nahme der Geschiftsleitung sind die Informationsbestande der Anspruchsgruppen nur sehr ge-
ring. Die Wirtschaftspriifung vermag jedoch mit der ordentlichen Revision einen signifikanten
Teil des bestehenden Defizits abzubauen.
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Informationslage: Publikumsgesellschaften

B Defizit MIST Erhohung durch WP BIST ohne WP

Minderheitseigentiimer

hoch
Equity Analyst [Mehrheitseigentiimer]

Kreditgeber Verwaltungsrat
Lieferanten Geschiftsleitung
Kunden Mitarbeitende
Offentlichkeit Steuerbehdrden

Aufsichtsstellen

In der nédchsten Abbildung wird ersichtlich, dass bei Grossunternehmen — verglichen mit den
Publikumsgesellschaften — sowohl die urspriinglichen Informationsdefizite, als auch die Wir-
kung der Wirtschaftspriifung geringer sind. Der geringere Beitrag der Wirtschaftspriifung zur
Defizitreduktion ist auf die weniger umfangreiche Priifbasis der gesetzlichen Rechnungslegungs-
standards als bei IFRS und Swiss GAAP FER zuriickzufiihren.

Informationslage: Grossunternehmen

B Defizit BIST Erhhung durch WP BIST ohne WP

Minderheitseigentiimer

hoch
[Equity Analyst] Mehrheitseigentiimer

Kreditgeber mittel Verwaltungsrat
Lieferanten Geschaftsleitung
Kunden Mitarbeitende
Offentlichkeit Steuerbehdrden

Aufsichtsstellen

Wie die folgende Abbildung zeigt, zeichnen sich KMU verglichen mit den héheren Unterneh-
menskategorien durch weniger relevante Anspruchsgruppen aus. Auch reduziert die Wirt-
schaftspriifung das Informationsdefizit in geringerem Masse, da bei KMU nur eingeschrankt re-
vidiert wird. Der Hauptgrund hierfiir liegt im engen Fokus der eingeschrankten Revision: Es
wird ausschliesslich vergangenheitsgerichtete Finanzinformation gepriift. Insbesondere ist der
Wert der eingeschrankten gegeniiber der ordentlichen Revision fiir die Steuerbehérden wesent-
lich geringer.
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Informationslage: KMU

B Defizit MIST Erhohung durch WP BIST ohne WP

[Minderheitseigentiimer]

hoc
[Equity Analyst] Mehrheitseigentiimer

Kreditgeber mittel Verwaltungsrat

Lieferanten Geschiftsleitung
Kunden Mitarbeitende
[Offentlichkeit] Steuerbehorden

[Aufsichtsstellen]

Die folgende Abbildung stellt die Informationslage bei Privatunternehmen dar. Im Vergleich zu
den anderen Unternehmenskategorien ist der Informationsbestand bei den Anspruchsgruppen
eher hoch. Dies ist eine Folge davon, dass eine dreifache Personalunion bei Verwaltungsrat, Ge-
schéftsleitung und Eigentiimer vorherrscht. Da bei dieser Unternehmenskategorie typischer-
weise keine Revision durchgefiihrt wird (Opting-out aus der Revisionspflicht), kann ein mogli-
cher Beitrag der Wirtschaftspriifung zur Defizitreduktion nicht analysiert werden.

Informationslage: Privatunternehmen

B Defizit WIST

[Minderheitseigentiimer]

hoch
[Equity Analyst] Mehrheitseigentiimer

Kreditgeber mittel Verwaltungsrat
Lieferanten Geschiftsleitung
Kunden Mitarbeitende

[Offentlichkeit] Steuerbehorden

[Aufsichtsstellen]

Die nachfolgende Tabelle fasst die prozentualen Reduktionen der Informationsdefizite nach Un-
ternehmenskategorie iiber die Anspruchsgruppen aggregiert zusammen.

Unternehmenskategorie Reduktion der Informationsdefizite durch die Wirtschaftspriifung
Publikumsgesellschaften -61.4%
Grossunternehmen -59.8%
KMU -25.0%
Privatunternehmen Keine Wirtschaftspriifung
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Je nach Revisionsumfang und Unternehmenskategorie ergibt sich also eine Reduktion des Infor-
mationsdefizites durch die Wirtschaftspriifung von 25% bis sogar 60%.

Der Nutzen der Wirtschaftspriifung — als Reduktion von Informationsdefiziten durch Validie-
rung von Unternehmensinformation — kann mit vier etablierten Ansatzen aus der 6konomischen
Theorie systematisch fundiert werden.

Der préaventive Charakter der Wirtschaftspriifung in ihrer Funktion des Monitoring der Erstel-
lung von Unternehmensinformation wird durch die Erwartungsnutzentheorie erklart. Mit dieser
lassen sich insbesondere die Entscheidungen der Unternehmensfiihrung (Geschéftsleitung; Ver-
waltungsrat) {iber Informationsverzerrungen abbilden. Die Wirtschaftspriifung erhcht in diesem
Modell die Wahrscheinlichkeit, dass verzerrte bzw. fehlerhafte Informationen entdeckt werden.
Da nun eine Aufdeckung zu negativen Konsequenzen fiir das Management fiihrt, beeinflusst die
Aufdeckwahrscheinlichkeit die Entscheidung des Managements iiber bewusste Verzerrungen
sowie iiber Sorgfalt bei der Informationserstellung. Auf diesem Wege erhcht die Wirtschaftsprii-
fung die Qualitdt der Unternehmensinformation.

Der Abbau von Informationsasymmetrien durch die Wirtschaftspriifung beziiglich vertraglich
vereinbarter Unternehmensfithrung wird hier mit der die Prinzipal-Agent Theorie analysiert, wel-
che sich mit optimalen Vertragen mit variablen Komponenten unter asymmetrischer Information
beschiftigt. Entscheidend fiir die Wirksamkeit von Vertragen mit variablen Komponenten zwi-
schen Eigentiimer und Verwaltungsrat sowie zwischen Verwaltungsrat und Geschiftsleitung ist
der Zusammenhang zwischen dem beobachtbaren Ergebnis, welches dem Vertrag zugrunde
liegt, und der nicht-beobachtbaren Leistung der beauftragten Vertragspartei. Die Wirtschaftsprii-
fung kann in diesem Zusammenhang Storeinfliisse reduzieren, welche auf das Ergebnis einwir-
ken, so dass besser von dem beobachtbaren Ergebnis auf die Leistung geschlossen werden kann.
Folglich wird der Vertrag gestdrkt und das Verhalten der ausfithrenden Vertragspartei (Verwal-
tungsrat resp. Geschaftsleitung) besser auf die Interessen des Beauftragenden (Eigentiimer resp.
Verwaltungsrat) ausgerichtet. Ferner konnen durch die Wirtschaftspriifung auch bessere Leis-
tungsindikatoren in Arbeitsvertrdgen genutzt werden.

Eine weitere positive Wirkung der Wirtschaftspriifung durch den Abbau von Informationsdefi-
ziten kann aus der Perspektive der Transaktionskostentheorie dargelegt werden. Die Transaktions-
kostentheorie liefert ein Raster zur systematischen Analyse von Kosten im Zusammenhang mit
der Interaktion verschiedener Anspruchsgruppen. Durch die Validierung von Unternehmensin-
formation tragt die Wirtschaftspriifung massgeblich dazu bei, diese Transaktionskosten zu sen-
ken. Beispielsweise fallen bei einem Lieferanten Kosten zur Beschaffung von Informationen tiber
das Unternehmen an, um dessen Zahlungsfahigkeit und Entwicklung abschatzen zu konnen. Das
Vorhandensein von gesicherter Unternehmensinformation reduziert diese Kosten wesentlich.

Die Kollektivguttheorie, welche Gliter aus konomischer Sicht klassifiziert und analysiert, begriin-
det weshalb eine regulierte Wirtschaftspriifung notwendig ist, um die Informationsdefizitreduk-
tion auszultsen. Es wird gezeigt, dass individuelle Informationsbeschaffung zu einer potentiel-
len Unterversorgung mit verladsslicher Unternehmensinformation fiithrt. Aufgrund von Durch-
setzungsproblemen und hohen Koordinationskosten ist auch der Zusammenschluss zu einem
Kollektiv keine geeignete Losung. Eine gesetzlich verankerte Wirtschaftspriifung sorgt dafiir,
dass die Probleme einer privat geregelten Validierung von Unternehmensinformation nicht auf-
treten. Wird die validierte Unternehmensinformation verdffentlicht, profitieren zusatzlich An-
spruchsgruppen von ihr, die zwar ein Interesse an ihr bekunden, jedoch selbst keine Validierung
vornehmen wiirden. Bei KMU — und vereinzelt auch bei Grossunternehmen — ist der Nutzen der
Wirtschaftspriifung dadurch eingeschriankt, dass die gepriifte Unternehmensinformation nicht
veroffentlicht und damit externen Anspruchsgruppen nicht zugianglich gemacht wird.

Der in der vorliegenden Studie aus 6konomischer Sicht identifizierte qualitative Nutzen der
Wirtschaftspriifung lasst sich wie folgt zusammenfassen.

6/122



Schaffung von Transparenz e Die Wirtschaftspriifung erhoht die Aufdeckwahrscheinlichkeit von Informati-
onsmanipulation durch die Geschiftsleitung und den Verwaltungsrat.
¢ Informationsverzerrungen werden durch die Wirtschaftspriifung reduziert, da
potentielle Verursacher vermehrt mit Konsequenzen rechnen miissen.
Alle Anspruchsgruppen profitieren von besseren Informationsgrundlagen.

Verringerung von Transak- e Die Erhartung von Unternehmensinformation durch die Wirtschaftspriifung
tionskosten senkt Informations-, Vertrags-, Uberwachungs-, Durchsetzungs- und Anpas-
sungskosten.

e Diese Kosten werden bei zahlreichen Transaktionen und allen Anspruchsgrup-
en reduziert (multiplikative Kostenreduktion).
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Executive Summary

In 2013, a study commissioned by the Swiss federal council about the cost of regulation, including
the costs of audit, was published. The costs of audit in Switzerland were considered to be appro-
priate by the authors of the study. However, there was no systematic evaluation of any value of
audit that could be associated with these costs. Our study, focusing on the value of audit, presents
a first step to fill this gap.

The value of audit primarily lies in the validation of corporate information. Corporate Infor-
mation is used by firms’ stakeholders in their decision-making process. Yet, this information is
only valuable and usable if it is generated by the stakeholders themselves or verified by an inde-
pendent and qualified third party according to objective and standardized criteria. Indeed, such
verification of corporate information is provided by auditors.

The usefulness of corporate information can be in doubt whenever incentives to distort infor-
mation persist or possible mistakes accrue in the process of information preparation.

In order to increase the value of corporate information, large companies and publicly-listed firms
can establish internal control systems as well as internal auditing. These internal safety mecha-
nisms contribute, for instance, to providing validated information to the board of directors.

Our study is structured into three parts. In the first part, we determine the specific needs and
deficits of stakeholders with regards to corporate information. We then conducted interviews
with experts in order to verify the findings. In the second part, we examine which information
deficits can be reduced by audit. We restrict “audit” in this study as legally required external
audit only. In the third part, we establish theories from the economics literature and analyzed
from an economic perspective how value is created by information deficit reduction via audit.

The analysis distinguishes between four basic categories of firms.2 The category publicly-listed
firms includes market-financed companies who apply recognized accounting standards and are
audited regularly. The category large firms also comprises the regular auditing criterion, but uses
less extensive accounting standards. Companies of the category SME, which are typically owned
by majority shareholders, only are subject to the limited statutory examination. The category pri-
vate firms consists of small-sized companies, where property and management coincide and ac-
counting is not fully professionalized.

In order to analyze specific corporate information needs and deficits, we first identify the core
interests of all the stakeholders. Different stakeholders include not only owners, board of direc-
tors, management and employees, but also external stakeholders such as creditors, equity ana-
lysts, regulating authorities, tax authorities, the public, customers and suppliers. For each cate-
gory of firms and for each stakeholder we derive and analyze with an uniform information struc-
ture. This systematic and extensive modelling of corporate information needs of stakeholders
constitutes an important contribution of its own in this study.

Audit is capable of significantly reducing corporate information deficits through validation of
the existing information. The analysis of information needs in the different category of firms and
of the specific deficits, which can be reduced by audit, can be summarized as follows:

e The information needs of stakeholders tend to increase in firm size.

e The information basis of stakeholders decreases in firm size if no validated information
via audit is available.

e The value of audit by reducing information deficits is high, especially in publicly owned
firms and large firms with a lot of different stakeholders.

e  While direct access to corporate information is rather given for owners in private firms,
the independent validation of corporate information is crucial in larger companies.

2 The categories only apply to the real sector and not the financial sector of the economy.
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e The board of directors has to deal with a partial deficit in corporate information, if it
delegates the operational leadership of the firm to the management.
e The management’s information needs are highest among the stakeholders, but it rarely
bears an information deficit due to its position in the focal point of information.
¢ Both financial and non-financial information are important for analysts.
¢ In the absence of audits, creditors are affected by a high information deficit, which only
slightly reduces in firm size.
e Authorities (regulating authorities; tax authorities) bear a high deficit constantly over all
categories of firms in cases where not audit is performed.
The aggregate information states of the stakeholders in the four categories of firms are illustrated
below, with and without the effect of audit.

First the information state of stakeholders in publicly-listed companies is shown in the following
figure. The information requirements of all stakeholders are high. With the exception of the man-
agement, the stakeholders do not have much access to information. Yet, audit is able to reduce a
significant part of the existing deficit via regular auditing.

Information state: publicly-listed firms

B deficit Wimprovement via audit M state without audit

minority owners
high

equity analysts [majority owners]

creditors board of directors
suppliers management
customers employees
the public tax authorities

regulating authorities

The following figure shows that the initial information deficits as well as the effect of audit are
smaller in large firms than in publicly owned firms. The lower contribution of audit towards
deficit reduction is due to the weaker accounting standards Swiss GAAP FER in relation to IFRS.

Information state: large firms

B deficit Mimprovement via audit M state without audit

minority owners

. high -
[equity analysts] '8 majority owners
creditors © medium board of directors
suppliers management
customers employees
the public tax authorities

regulating authorities
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The following figure shows that SME are characterized by less stakeholders compared to the big-
ger companies. Moreover, audit reduces the information deficits less extensively, since SME only
use limited auditing. The main reason lies in the rather narrow focus of limited auditing, as only
backward-oriented financial information is examined. In particular, the value of limited auditing
is much smaller than regular auditing for the tax authorities.

Information state: SME

B deficit Mimprovement via audit M state without audit

[minority owners]

. high o
[equity analysts] majority owners

creditors medium board of directors

suppliers management
customers employees
[the public] tax authorities

[regulating authorities]

The following figure depicts the information situation in private firms. Compared to the other
categories of firms, the initial information state of the stakeholders is rather high. This follows
from a triple-personal union of board of directors, management and owners. A potential contri-
bution of audit towards reducing information deficits cannot be analyzed, because auditing is
usually not conducted in this category of firms (Opting-out).

Information state: private firms

M deficit M state without audit

[minority owners]

. high L.
[equity analysts] majority owners
creditors medium board of directors
suppliers management
customers employees
[the public] tax authorities

[regulating authorities]

The following table summarizes the percentage reductions of information deficits via audit struc-
tured by category of firms and aggregated over all stakeholders.
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Category of firm Reduction of the information deficits by auditing

Publicly-listed firms -61.4%
Large firms -59.8%
SME -25.0%
Private firms no audit

Depending on the scope of audit and on the category of firms, a reduction of information deficits
ranges from 25% to 60%.

The value of audit, defined as reduction of information deficits by validating corporate infor-
mation, can be systematically explained by four established economic theories.

The preventive character of audit in monitoring the process of corporate information preparation
can be explained by expected utility theory. In particular, leadership decisions (board of directors;
management) about information distortion can thus be modelled. Audit then increases the prob-
ability that distorted or faulty information is detected. As detection leads to negative conse-
quences for the respective leaders of the firm, the probability of detection affects their decisions
on conscious distortions as well as on their care in information preparation. Therefore, audit in-
creases the quality of corporate information.

The reduction of asymmetric information by audit with respect to contracted firm leadership is
analyzed within the framework of principal-agent theory. This theory deals with optimal contracts
including variable components under asymmetric information. The effectiveness of contracts
with variable components depends on both the existence of a relation between the observable
result on which the contract is based and the non-observable performance of the executing party.
In this context, audit is capable of reducing result-perturbing random factors. Thereby, the infer-
ence from the observed result on performance is improved. Consequently, the contract is
strengthened and the behavior of the agents (board of directors or management, respectively) is
aligned more with the interests of the principals (owners or board of directors, respectively).
Moreover, audit enables the use of improved performance indicators in employment contracts.

Another positive effect of audit via the reduction of information deficits can be expounded from
the viewpoint of transaction cost theory. This theory provides a framework, in which costs can be
systematically analyzed that arise due to the interaction of different stakeholders. By validating
corporate information audit significantly contributes to decreasing these transaction costs. For
instance, suppliers incur costs to obtain information about the firms they serve, in order to assess
their liquidity and development. The existence of validated information reduces theses costs con-
siderably.

The theory of public goods classifies and analyzes goods from an economic perspective. This theory
explains why the regulation of audit is necessary for information deficit reduction to obtain. It is
shown that individual information acquisition leads to a potential undersupply of reliable cor-
porate information. Due to enforcement problems and high coordination costs joint acquisition
as a collective does not constitute an appropriate solution. A legally required audit avoids the
problems that emerge with a privately arranged validation of corporate information. If the vali-
dated corporate information is published, then additional stakeholders benefit who themselves
would not conduct any validation despite their interest in such hardened information. The value
of audit is limited in SME — and sporadically also in large firms — due to the absence of publication
of the validated corporate information, which implies that it is not available to external stake-
holders.

The value of audit — in a qualitative sense — that has been identified in this study from the view-
point of economic theory can be summarized as follows.
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Creation of Transparency e Audit increases the probability of detection of information manipulations
by the board of directors and the management.
e  Distortions of information are reduced by audit, as the respective parties
have to increasingly consider consequences.
e All stakeholders benefit from enhanced information bases.

Reduction of transaction costs e  The validation of corporate information by audit reduces information
costs, contract costs, monitoring costs, enforcement costs as well as adjust-
ment costs.

. These costs are reduced for several transactions and for all stakeholders

(multiplicative cost reduction).
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1. Einleitung

Im Dezember 2013 hat der Bundesrat einen Bericht zur Messung der Regulierungskosten vorge-
legt (Vgl. ZHAW, 2013). Es wurden Schitzungen zu Kosten in verschiedenen unternehmensrele-
vanten Bereichen présentiert. Gemessen wurden unter anderem die Kosten des Rechnungsle-
gungs-, Revisions- und Revisionsaufsichtsrechts. Dem Bericht zufolge fallen insgesamt rund 1.66
Milliarden CHEF jdhrliche Regulierungskosten durch die gesetzlichen Bestimmungen in diesen
Bereichen an.? Die geschétzte Kostenbelastung hangt von der Unternehmensgrdsse ab. Wahrend
Einzelunternehmen durchschnittlich etwa CHF 533 jéhrliche Kosten auf sich nehmen miissen,
sind es bei eingeschrankt revidierten Gesellschaften bereits CHF 5410. Im Kontext der ordentlich
revidierte Unternehmen steigt die Belastung weiter an und erhoht sich auf durchschnittlich CHF
24’212 fiir mittelgrosse Gesellschaften, CHF 56°068 fiir grosse Gesellschaften und sogar CHF
79295 fiir borsenkotierte Gesellschaften*. Die hoheren Kosten fiir grossere Unternehmen sind
dabei nicht nur eine Konsequenz des zusatzlichen Revisionsaufwandes, sondern vor allem der
umfassenderen Rechnungslegungsanforderungen. Von den Regulierungskosten entstammt ins-
gesamt mit rund CHF 1.042 Mrd. der Grossteil der Kosten dem Rechnungslegungsrecht. Bloss
CHEF 617 Mio. lassen sich auf das Revisionsrecht zurtickfithren; nur CHF 5.8 Mio. sind dabei eine
Folge des Revisionsaufsichtsrechts.

Der Bericht des Bundesrates riickt die Kosten der Wirtschaftspriifung ins Zentrum der Aufmerk-
samkeit. Fiir eine sinnvolle Einordnung dieser Kosten fehlt aber eine Einschidtzung des Nutzens
der Wirtschaftspriifung. Eine sinnvolle Beurteilung von Kosten héangt auch von dem einherge-
henden Nutzen ab. Es wurde jedoch keine Analyse des Nutzens der Wirtschaftspriifung im Be-
richt des Bundesrates vorgenommen. Es wird lediglich darauf verwiesen, dass mit der Wirt-
schaftspriifung Schutzziele der Anspruchsgruppen — vor allem Eigentiimer, Fremdkapitalgeber
und Gléaubiger — verfolgt werden.

Der Nutzen von Wirtschaftspriifung wurde bereits vereinzelt von Studien aufgegriffen. Bei-
spielsweise fiithrte das Maastricht Accounting, Auditing and Information Management Research
Center (MARC) eine Befragung von zahlreichen CFOs, Audit Committee Mitgliedern und Ana-
lysten durch, um ihre Einschatzung des Nutzens von Wirtschaftspriifung zu erfassen.5 Die Ana-
lysten gaben an, dass aufgrund der Wirtschaftspriifung ihr Vertrauen in den Jahresbericht erhoht
wird und dieser damit an Verldsslichkeit gewinnt. Die CFOs und Audit Committee Mitglieder
erachten vor allem den Input und die Kontrollfunktion der Wirtschaftspriifung als wertvoll. In
einer anderen Studie wurden Kleinanleger zum wahrgenommenen Nutzen der Wirtschaft be-
fragt (Vgl. ACCA, 2011). Rund 90% aller Teilnehmer gaben an, dass die Arbeit der Wirtschafts-
priifung fiir sie wertvoll ist. Ein Grossteil (80%) verwendet die gepriifte Jahresrechnung als wich-
tige Grundlage fiir ihre Entscheidungen. Der wahrgenommene Nutzen zeigt sich auch dadurch,
dass iiber 75% der Befragten eine Ausweitung der Priifung wiinschen.

Eine systematische und 6konomische Analyse des Nutzens der Wirtschaftspriifung fehlt jedoch.
Die vorliegende Arbeit bietet einen ersten Schritt in diese Richtung an. Der Fokus liegt dabei auf
der Schweizer Wirtschaftspriifung und ihrer Regulierung, wobei sich die Analyse jedoch auch
auf andere Lander iibertragen liesse. In der vorliegenden Arbeit wird ein Rahmen entwickelt, in
dem der Nutzen der Wirtschaftspriifung qualitativ aus 6konomischer Sicht evaluiert wird. Es
wird dagegen keine empirisch verankerte Quantifizierung vorgenommen.

3 Die Gesamtkosten von Rechnungslegung und Revision werden noch wesentlich héher geschétzt und belaufen sich auf
rund 12.4 Milliarden CHF. Allerdings wird ein Grossteil dieser Kosten als Sowieso-Kosten deklariert, d.h. sie wiirden
fiir Unternehmen auch ohne Regulierung anfallen.

4 Diese Berechnungen sind auf Basis von ZHAW (2013), Kosten pro Kategorie/Anzahl Unternehmen in Kategorie, er-
stellt worden.

5 Vgl. MARC (2010).
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Im Zentrum der Analyse steht Unternehmensinformation, welche die Grundlage fiir die Ent-
scheidungen der Anspruchsgruppen bildet. Ein Aktiondr kann beispielsweise vor der Wahl ste-
hen, ob er seine Unternehmensanteile verkaufen oder behalten soll. Ein Lieferant wird sich mog-
licherweise die Frage stellen, ob er ein Abhdngigkeitsverhéltnis mit einem bestimmten Unterneh-
men eingehen soll. Damit die Anspruchsgruppen solche Entscheidungen serios treffen kénnen,
benotigen sie verladssliche Unternehmensinformationen.

Es gibt verschiedene Griinde, warum Unternehmensinformation unzuverlassig sein konnte. Bei-
spielsweise wéren Fehler in der Buchhaltung des Unternehmens eine mogliche Ursache, der zu-
folge Unternehmensinformationen nur verzerrt vorlagen. Ein anderes potentielles Problem ist
das Risiko, dass Unternehmensinformationen bewusst von der Unternehmensfithrung manipu-
liert wiirden, um die Entscheidungen der Informationsadressaten zu beeinflussen. Ein Unterneh-
men konnte gewisse Information dndern, um den Informationsvorteil zu eigenem Vorteil einzu-
setzen. Wenn die Geschiftsleitung beispielsweise Anreize hitte, die Unternehmensposition als
zu positiv darzustellen, um von mehr Fremdkapital und besseren Konditionen zu profitieren,
wiirde dies einen potentiellen Fremdkapitalgeber in Verhandlungen und bei der Berechnung et-
waiger Riickzahlungswahrscheinlichkeiten benachteiligen.

Bewusste Verzerrungen von Unternehmensinformationen sind ein ernstzunehmendes Problem.
In einer Studie von KPMG gaben von 428 befragten Personen rund 8% an, dass sie Falschungen
oder Manipulationen von Informationen fiir die finanzielle Berichterstattung beobachtet hatten.¢
2.6% waren sogar schon selbst aktiv an solchen Verzerrungen beteiligt. Das potentielle Ausmass
und den moglichen Schaden von beispielsweise Bilanzfilschungen zeigen verschiedene Falle aus
der Vergangenheit auf. Der japanische Kamerahersteller Olympus hatte iiber 1.7 Milliarden Dol-
lar an Verlusten in einem Zeitraum von 13 Jahren versteckt. Die von den falschen Angaben ge-
schadigten Banken, verklagten das Unternehmen auf USD 273 Mio. an Schadensersatz (Vgl.
Bloomberg, 2014). Ein weiteres Beispiel ist der Skandal um die indische IT Firma Satyam im Jahre
2009. Die Geschaftsleitung gab zu, ungefahr USD 1.04 Mrd. an Umsatz erfunden zu haben, um
die Geschiéftszahlen zu beschonigen (Vgl. Forbes, 2009). Auch in der Schweiz wurde ein Fall von
Bilanzfalschung im Jahre 2000 bekannt. Zwei Mitglieder der Bankdirektion der Genfer Kantonal-
bank wurden verurteilt, iiber mehrere Jahre die Bilanzzahlen nach Milliardenverlusten bescho-
nigt zu haben (NZZ, 2011). Die Liste an Rechnungslegungsverzerrungen mit gravierenden Aus-
wirkungen ist deutlich langer als die hier angefiihrten Beispiele.

Die Pflicht zur Revision ist eine Antwort auf das Problem der unzureichenden Verlasslichkeit
von Unternehmensinformation. Information wird erst dann wertvoll und brauchbar fiir eine An-
spruchsgruppe, wenn sie entweder durch die Anspruchsgruppe selbst erstellt wurde, oder wenn
sie durch eine unabhéngige und qualifizierte Stelle nach objektiven und standardisierten Krite-
rien gepriift wurde. Diese Priifung wertvoller Unternehmensinformation leistet die Wirtschafts-
priifung. Der Nutzen der Wirtschaftspriifung liegt also in der Validierung von Unternehmensin-
formation.

Das Vorgehen der Studie gliedert sich in drei Teile. Im ersten Teil werden unter Einbeziehung
von Expertengesprachen konkrete Bediirfnisse sowie Defizite an Unternehmensinformation von
Anspruchsgruppen erfasst und bewertet. Darauf aufbauend wird in einem zweiten Teil evaluiert,
welchen Anteil an den Informationsdefiziten die Wirtschaftspriifung abzubauen vermag. Im
dritten Teil wird basierend auf etablierten Theorien aus der 6konomischen Literatur analysiert,
inwiefern der Abbau von Informationsdefiziten durch die Wirtschaftspriifung fiir die Gesamt-
wirtschaft wertvoll ist.

Teil I beinhaltet eine systematische Herleitung der Informationsdefizite der einzelnen An-
spruchsgruppen und Unternehmenskategorien. Zuerst wird in Kapitel 2 eine Einteilung in vier
Unternehmenskategorien vorgenommen, die sich an verschiedenen Unternehmensdimensionen

6 Vgl. KPMG (2014).
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orientiert. Anschliessend werden in Kapitel 3 die Kerninteressen an der Unternehmung fiir jede
Anspruchsgruppe identifiziert. In Kapitel 4 wird eine Informationsstruktur entwickelt, anhand
derer Informationsdefizite hergeleitet werden konnen. Diese Informationsstruktur wird in Kapi-
tel 5 konkret angewandt, um die Informationslage pro Anspruchsgruppe und Unternehmenska-
tegorie zu analysieren. In Kapitel 6 werden die Informationsdefizite dann aggregiert evaluiert,
und in Kapitel 7 noch mit einer Gewichtung betrachtet.

Teil II analysiert die Wirkungen der Wirtschaftspriifung zur Auflosung der Informationsdefizite.
In Kapitel 8 wird die Wirtschaftspriifung im Rahmen der Informationsstruktur dargestellt. Die
konkreten Wirkungen in den Unternehmenskategorien werden dann in Kapitel 9 analysiert. An-
schliessend werden in Kapitel 9 noch mogliche Weiterentwicklungen diskutiert, wie die Wirt-
schaftspriifung die Informationsdefizite zusatzlich auffiillen konnte.

In Teil III wird die Wirtschaftspriifung anhand verschiedener 6konomischer Theorien analysiert.
Kapitel 10 zeigt auf, wie durch die Wirtschaftspriifung die Anreize zur Manipulation von Infor-
mationen verringert werden. In Kapitel 11 wird argumentiert, dass die Wirtschaftspriifung zu
einer Starkung von Anreizvertrégen fiithrt. Anschliessend wird in Kapitel 11 diskutiert, wie die
Validierung von Unternehmensinformationen die Kosten von Transaktionen zwischen An-
spruchsgruppen senkt. Kapitel 12 begriindet, warum die regulierte Wirtschaftspriifung eine Ant-
wort auf die fehlenden privaten Anreize zur Validierung von Unternehmensinformation bietet.
Ferner liefert Kapitel 13 noch eine kurze Betrachtung, inwiefern sich eine Differenzierung des
Revisionsumfanges nach Unternehmenskategorie aus konomischer Sicht rechtfertigen lasst.

Abschliessend fasst ein Fazit die wichtigsten Punkte der vorliegenden Arbeit zusammen.
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Teil I: Informationsdefizite der Anspruchsgruppen einer Unternehmung

In diesem Teil werden die Informationsbediirfnisse systematisch nach Unternehmenskategorie
und Anspruchsgruppe analysiert und Informationsdefizite — unter der hypothetischen An-
nahme, dass keine Wirtschaftspriifung existiert — hergeleitet. Zuerst erfolgt eine Einteilung von
Unternehmen in vier Kategorien, die sich an verschiedenen Ordnungskriterien orientiert. In ei-
nem néachsten Schritt werden die Anspruchsgruppen der Unternehmung und ihre Kerninteres-
sen identifiziert. Anschliessend wird eine Informationsstruktur als Werkzeug fiir die Konfigura-
tion der Informationsbediirfnisse der Anspruchsgruppen und die Herleitung von Informations-
defiziten entwickelt. Anhand der Informationsstruktur werden dann die konkreten Informati-
onsbediirfnisse und -defizite pro Anspruchsgruppe und pro Unternehmenskategorie analysiert.

2.  Unternehmenskategorisierung

Bevor die konkreten Informationsbediirfnisse der Anspruchsgruppen eines Unternehmens ana-
lysiert werden, wird eine Kategorisierung von Unternehmen vorgenommen, um Archetypen von
Unternehmungen als Untersuchungsobjekte vorliegen zu haben. Somit konnen Unternehmens-
charakteristika, die mit gewissen Interessen und Bediirfnissen korrelieren, genauer erfasst wer-
den. Bei der Kategorisierung werden fiinf Ordnungskriterien einbezogen: Rechnungslegungs-
pflicht; Revisionspflicht; Standards der Rechnungslegung; Finanzierungsart; Eigentumsstruktur;
und Offentlichkeitsgrad.

Die ersten beiden Kriterien basieren auf gesetzlichen Regelungen im Schweizerischen Obligatio-
nenrecht: kaufménnische Buchfiihrung und Rechnungslegung (Art. 957 — 963b OR) sowie Revi-
sionsstelle (Art. 727 — 731a OR).

Bei der Rechnungslegqungspflicht konnen sechs grundlegende Unternehmenstypen unterschieden
werden. Ein erster Unternehmenstypus ist dadurch gekennzeichnet, dass fiir ihn keine Pflicht
zur Buchhaltung und Rechnungslegung besteht, sondern nur Obliegenheit zur sogenannten
»+Milchbiichleinrechnung” (lediglich Buchfiihrungspflicht {iber Einnahmen, Ausgaben und Ver-
mogenslage sowie sinngemdsse Geltung der Grundsatze ordnungsmassiger Buchfithrung). Ge-
mass Art. 957 Abs. 2 OR handelt es sich hierbei um Einzelunternehmen und Personengesellschaf-
ten — also keine juristischen Personen — mit weniger als CHF 500°000 Umsatzerlos im letzten Ge-
schéftsjahr; Vereine und Stiftungen ohne Handelsregistereintragungspflicht; und Stiftungen die
von der Pflicht zur Bezeichnung einer Revisionsstelle befreit sind. Jedoch gelten fiir diese Unter-
nehmen die Grundsédtze ordnungsmassiger Buchfiithrung (Art. 957a Abs. 2 Lit. 1-5 OR) sinnge-
mass, wonach die folgenden Punkte zu beachten sind: vollstandige, wahrheitsgetreue und syste-
matische Erfassung der Geschiftsvorfalle und Sachverhalte; Belegnachweis fiir die einzelnen Bu-
chungsvorgange; Klarheit; Zweckmassigkeit mit Blick auf die Art und Grosse des Unternehmens;
Nachpriifbarkeit. Eine zweite Gruppe wird gebildet durch jene Unternehmen, die eine Grund-
pflicht zur Buchfithrung und Rechnungslegung haben, d.h. Einzelunternehmen und Personen-
gesellschaften mit einem Umsatzerlds von mindestens CHF 500”000 im letzten Geschaftsjahr so-
wie juristische Personen (Art. 957 Abs. 1 OR). Eine dritte Gruppe bilden jene Unternehmen, die
gesetzlich zur ordentlichen Revision verpflichtet sind und zusétzliche Anforderungen (Zwei-
undreissigster Titel des OR: Kaufmannische Buchfiihrung und Rechnungslegung, Dritter Ab-
schnitt: Rechnungslegung fiir grossere Unternehmen) an den Geschiéftsbericht gemass Art. 961
OR erfiillen miissen: zusatzliche Angaben im Anhang der Jahresrechnung; Geldflussrechnung
als Teil der Jahresrechnung; Lagebericht. Diese drei zusétzlichen Anforderungen werden in Art.
961a — 961b OR spezifiziert. Zu beachten ist in diesem Zusammenhang, dass gemaéss Art. 961d
Abs. 1 OR auf die weiteren Informationen verzichtet werden kann, falls die Unternehmung selbst
oder eine Muttergesellschaft eine Konzernrechnung nach anerkanntem Standard zur Rechnungs-
legung erstellt. Ferner konnen die weiteren Informationen unter bestimmten Bedingungen ver-
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langt werden (Art. 961d Abs. 2 OR). Die vierte Gruppe besteht aus buchfithrungs- und rech-
nungslegungspflichtigen Unternehmen die zur Publizitit verpflichtet sind, i.e. ihre Jahresrech-
nung (sowie eine etwaige Konzernrechnung) 6ffentlich machen miissen. Hierbei handelt es sich
um die borsenkotierten und anleihensobligationenfinanzierten Unternehmen (Art. 958e Abs. 1
OR). Die Offenlegung muss entweder im Schweizerischen Handelsblatt vollzogen werden oder
die Jahresrechnung ist jeder Person innert Jahresfrist auf ihre Kosten zuzustellen. Zu beachten ist
in diesem Zusammenhang noch, dass die iibrigen, nicht publizitats-pflichtigen Unternehmen je-
doch zur Einsichtsgewdhrung gezwungen sind: Jedem Unternehmensglaubiger, welcher ein
schutzwiirdiges Interesse nachweist, muss Einsicht in den Geschéftsbericht und in die Revisions-
berichte gewahrt werden (Art. 958e Abs. 2 OR). Eine flinfte Gruppe bei der Dimension der Rech-
nungslegung bilden solche Unternehmen die auch zur Erstellung einer Konzernrechnung (Zwei-
undreissigster Titel des OR: Kaufménnische Buchfiihrung und Rechnungslegung, Fiinfter Ab-
schnitt: Konzernrechnung) verpflichtet sind. Rechnungslegungspflichtige juristische Personen,
die mindestens ein rechnungslegungspflichtiges Unternehmen kontrollieren, miissen zusétzlich
zu der Jahresrechnung auch eine konsolidierte Jahresrechnung, i.e. eine Konzernrechnung, er-
stellen (Art. 963 Abs. 1 OR). Befreiung von und Aufforderung zur Konzernrechnungserstellung
sind in Art. 963a OR geregelt.

Das Ordnungskriterium der Revisionspflicht kann nach drei Kriterien gegliedert werden. Eine
erste Gruppe von Unternehmen in der Dimension der Revisionspflicht besteht aus kleinen Un-
ternehmen mit unter 10 Vollzeitstellen im Jahresdurchschnitt, welche durch Opting-Out von der
eingeschrankten Revision befreit sind, und somit keine Revision (Art. 727a Abs. 2 OR) durchfiih-
ren lassen miissen. Eine Untergruppierung dieser Unternehmen lasst lediglich eine sogenannte
,,Laien-Revision” umsetzen von Personen, die nicht als Revisoren im Revisionsaufsichtsregister
eingetragen sind. Eine zweite Gruppe bilden alle Unternehmen, die nicht ordentlich revidiert
werden, und gemadss Art. 727a Abs. 1 OR eine eingeschrankte Revision durchfiihren lassen miis-
sen. Bei den gesetzlich zur eingeschrankten Revision verpflichteten Unternehmen gibt es also
eingeschrankt gepriifte und verzichtende ,Opting-Out” Unternehmen. Nennenswert ist auch die
von der Revision befreiten ,Opting-In” Unternehmen, welche sich auf Verlangen eines Gesell-
schafters eingeschrankt priifen lassen miissen (Art. 727a Abs. 4 Satz 2 OR). Eine dritte Gruppe
bilden Publikumsgesellschaften, grosse Unternehmen sowie konzernrechnungspflichtige Gesell-
schaften, welche allesamt zur ordentlichen Revision verpflichtet sind. Bei Publikumsgesellschaf-
ten handelt es sich um borsenkotierte oder anleihensobligationenfinanzierte Unternehmen oder
Gesellschaften, die mindestens 20% der Aktiven oder des Umsatzes zur Konzernrechnung einer
borsenkotierten oder anleihensobligationenfinanzierten Unternehmung beitragen (Art. 727 Abs.
1 OR). Grosse Unternehmen beziehen sich auf Gesellschaften, die zwei der folgenden drei Bedin-
gungen in zwei aufeinanderfolgenden Geschiftsjahren erfiillen: Bilanzsumme von mehr als CHF
20 Mio. oder Umsatzerlds von mehr als CHF 40 Mio. oder mehr als 250 Vollzeitstellen im Jahres-
durchschnitt (Art. 727 Abs. 2 OR). Dariiber hinaus kann eine ordentliche Revisionspflicht auch
entstehen auf Verlangen von 10% des Aktienkapitals; Aufnahme in die Statuten; oder Beschluss
der Generalversammlung (Art. 727 Abs. 2-3 OR).

Bei den Standards der Rechnungslequng sind in der Schweiz neben den gesetzlich verankerten Vor-
schriften im Obligationenrecht (Zweiunddreissigster Titel des OR: Kaufménnische Buchfiihrung
und Rechnungslegung) vorwiegend die beiden zusétzlichen Standards Schweizer Fachempfeh-
lungen zur Rechnungslegung (Swiss GAAP FER) und International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS) von Bedeutung. Swiss GAAP FER stellt einen Mindeststandard fiir alle an der
Schweizer Borse kotierten Unternehmen dar, wahrend im Hauptsegment an der Schweizer Borse
kotierte Unternehmen gemass dem Kotierungsreglement und der Finanzberichterstattungsricht-
linie (RLFB) der Schweizer Borse IFRS anwenden miissen. Als Auspriagungen der Dimension
Rechnungslegungsstandards konnen also drei relevante Unternehmensgruppen gebildet wer-
den. Unternehmen, die keinen Standard anwenden; solche die den inlandischen Standard Swiss
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GAAP FER verwenden, und jene die mit dem internationalen Standard IFRS arbeiten. Die Aus-
pragungen der Rechnungslegungsstandards sind somit an die Segmentierung an der Schweizer
Borse gekniipft.

Ein viertes Ordnungskriterium stellt die Finanzierungsart dar. Unternehmen konnen sich in Form
einer Eigenfinanzierung Kapital beschaffen, zum Beispiel durch Eigenkapital in Form von Sach-
oder Finanzeinlagen der Eigentiimer sowie durch Fremdkapital in Form von Bankkrediten. Eine
andere Moglichkeit ist die Marktfinanzierung iiber Eigenkapital in Form von Aktienausgabe, wel-
che an der Borse gehandelt werden sowie iiber Fremdkapital in Form von Obligationenausgabe.

Als fiinftes Kriterium zur Unternehmenskategorisierung wird die Eigenfumsstruktur beriicksich-
tigt. Abhangig von den Besitzverhaltnissen treten verschiedene Interessen in den Vordergrund
der Eigentiimer. Zum Beispiel sind typischerweise Besitzer von Familienunternehmen an Werte-
tradition und Fortbestand der Gesellschaft verstarkt interessiert. Fiir den Staat als Besitzer stehen
dagegen auch Arbeitsplatzerhalt und -schaffung im Vordergrund, wahrend Dividenden- und
Aktienkursorientierung einer Firma eher die Interessen anonymer Aktiondre pragt. Somit bieten
sich im Hinblick auf Anspruchsgruppeninteressen Streubesitz, sowie Existenz eines Mehrheits-
eigentiimers als zwei unterschiedliche Strukturtypen an. Bei den Unternehmen mit Mehrheitsei-
gentiimer wird ferner unterschieden zwischen solchen, in denen die Eigentiimer und der Ver-
waltungsrat zusammenfallen — bzw. direkte Einflussnahme der Eigentiimer auf den Verwal-
tungsrat vorliegt — und solchen, in denen Eigentiimer und Verwaltungsrat klar getrennt auftre-
ten. Zusétzlich gibt es die sogenannten ,,Owner-Managed-Businesses”, welches eher kleinere Un-
ternehmen sind, bei denen Eigentum und Geschiftsfithrung zusammenfallen. Fiir das Kriterium
Eigentiimerstruktur werden hier also als relevante Charakteristiken ,Owner-Managed-Busi-
ness”, Mehrheitseigentiimer und Streubesitz angefiihrt, wobei sich die Auspragung des Streube-
sitzes nur auf Grossunternehmen und borsenkotierte Unternehmen bezieht.

Ein sechstes Ordnungskriterium der Kategorisierung von Unternehmen wird noch in Form des
Offentlichkeitsgrades beriicksichtigt. Es macht einen massgeblichen Unterschied fiir die Auswahl
der Anspruchsgruppen, deren Interessen und Informationsbediirfnisse, ob ein Unternehmen im
offentlichen Interesse steht und allgemeine Tragweite fiir einen grossen Teil der Gesellschaft ent-
faltet. Der Offentlichkeitsfaktor wird hier vereinfacht binar skaliert im Hinblick darauf, ob ein
Unternehmen im allgemeinen Fokus der Offentlichkeit steht, oder ob es dies nur vernachlassig-
bar gering beziehungsweise gar nicht tut.

Die sechs hier angesprochenen Ordnungskriterien zur Unternehmenskategorisierung werden
nun gemeinsam mit ihren méglichen Auspragungen in folgender Tabelle zusammenfassend ge-
ordnet und abgebildet. Zu beachten ist hierbei dass die Ordnungen der sechs Dimensionen kor-
relieren. Zum Beispiel wird ein kleines ,,Owner-Managed-Business” eher die OR Vorschriften fiir
die Rechnungslegung anwenden, privatfinanziert sein, auf eine formelle Revision verzichten,
und nicht im Offentlichkeitsfokus stehen. Im Gegensatz dazu stehen Unternehmen im staatlichen
Besitz iiblicherweise stark im Licht der Offentlichkeit, greifen auch auf Fremdfinanzierung zu-
riick, werden ordentlich revidiert und haben die Gestalt von grossen Konzerngesellschaften mit
Konzernrechnung.
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Zusammenfassend werden die Ordnungskriterien fiir Unternehmen in Tabelle 1 dargestellt.

Rechnungs- Revisions- Rechnungs- Finanzierungs- Eigentums- Offentlich-
legungspflicht pflicht legungsstan- art struktur keitsgrad
dards
,,Milchbiichlein- Keine Revision OR Eigenfinanzie- ,,Owner-Man- Kein
rechnung” Art. 727a Abs. 2 rung aged- offentliches
Art. 957 Abs. 2 OR OR Business” Interesse
(VR=GL =
Eigentiimer)
Grundpflicht Eingeschrinkte ~ Swiss GAAP Marktfinanzie- Mehrheitseigen- Offentliches
Art. 957 Abs. 1 OR Revision FER rung timer Interesse
Art. 727a Abs. 1 (VR=GL)
OR
Zusatzliche Ordentliche IRFS Mehrheits-
Anforderungen Revision eigentiimer
Geschaftsbericht Art. 727 Abs. 1
Art. 961 OR OR
Publizitat Streubesitz
Art. 958e Abs. 1 OR
Rechnungslegungs-
standard
Art. 962 Abs. 1 OR
Konzernrechnung

Art. 963 Abs. 1 OR

Tabelle 1: Ordnungskriterien fiir Unternehmen

Die vorgestellten Dimensionen mit ihren Auspragungen bieten ein Analyseraster fiir die Interes-
sen und Besonderheiten relevanter Gruppen von Unternehmen. Eine Unternehmenskategorisie-
rung wird nun auf der Basis dieses Analyserasters erstellt, die Aggregation von Unternehmen in
eine Kategorie mit einer dhnlichen Anspruchsgruppenstruktur korrespondiert.

Die erste Unternehmenskategorie 1 Privatunternehmen besteht aus Unternehmen, die weder bor-
senkotiert noch obligationenfinanziert sind und nur rudimentéar Buch fithren und Rechnung le-
gen im Rahmen der sogenannten ,,Milchbiichleinrechnung”. Des Weiteren ist Opting-Out in Un-
ternehmen der Kategorie I gewéhlt worden und somit wird keine Revision — oder nur eine Laien-
Revision — durchgefiihrt. In Bezug auf Rechnungslegungsstandards sind sie nur von Art. 957
Abs. 2 et 3 OR sowie den Grundsatzen ordnungsmaéssiger Buchfithrung gemass Art. 957a Abs. 2
OR betroffen. Des Weiteren sind Privatunternehmen ,Owner-Managed-Business”, in denen Ge-
schéftsfiihrer und Eigentiimer — bzw. Verwaltungsrat, Geschéftsleitung und Eigentiimer —in Per-
sonalunion zusammenfallen. Hierbei ist es moglich, dass mehrere Personen als geschéftsleitende

Eigentiimer tatig sind. Die Finanzierung der Kategorie I Unternehmen ist privat und es besteht
kein Offentlichkeitsfokus.

Die zweite Unternehmenskategorie II KMU umfasst nicht-borsenkotierte und nicht-obligationen-
finanzierte Unternehmen, die den grundlegenden Buchfithrungs- und Rechnungslegungsbe-
stimmungen des Obligationenrechts unterliegen, jedoch greifen weder Publizitiat noch erweiterte
Offenlegungspflichten. Als Rechnungslegungsstandards werden zusatzlich zum Obligationen-
recht keine weiteren Standards benutzt. Gepriift werden Unternehmen in Kategorie II durch die
eingeschrankte Revision. Eigentumsstrukturell wird bei den KMU die Mehrheitseigentumsstruk-
tur angenommen, zusammen mit der Auspragung, dass Eigentiimer und Verwaltungsrat in Per-
sonalunion zusammen fallen. Die Kategorie II Unternehmen sind privatfinanziert, und es besteht
kein ausgepragtes offentliches Interesse an den Unternehmen. Den Prototyp dieser Kategorie bil-
den die typischen Klein- und Mittelstandsunternehmen.
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Die dritte Unternehmenskategorie III Grossunternehmen besteht aus nicht-borsenkotierten und
nicht-obligationenfinanzierten Unternehmen oder kleinen borsenkotierten oder obligationenfi-
nanzierten Unternehmen, die neben der Grundpflicht zur Rechnungslegung des Obligationen-
rechts, auch weitere Informationen angeben und den Geschiftsbericht offenlegen miissen.
Ebenso werden Unternehmen der Kategorie III ordentlich gepriift. Ferner werden zwei Eigen-
tumsstrukturen in dieser Kategorie zugelassen. Einerseits handelt es sich hierbei um Mehrheits-
eigentum und andererseits um Streubesitz. Fiir die Grossunternehmen ist bereits ein 6ffentliches
Interesse vorhanden. Sie konnen privat oder tiber den Markt finanziert sein.

Die vierte Unternehmenskategorie IV Publikumsgesellschaften fasst Gesellschaften zusammen, die
borsenkotiert oder obligationenfinanziert sind und bei der Rechnungslegung gemass Obligatio-
nenrecht {iber Kategorie III hinaus auch eine Konzernrechnung erstellen miissen. Unternehmen
aus Kategorie IV werden ordentlich revidiert und erstellen einen zusétzlichen Jahresabschluss
nach einem anerkannten Standard zur Rechnungslegung. Die Gesellschaften befinden sich im
Streubesitz und sind {iber den Markt finanziert. Zu den Publikumsgesellschaften zahlen jedoch
auch die grossen grundversorgenden Staatsbetriebe wie beispielsweise die SBB und die Post.
Aufgrund ihrer Grosse, etwaiger staatlicher Einbindung und ihrem multinationalen Charakter
stehen die Unternehmen aus Kategorie IV in gesteigertem 6ffentlichem Interesse.

Die aggregierten Unternehmenskategorien sind zusammenfassend in Tabelle 2 dargestellt.

Ordnungskriterien I Privatunternehmen  II KMU IIT Grossunter- IV Publikums-
nehmen gesellschaften
Rechnungsle- ,Milchbiichlein- Grundpflicht Grundpflicht Grundpflicht
gungspflicht rechnung” Zusatzliche Zusatzliche
Anforderungen Anforderungen
Publizitat Publizitat
Konzernrechnung
Revisionspflicht Keine Revision Eingeschrankte Ordentliche Ordentliche Revision
Revision Revision
Standards der OR OR OR Swiss GAAP FER
Rechnungslegung IRFS
Finanzierungsart Eigenfinanzierung Eigenfinanzierung  Eigenfinanzierung Marktfinanzierung
Marktfinanzierung Staatsbetriebe
Eigentumsstruktur ,Owner-Managed- Mehrheitseigentii- ~ Mehrheitseigentii- Streubesitz
Business” mer mer
(VR=GL=Eigentiimer)  (Eigentiimer=VR) Streubesitz
Offentlichkeits- Kein 6ffentliches Kein offentliches Offentliches Offentliches Interesse
grad Interesse Interesse Interesse

Tabelle 2: Unternehmenskategorien

Die viergliedrige Kategorisierung stellt eine Ordnung von Unternehmen auf, die mit Grosse be-
ziiglich Umsatz, Bilanzsumme und auch Vollzeitstellenanzahl korrelieren. Zum Beispiel fallen in
die Kategorie der Privatunternehmen Betriebe, die im Jahr weniger als 10 Vollzeitstellen und we-
niger als CHF 500°000 Umsatz haben. Publikumsgesellschaften zeichnen sich dagegen mit {iber
1000 Vollzeitstellen im Jahr sowie einem Jahresumsatz von mindestens CHF 1°000°000°‘000 aus.
Ebenfalls steht unsere Kategorisierung durch die Verwendung der Kriterien Rechnungslegung
und Revision in Beziehung zum Obligationenrecht. Eine ausfiihrliche Beschreibung der rechtli-
chen Grundlagen zur Rechnungslegung und Revision im Obligationenrecht befindet sich in An-
hang III.

In der Regel ist ein gegebenes schweizerisches Unternehmen einer der vier Kategorien zuorden-
bar. Ausnahmefélle wie z. B. ein ordentlich gepriiftes ,,Owner-Managed-Business” fallen durch
das Raster. Da die Unternehmenskategorisierung jedoch eine Abstraktion beabsichtigt, welche
die meisten und relevanten Unternehmen zu vier aggregierten Analyseobjekten erfasst, stellen
vereinzelte nicht-berticksichtigte Ausnahmen kein grosseres Problem dar.
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Ublicherweise wird die Finanzbranche in solchen Studien aufgrund ihrer Besonderheiten von
der Betrachtung ausgeschlossen. In der vorliegenden Arbeit wird dieser Konvention gefolgt und
die Bankenbranche ausgeklammert. Da die Revision der Banken spezialrechtlich im Bankenge-
setz (BankG) und Finanzmarktaufsichtsgesetz (FINMAG) spezialrechtlich stark reguliert ist so-
wie in den Priifungsgesellschaften von separaten Fachbereichen gefiihrt wird, bilden Banken ei-
nen Sonderfall. Insbesondere ist die Revisionsgesellschaft in ihrer Dualfunktionstatigkeit nicht
nur statutarische Revisionsstelle der gepriiften Bank, sondern berichtet als bankengesetzliche Re-
visionsstelle auch direkt an die eidgendssische Finanzmarktaufsicht (FINMA), welche die Wahl
der Revisionsstelle auch genehmigen muss. Des Weiteren ist der Priifungsumfang deutlich gros-
ser inkl. Liquiditats-, Eigenkapital-, Risikoverteilungs-, sowie Berichterstattungsvorschriften.

3. Kerninteressen von Anspruchsgruppen

Bevor konkrete Informationsbediirfnisse im Zusammenhang mit der Unternehmung evaluiert
werden konnen, werden zunédchst einmal die Informationsnachfrager und deren fundamentales
Kerninteresse an der Unternehmung herausgearbeitet. Von diesem Kerninteresse ausgehend
kann dann fiir jeden Informationsnachfrager dessen Informationsbediirfnis analysiert werden. In
Bezug auf Unternehmensinformation sind die Nachfrager die Anspruchsgruppen der Unterneh-
mung.

Unter Anspruchsgruppen der Unternehmung werden alle internen sowie externen Personen-
gruppen, die durch die Tatigkeit der Unternehmung direkt oder indirekt betroffen sind und die-
ser nicht indifferent gegentiber stehen, verstanden. Die Betroffenheit kann in der Vergangenheit,
Gegenwart oder Zukunft liegen. Gemdss des mittlerweile weitgehend verbreiteten , Stakehol-
der”-Ansatzes haben alle Anspruchsgruppen — nicht nur die Eigentiimer, die ,Shareholder” —
Anspruch darauf, dass die Unternehmung ihre Interessen beriicksichtigt. Als Konsequenz ergibt
sich eine ganzheitliche Unternehmensfiihrung.

Tabelle 3 gibt einen Uberblick iiber die mdglichen Anspruchsgruppen einer Unternehmung und
deren jeweiligen Kerninteressen an der Unternehmung,.

Anspruchsgruppe Kerninteressen

Eigentiimer Unternehmenswert (Wertentwicklung; Ausschiittung)
Unternehmenszweck (Geschiftstatigkeit; Reputation)

Equity Analyst Identifikation des wahren Unternehmenswertes

Vergleiche mit Marktwert
Verwaltungsrat Oberleitung (Strategie; langfristige Unternehmensentwicklung)

Oberaufsicht (Compliance; Risikomanagement)

Personliche Interessen (Unternehmenszweck; Netzwerk; Reputation; Honorar)
Geschiftsleitung Aufgabenerfiillung und unternehmerischer Erfolg

Tatigkeitsattraktivitidt und Entwicklungsperspektive

Gehalt (inkl. variabler Komponenten)

Mitarbeitende Tatigkeitsattraktivitat und Entwicklungsperspektive
Arbeitsplatzsicherheit
Lohn
Fremdkapitalgeber Kreditriickzahlung
Zins
Steuerbehdrden Steuereinzug (korrekte Resultatsdarstellung)
Aufsichtsstellen Aufsicht im Rahmen der (sektor)spezifischen Regulierung
Offentlichkeit Okologische Nachhaltigkeit (Umweltschutz)

Soziale Nachhaltigkeit (Zusammenhalt der Gesellschaft)
Wirtschaftliche Nachhaltigkeit (Arbeitsplatze; Finanzhaushalt; Kapitalmarkt)

Kunden Zuverlassige Lieferung (inkl. faires Preis-Leistungs-Verhiltnis)
Nachhaltigkeit der Beziehung
Lieferanten Bezahlung

Nachhaltigkeit der Beziehung

Tabelle 3: Kerninteressen der Anspruchsgruppen
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Ferner sei noch angemerkt, dass die Revisionsaufsichtsbehorde (RAB) als fiir die Wirtschaftsprii-
fung zwar relevanten Akteur im Kontext dieser Studie, jedoch nicht als Anspruchsgruppe des
Unternehmens berticksichtigt wird. Das Interesse und Informationsbediirfnis der RAB konzent-
rieren sich exklusiv auf die Priifungsgesellschaften in Form der Kontrolle der ordentlichen Revi-
sion in den Revisionsgesellschaften sowie die Kontrolle der Zulassung der Revisoren fiir die ein-
geschrénkte als auch die ordentliche Revision. Das Téatigkeitsfeld der RAB dreht sich also immer
direkt um die Revisionsgesellschaften aber nicht um die gepriiften Unternehmen.

Analog wird mit der Swiss Exchange (SIX) vorgegangen. Die SIX ist eine Handelsplattform und
nicht eine direkte Anspruchsgruppe, welche Kerninteressen und Informationsbediirfnisse an der
Unternehmung besitzt. Das Ziel der SIX ist die Sicherstellung der konstanten Versorgung des
Marktes mit handelsnotwendiger Information: Sie ist also kein Informationsempfénger, sondern
nur Informationsvermittler. Die SIX hat keine Informationsbediirfnisse beziiglich ihres Zieles,
sondern will nur, dass die Anleger und Analysten mit Unternehmensinformation versorgt sind.
Die SIX achtet beispielsweise darauf, ob der Geschéftsbericht vier Monate nach Jahresende ver-
offentlicht ist, Meldungspflichten bei Zusammenschliissen eingehalten werden, oder anderen Of-
fenlegungspflichten gentigt wird.

4., Informationsstruktur

Um Unternehmensinformation in ihrer Gesamtheit abzudecken und ordnen zu konnen, wird zu-
néchst eine Informationsstruktur eingefiihrt. In dieser Informationsstruktur kénnen dann die In-
formationsbediirfnisse pro Anspruchsgruppe beziiglich ihrer Kerninteressen hergeleitet werden.
Die Informationsstruktur bezieht sich also immer auf einen Informationsnachfrager, i.e. eine An-
spruchsgruppe, und besteht aus drei Komponenten:

e Informationsinhalt
o Informationsdimension
¢ Informationsquelle

Die Auspragungen der Informationsinhalte lassen sich zunéchst in finanzielle und nicht-finanzi-
elle Information untergliedern. Bei finanzieller Information handelt sich um jegliche Art von Da-
ten und Fakten, die fiir die Liquiditat, Rentabilitat und Kapitalstruktur der Unternehmung rele-
vant sind. Es ldsst sich hier zwischen einer Vergangenheitsperspektive, die den Finanzzustand
der Unternehmung abbildet, und einer Zukunftsperspektive, die die Finanzentwicklung der Un-
ternehmung betrifft, unterscheiden. Wahrend der Finanzzustand grosstenteils in der Jahresrech-
nung zu finden ist, wird die Finanzentwicklung von freiwilligen zuséatzlichen Angaben der Un-
ternehmung (z.B. im Lagebericht, im Internet oder auf der Jahreshauptversammlung) und den
Analysten-Reports weitgehend abgedeckt. Bei nicht-finanzieller Information ergibt sich ein um-
fassendes Bild der Unternehmung durch die Inhalte Unternehmensposition, Schliisselmitarbei-
ter, Governance, Corporate Responsibility und externe Faktoren.

Die Informationsinhalte konnen fiir die Anspruchsgruppen — aus deren Kerninteressen folgend
— in mehreren Dimensionen konkrete Auspriagungen annehmen. Als solche Informationsdimen-
sionen werden Relevanz, Zeithorizont, Frequenz, Individualisierungsgrad und Aggregations-
grad berticksichtigt. Die Relevanz eines Informationsinhalts setzt ihn in Beziehung mit dem
Kerninteresse der Anspruchsgruppe. Die konkrete Auspriagung der Relevanz gibt an, wie wich-
tig der jeweilige Informationsinhalt fiir das Kerninteresse der Anspruchsgruppe ist. Der Zeitho-
rizont spezifiziert, welchen Zeitraum eine Information abdecken soll. Die Frequenz bezieht sich
darauf wie haufig die Informationsart gebraucht wird. Der Individualisierungsgrad gibt an, wie
interessenspezifisch der Informationsinhalt aufbereitet werden soll. Schliesslich indiziert der Ag-
gregationsgrad, wie detailliert ein Informationsinhalt ausgefiihrt werden soll.
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Die Informationsquellen zeigen auf, von welchen anderen Anspruchsgruppen die Anspruchs-
gruppe den jeweiligen Informationsinhalt erhélt. Wenn eine Anspruchsgruppe einen Informa-
tionsinhalt nicht selbst erstellt, entstehen Defizite beziiglich dieses Informationsinhaltes.

Die folgende Tabelle 4 zeigt die Informationsstruktur schematisch.

Informationsmerkmal Auspragungen

Informationsinhalt Finanzielle Information
Finanzzustand (Vergangenheitsperspektive)
Finanzentwicklung (Zukunftsperspektive)
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition (z.B. Geschiftsfelder; Marktstellung; Produktivitit; Innovation)
Schliisselmitarbeiter (z.B. VR; GL; Leiter von wichtigen Abteilungen; Forscher)
Governance (z.B. Organisation; Verantwortlichkeit; Zustandigkeit; Vergiitung)
Corporate Responsibility (z.B. soziale und ckologische Nachhaltigkeit)
Externe Faktoren (z.B. Branche; Marktentwicklung; gesellschaftliche Trends; Regulie-

run

Relevanz Wiegx)/vichtig ist die jeweilige Information fiir das Kerninteresse der jeweiligen Anspruchs-
gruppe?

Zeithorizont Welchen Zeitraum deckt die jeweilige Information ab?

Frequenz Wie haufig wird die jeweilige Information benétigt?

Individualisierungsgrad Wie interessenspezifisch ist die jeweilige Information?

Aggregationsgrad Wie detailliert wird die jeweilige Information benotigt?

Informationsquelle Woher kommt die Information? Wer erstellt die Information?

Tabelle 4: Informationsstruktur

Die Informationsbediirfnisse einer Anspruchsgruppe lassen sich nun fiir jeden Informationsin-
halt als konkrete Auspragungen aller Informationsdimensionen dieses Inhaltes erfassen. Wah-
rend die Relevanz von 0 bis 5 bewertet, wird bei den weiteren Informationsdimensionen eine
Dreiteilung in der Bewertung vorgenommen, welche generell ordinal unterscheidet zwischen
keiner bzw. nur geringer Auspragung, einer mittleren Auspragung, und einer hohen Auspra-
gung. Diese generelle Dreiteilung wird beziiglich Zeithorizont, Frequenz, Individualisierungs-
grad, und Aggregationsgrad jeweils spezifisch formuliert. Die genauen Skalen fiir jede Informa-
tionsdimension befinden sich in Tabelle 5. Die sich konkret ergebenden Zahlen fiir eine An-
spruchsgruppe folgen aus deren Kerninteressen und relativ zu der jeweiligen Unternehmenska-
tegorie. Die Herleitung der Auspragungen der Informationsbediirfnisse wird in Kapitel 5 fiir jede
Anspruchsgruppe durchgefiihrt.

Informationsdimension Ausprigungen

Relevanz 0 - 5 wobei 0 = gar nicht und 5 = hoch

Zeithorizont 0 = gar nicht / gering; 1 = ein Jahr; 2 = auch mehrere Jahre
Frequenz 0 = gar nicht / gering; 1 =jahrlich; 2 = auch unterjahrig
Individualisierungsgrad 0 = gar nicht / gering; 1 = standardisiert; 2 = auch spezifisch
Aggregationsgrad 0 = gar nicht / gering; 1 = grob; 2 = auch fein

Tabelle 5: Skalierung der Informationsbediirfnisse

Mithilfe der skalierten Informationsbediirfnisse pro Informationsinhalt lasst sich fiir jede An-
spruchsgruppe ein Informationsdefizit herleiten. Das Informations-SOLL ist die Auspragung der
jeweiligen Informationsdimension, d.h. das zugehdrige Informationsbediirfnis. Um das Informa-
tions-IST zu bestimmen, werden die Informationsquellen betrachtet. Falls der Informationsinhalt
von einer anderen Anspruchsgruppe kommt, wird das Informations-IST als 0 angenommen. Dies
ist eine Folge der Unsicherheit, ob die Information stimmt und wie sie gewonnen wurde. Wenn
die Information direkt bei der Anspruchsgruppe selbst vorliegt, ist die Information vorhanden,
und das Informations-IST entspricht dann dem Informations-SOLL. Ein Spezialfall ergibt sich,
wenn die Information nur teilweise selbst erstellt wurde. Dann wird der Einfachheit halber die
Halfte des SOLL-Wertes als Informations-IST angenommen.

30/122



Um die Relevanz der Information fiir das Defizit zu beriicksichtigen, wird zusatzlich das gewich-
tete Defizit ausgerechnet als die Summe der Informationsdefizite multipliziert mit der Rele-
vanzauspragung. Somit driickt das gewichtete Defizit aus, wie schwerwiegend das Gesamtdefi-
zit beziiglich der Kerninteressen der Anspruchsgruppe ausfallt. Das standardisierte Defizit ist
eine weitere Verfeinerung. Es nimmt als Basis das gewichtete Defizit und fiihrt eine Gleichstel-
lung von finanzieller und nicht-finanzieller Information ein. Das heisst, es wird in der Gewich-
tung korrigiert, dass fiinf finanzielle, aber nur zwei nicht-finanzielle Informationsarten existieren.

Die Modellierung des Informationsdefizits ist in Tabelle 6 als Ubersicht dargestellt.

Informationslage Ausprigungen

Informations-SOLL Wert des jeweiligen Informationsinhaltes fiir Relevanz, Zeithorizont, Frequenz, Individu-
alisierungsgrad, Aggregationsgrad

Informations-IST Entspricht 0 falls Information nicht selbst erstellt und Unsicherheit besteht ob Information
stimmt
Entspricht dem Wert des Informationsbediirfnisses falls direkt vorhanden und selbst er-
stellt
Entspricht der Halfte des Wertes des Informationsbediirfnisses falls teilweise direkt vor-
handen und selbst erstellt

Informations-Defizit Informations-SOLL minus Informations-IST

Gewichtetes Defizit Mit den Relevanzwerten gewichtete Summe der Informations-DEFIZITE

Standardisiertes Gewichtetes Defizit mit gleicher Beriicksichtigung finanzieller und nicht-finanzieller Infor-
Defizit mation

Tabelle 6: Modellierung des Informationsdefizits

5. Informationsdefizite der Anspruchsgruppen ohne Wirtschaftspriifung

Es wird nun die Informationslage fiir die Anspruchsgruppen relativ zu den méglichen Unter-
nehmenskategorien analysiert und bewertet.” Bei der Konfiguration der Informationslage wer-
den sowohl die Kerninteressen als auch die Quellen fiir die einzelnen Informationsarten fiir jede
Anspruchsgruppe berticksichtigt. Anschliessend wird angenommen, dass keine Wirtschaftsprii-
fung vorliegt, und dementsprechende Informationsdefizite — ohne die Existenz eines externen
unabhédngigen validierenden Dritten — hergeleitet.

51  Eigentiimer

Abbildung 1 zeigt die Informationslage bei Publikumsgesellschaften. Fiir die Eigentiimer liegt
ein relativ ausgeprégtes Informationsdefizit vor, da keine selbst erstellte Unternehmensinforma-
tion vorhanden ist.

Publikumsgesellschaften

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad  Aggregationsgrad Total Info-Defizit
SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR / Analyst 4 2 0 2 0 1 0 1 6 0
Finanzentwicklung VR / Analyst 5] 2 0 2 0 2 0 1 0 7 0 7
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR / Analyst 5 2 0 1 0 1 0 1 0 5] 0 8
Schliisselmitarbeiter VR 4 2 0 1 0 1 0 1 0 5] 0 5
Governance VR 3 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Corporate Responsibility VR 3 2 0 1 0 1 0 1 0 5 0 5
Unternehmensexterne Faktoren VR / Analyst 4 2 0 1 0 1 0 1 0 5 0 5
Total 28 37 0 37

Abbildung 1: Informationslage der Eigentiimer bei Publikumsgesellschaften

7 Bei den Bewertungen sind Inputs aus 14 Expertengesprachen mit Anspruchsgruppenvertretern eingeflossen.
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In Abbildung 2 ist die Informationslage von Mehrheitseigentiimern bei Grossunternehmen dar-
gestellt. Ihr Informationsbedarf ist hoch, wobei jedoch etwa ein Drittel der Informationen durch
die Nahe zum Verwaltungsrat direkt — also gesichert — verfiigbar sind.

G hmen (Mehrheitseigentiimer)

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad  Aggregationsgrad Total Info-Defizit
SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST
Finanzielle Information

Finanzzustand VR 5] 2 0 2 0 1 0 1 0 6 0
Finanzentwicklung VR 5] 2 0 2 0 1 0 1 0 6 0 6
Nicht-finanzielle Information

Unternehmensposition VR / Eigentiimer 5 2 1 2 1 1 0.5 1 0.5 6 3 3
Schliisselmitarbeiter VR/ Eigentiimer 4 1 0.5 1 0.5! 1 0.5 1 0.5 4 2| 2|
Governance VR / Eigentiimer 4 1 05 1 05 1 05 1 0.5 4 2 2
Corporate Responsibility VR / Eigentiimer 4 1 05 1 05 1 0.5 1 0.5 4 2 2
Unternehmensexterne Faktoren VR / Eigentiimer 5 2 1 2 1 1 0.5 1 0.5 6 3 3
Total 32 36 12 24

Abbildung 2: Informationslage der Mehrheitseigentiimer bei Grossunternehmen

Abbildung 3 beleuchtet die Minderheitseigentiimer bei Grossunternehmen. Diesen liegt keine
gesicherte Information direkt vor und sie besitzen ein betrachtliches Informationsdefizit.

G )\ (Minderheitsei ii )

Information von Relevanz ~ Zeithorizont Frequenz Individ.-grad  Aggregationsgrad Total Info-Defizit
SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL 1ST
Finanzielle Information

Finanzzustand VR 5) 0 1 0 1 6 0
Finanzentwicklung VR 5) 2 0 2 0 1 0 1 0 6 0 6
Nicht-finanzielle Information

Unternehmensposition VR 5) 2 0 2 0 1 0 1 0 6 0 6
Schliisselmitarbeiter VR 3 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Governance VR 3 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Corporate Responsibility VR 3) 1 0 1 0 1 0 1 0] 4 0 4
Unternehmensexterne Faktoren VR 4 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Total 28 34 0 34

Abbildung 3: Informationslage der Minderheitseigentiimer bei Grossunternehmen

Die Informationslage der Eigentiimer bei KMU ist in Abbildung 4 festgehalten. Da eine Perso-
nalunion zwischen Verwaltungsrat und Eigentiimer besteht, ist ein wesentlicher Teil von Unter-
nehmensinformation direkt bei dieser Anspruchsgruppe verfiigbar.
KMU

Informationvon  Relevanz  Zeithorizont Frequenz Individ-grad  Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST
Finanzielle Information

Finanzzustand GL/ VR = Eigentiimer 5] 2 1 2 1 1 05 2 1 7 3.5 3.5
Finanzentwicklung GL/ VR = Eigentiimer e 2 1 1 05 1 0.5 1 0.5 5 2.5 23
Nicht-finanzielle Information

Unternehmensposition GL/ VR = Eigentiimer 5 1 0.5 2 1 1 0.5 1 0.5 5 2.5| 25
Schliisselmitarbeiter GL/ VR = Eigentiimer 4 1 0.5 1 0.5 1 0.5 1 0.5 4 2 2
Governance GL/ VR = Eigentiimer 3 2 1 1 05 1 05 1 0.5 5] 25 25
Corporate Responsibility GL/ VR = Eigentiimer 2 1 0.5 1 0.5! 1 0.5 1 05 4 2| 2|
Unternehmensexterne Faktoren GL/ VR = Eigentiimer 2 2 1 2 1 1 0.5 1 0.5 6 3] 8
Total 25 36 18 18

Abbildung 4: Informationslage der Eigentiimer bei KMU

Abbildung 5 zeigt die Informationslage der Eigentiimer bei Privatunternehmen. Aufgrund der
dreifachen Personalunion ist der Informationsbedarf zwar sehr ausgepréagt, jedoch ist auch samt-
liche Information direkt vorhanden.
Privatunternehmen

Informationvon  Relevanz  Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST
Finanzielle Information

Finanzzustand Eigentiimer = VR = GL 5) 1 1 2 2 2 2 2 7 7 0
Finanzentwicklung Eigentiimer = VR = GL 5 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Nicht-finanzielle Information

Unternehmensposition Eigenttimer = VR = GL 5) 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Schlitsselmitarbeiter Eigentiimer = VR = GL 5] 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Governance Eigentiimer = VR = GL 2 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Corporate Responsibility Eigentiimer = VR = GL 1 1 1 2 2 2 2 1 1 6 6 0
Unternehmensexterne Faktoren Eigentiimer = VR = GL 1 1 1 2 2 2 2 1 1 6 6 0
Total 24 47 47 0

Abbildung 5: Informationslage der Eigentiimer bei Privatunternehmen

32/122



Fiir die Eigentiimer sind vor allem die finanziellen Informationen iiber alle Unternehmenskate-
gorien relevant. Der leicht geneigte Fokus auf die Finanzentwicklung bei den Publikumsgesell-
schaften kann durch das Kerninteresse Wertentwicklung motiviert werden, welches bei Streube-
sitz auch Spekulationen auf einen steigenden Aktienkurs beinhaltet. Bei den nicht-finanziellen
Informationen sind fiir die Eigentiimer bei den grosseren Kategorien vor allem die Unterneh-
mensposition und externe Faktoren relevant. Da sich in diesen beiden Informationsarten sub-
stantielle Inhalte tiber Unternehmenswert und -zweck wiederfinden, sind sie von gesteigerter
Relevanz fiir die Eigentiimer. Bei KMUs und Privatunternehmen ist die Situation aufgrund der
Personalunionen von Eigentiimern und Verwaltungsrat, beziehungsweise Eigentiimern, Verwal-
tungsrat und Geschiftsleitung, anders. Da aufgrund dieser Personalunionen die Fithrung der
Geschifte starker in den Fokus riickt, ist bei den nicht-finanziellen Informationen vor allem die
Unternehmensposition relevant. Zusitzlich werden bei kleineren Unternehmensgrossen auch In-
formationen iiber die Schliisselmitarbeiter wichtiger.

Beziiglich der Informationsdimensionen sind die Eigentiimer eher an grober und standardisier-
ter Information interessiert. Eine Ausnahme bilden hier die Privatunternehmen, was auf die drei-
fache Personalunion zuriickzufiihren ist.

Als eine Hauptinformationsquelle dient den Eigentiimern der ihnen vom Verwaltungsrat vorge-
legte Geschaiftsbericht. Bei den Publikumsgesellschaften bietet sich den Eigentiimern ferner die
Moglichkeit, diese Quelle durch Analystenberichte zu erganzen. Bei den Grossunternehmen be-
steht eine Asymmetrie zwischen den Mehrheits- und Minderheitseigentiimern. Da die Mehr-
heitseigentiimer typischerweise iiber direkte Vertraute im Verwaltungsrat verfiigen, besitzen sie
zusétzliche direkte Informationsquellen, die dquivalent zu Ihnen selbst als Informationsquelle
angesehen werden konnen. Bei den schon etwas kleineren KMUs wird auch die Geschéftsleitung
als Informationsquelle fiir die Eigentiimer zusatzlich zum Verwaltungsrat bedeutsam. Da aber
aufgrund von Personalunion Eigentiimer und Verwaltungsrat zusammenfallen, kommt ein sub-
stantieller Teil an Information direkt bei den Figentiimern zusammen. Bei den Privatunterneh-
men féllt die gesamte Information bei den Eigentiimern direkt an, was sich auf die dreifache Per-
sonalunion von Eigentiimer, Verwaltungsrat und Geschaéftsleitung zuriickfiihren lasst.

Die Informationsdefizite nehmen fiir die Eigentiimer mit sinkender Unternehmenskategorie ab:
Waéhrend die Eigentiimer bei Grossunternehmen und Publikumsgesellschaften von substantiel-
len Informationsdefiziten betroffen sind, nehmen diese bei KMUs und Privatunternehmen deut-
lich ab, was vor allem auch auf die Personalunion von Eigentiimer und Verwaltungsrat bezie-
hungsweise Eigentiimer, Verwaltungsrat und Geschéftsleitung zuriickzufiihren ist.

5.2  Equity Analyst

Abbildung 6 stellt die Informationslage des Equity Analysten dar. Dieser unterhilt einen sehr
hohen Informationsbedarf, kann aber auch einen wesentlichen Teil durch eigene Analysen auf-

fillen.
Publikumsgesellschaften

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR/GL 4 2 0 2 0] 2 0] 2 0 8 0] 8
Finanzentwicklung VR/GL/ Analyst 5 2 1 2 1 2 1 2 1 8 4 4
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR /GL/ Analyst 5 2 1 2 1 2 1 2 1 8 4 4
Schliisselmitarbeiter VR /GL/ Analyst 3 2 1 1 0.5! 1 0.5 1 05 5 25 25
Governance VR/GL/ Analyst 3 2 1 1 0.5! 1 0.5 1 0.5 5 25 25
Corporate Responsibility VR /GL/ Analyst 2 2 1 1 05 1 0.5 1 0.5 5] 23] 23
Unternehmensexterne Faktoren VR/GL/ Analyst 5] 2 1 2 1 2 1 2 1 8 4 4
Total 27 47 19.5 27.5

Abbildung 6: Informationslage des Equity Analysten bei Publikumsgesellschaften
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Der Equity Analyst beschiftigt sich ausschliesslich mit Publikumsgesellschaften. Zunéachst lasst
sich grundsatzlich festhalten, dass sein Kerninteresse zukunftsorientiert ist. Deshalb ist die Rele-
vanz der Finanzentwicklung leicht hoher als die des Finanzzustandes. Letztere ist vor allem
wichtig fiir den Analysten fiir die Validierung von Prognosen iiber die Finanzentwicklung, die
er entweder selbst durchfiihrt oder von der Geschiftsleitung als freiwillige Information in den
Analystenprésentationen erhalt. Bei nicht-finanzieller Information sind vor allem die Unterneh-
mensposition und externe Faktoren von hoher Relevanz. Der Grund hierfiir ist ebenfalls in der
Zukunftsorientierung des Analysten zu sehen: Fiir den kiinftigen Wert einer Unternehmung sind
die Positionierung und Strategie des Unternehmens sowie externe Faktoren, die den Markt be-
einflussen von grosser Bedeutung.

Bei den Informationsdimensionen ist das Informationsbediirfnis des Analysten vor allem bei der
finanziellen Information stark ausgepragt. Des Weiteren spiegelt sich die Zukunftsorientierung
des Analysten auch in den hohen SOLL Werten {iiber alle Informationsarten beim Zeithorizont
wider.

Als Quelle fiir sémtliche Information nutzt der Equity Analyst direkt die Unternehmung, d.h.
Verwaltungsrat und Geschiftsleitung. Da er selbst Informationen erstellt, tritt er ebenfalls als ei-
gene Informationsquelle auf. Die einzige Information, die er jedoch ausschliesslich von einer ex-
ternen Quelle bekommt, ist der Finanzzustand, den er vom Verwaltungsrat mit der Jahresrech-
nung, sowie von der Geschiftsleitung durch freiwillige Zusatzinformationen, erhalt.

Das Informationsdefizit des Equity Analysten ist betrachtlich, und ist im Durchschnitt am starks-
ten ausgepragt bei der finanziellen relativ zur nicht-finanziellen Information. Ferner ist noch an-
zumerken, dass die Informationsbediirfnisse des Equity Analysten vor allem bei der nicht-finan-
ziellen Information auch stark branchenabhéngig sind.

5.3 Verwaltungsrat

Die Informationslage des Verwaltungsrats einer Publikumsgesellschaft ist in Abbildung 7 ausge-
wiesen. Sein Informationsbedarf ist hoch, und sein Defizit betrachtlich.

Publikumsgesellschaften

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad  Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR/GL 5] 1 2 1 2 1 2 1 8 4
Finanzentwicklung VR /GL! 5] 2 1 2 1 2 1 1 0.5 7 3.5 3.5
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR/GL 5 2 1 1 05 2 1 1 0.5 6 3 3
Schliisselmitarbeiter VR/GL 4 2 1 1 05 2 1 2 1 7 35 35
Governance VR/GL 5] 2 1 2 1 2 1 1 0.5 7 3.5 3.5
Corporate Responsibility VR /GL! 5 2 1 1 05 2 1 1 0.5 6 3 3
Unternehmensexterne Faktoren VR/GL 5 2 1 2 1 2 1 1 0.5 7 Bl E5
Total 34 48 24 24

Abbildung 7: Informationslage des Verwaltungsrates bei Publikumsgesellschaften

Abbildung 8 zeigt die Informationslage des Verwaltungsrates in Grossunternehmen. Dabei fallt
das Informationsdefizit verglichen mit den Publikumsgesellschaften gleich hoch aus.

Grossunternehmen

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit
SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR/GL 5 1 2 1 1 0.5 2 1 7 3.5 &5
Finanzentwicklung VR /GL! 5 2 1 2 1 1 0.5 2 1 7 3.5 85
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR/GL 5 2 1 2 1 1 0.5 2 1 7 3.5 3.5
Schliisselmitarbeiter VR /GL! 4 2 1 2 1 1 0.5 2 1 7 B15 Bl
Governance VR/GL 5] 2 1 2 1 1 0.5 2 1 7 35 35
Corporate Responsibility VR /GL! 4 2 1 2 1 1 0.5 1 0.5 6 3| 3
Unternehmensexterne Faktoren VR/GL 5] 2 1 2 1 1 0.5 2 1 7 3.5 3.5
Total 33 48 24 24

Abbildung 8: Informationslage des Verwaltungsrates bei Grossunternehmen
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In Abbildung 9 ist die Informationslage des Verwaltungsrates bei KMU aufgefiihrt. Das Informa-
tionsdefizit ist schwécher als bei den Grossunternehmen und Publikumsgesellschaften.

KMU

Informationvon  Relevanz ~ Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand GL/ VR = Eigentiimer 5] 2 1 2 1 1 05 2 1 7 3.5 3.5
Finanzentwicklung GL/ VR = Eigentiimer e 2 1 1 05 1 0.5 1 0.5 5 2.5 23
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition GL/ VR = Eigentiimer 5 1 0.5 2 1 1 0.5 1 0.5 5 2.5| 25
Schliisselmitarbeiter GL/ VR = Eigentiimer 4 1 0.5 1 0.5 1 0.5 1 0.5 4 2 2
Governance GL/ VR = Eigentiimer 3 2 1 1 05 1 05 1 0.5 5] 25 25
Corporate Responsibility GL/ VR = Eigentiimer 2 1 0.5 1 0.5! 1 0.5 1 0.5 4 2| 2|
Unternehmensexterne Faktoren GL/ VR = Eigentiimer 2 2 1 2 1 1 0.5 1 0.5 6 3] 8
Total 25 36 18 18

Abbildung 9: Informationslage des Verwaltungsrates bei KMU

Abbildung 10 zeigt die Informationslage des Verwaltungsrates bei Privatunternehmen. Auf-
grund der dreifachen Personalunion besteht hier kein Informationsdefizit.

Privatunternehmen

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad  Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand Eigentiimer = VR = GL 5] 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Finanzentwicklung Eigentiimer = VR = GL 5] 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition Eigentiimer = VR = GL 5] 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Schliisselmitarbeiter Eigentiimer = VR = GL 5) 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Governance Eigenttimer = VR = GL 2 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Corporate Responsibility Eigentiimer = VR = GL! 1 1 1 2 2 2 2 1 1 6 6 0
Unternehmensexterne Faktoren Eigentiimer = VR = GL 1 1 1 2 2 2 2 1 1 6 6 0
Total 24 47 47 0

Abbildung 10: Informationslage des Verwaltungsrates bei Privatunternehmen

Die Relevanz von allen Informationsarten fiir den Verwaltungsrat ist bei den Publikumsgesell-
schaften sowie Grossunternehmen sehr stark ausgepragt. Vor allem die operativ eher weniger
relevanten Informationsinhalte verlieren an Relevanz bei den KMUs und den Privatunterneh-
men. Zuriickzufiihren ist dies auf die Personalunionen sowie die tendenziell zunehmende ope-
rative Ausrichtung der Unternehmenstatigkeit und -fithrung.

Die Skalierung der Informationsdimensionen hangt tendenziell von der Rolle des Verwaltungs-
rates ab. Bei den kleineren Unternehmen sind eher die operativ relevanteren Informationsarten
stark ausgepragt, wahrend bei den grosseren Gesellschaften eher die strategisch relevanten In-
formationsarten stark ausgepragt sind.

Die Informationsquellen sind fiir den Verwaltungsrat durchweg er selbst und die Geschaftslei-
tung. Die eher langfristigen und strategischen Informationen fallen auf Verwaltungsratsstufe an,
waéhrend die eher kurzfristigen und operativen Informationen eher auf Geschéftsleitungseben
zusammenlaufen. Bei dem Informationsbestand des Verwaltungsrates — vor allem hinsichtlich
Publikumsgesellschaften und Grossunternehmen — liefert die interne Revision einen betrachtli-
chen Teil der Information durch Auftrag des Verwaltungsrates. Implizit tragen die Priifgesell-
schaften also iiber die gesetzlich geregelte externe Revision hinaus auch zum Abbau von Infor-
mationsdefiziten durch interne Revision bei. Da der Fokus der vorliegenden Arbeit jedoch aus-
schliesslich im Nutzen der externen Revision verankert wird, wird der Beitrag der internen Re-
vision zur Defizitreduktion nicht explizit dem Nutzen der Wirtschaftspriifung zugeteilt.

Die Informationsdefizite des Verwaltungsrates sind bei Publikumsgesellschaften und Grossun-
ternehmen hoch, und nehmen monoton bis zu den Privatunternehmen ab. Durch die dreifache
Personalunion bei den Privatunternehmen, liegen dort keine Informationsdefizite fiir den Ver-
waltungsrat vor.
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5.4  Geschiftsleitung

Abbildung 11 liefert eine Ubersicht iiber die Informationslage der Geschiftsleitung in Publi-
kumsgesellschaften. Das hohe Informationsbediirfnis ist bis auf einzelne strategische Sachver-
halte — von der Quelle Verwaltungsrat — selbst abgedeckt.

Publikumsgesellschaften

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand GL 5) 2 2 2 2 2 2 2 8 8 0
Finanzentwicklung GL! 5] 2 2 2 2 2 2 2 2 8 8 0
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition GL! 5) 2 2 2 2 2 2 2 2 8 8 0
Schliisselmitarbeiter VR /GL! 5 2 1 2 1 2 1 2 1 8 4 4
Governance VR/GL 5] 2 1 2 1 2 1 2 1 8 4 4
Corporate Responsibility GL 4 2 2 2 2 2 2 2 2 8 8 0
Unternehmensexterne Faktoren GL! 5] 2 2 2 2 2 2 2 2 8 8 0
Total 34 56 48 8

Abbildung 11: Informationslage der Geschiftsleitung bei Publikumsgesellschaften

In Abbildung 12 ist die Informationslage der Geschaftsleitung in Grossunternehmen dargestellt.
Wiederum herrscht nur ein kleines Defizit bei strategischen Fragen.

Grossunternehmen

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand GL 5) 1 1 2 2 7 7 0
Finanzentwicklung GL! 5] 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition GL 5 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Schliisselmitarbeiter VR /GL! 5 1 0.5 2 1 2 1 2 1 7 B15 Bl
Governance VR/GL 5] 1 05 2 1 2 1 2 1 7 35 35
Corporate Responsibility GL 4 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Unternehmensexterne Faktoren GL! 5] 2 2 2 2 2 2 2 2 8 8 0
Total 34 50 43 7

Abbildung 12: Informationslage der Geschiftsleitung bei Grossunternehmen

Abbildung 13 zeigt die Informationslage der Geschiftsleitung in KMU. Das Informationsdefizit
ist — verglichen mit den grosseren Unternehmenskategorien —leicht ausgedehnt, da die Personal-
union von Verwaltungsrat und Eigentiimer starker in der Geschaftsfithrung mitwirkt.

KMU

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand GL 5) 2 2 2 2 2 2 2 8 8 0
Finanzentwicklung GL/ VR = Eigentiimer 5 2 1 2 2] 2 1 2 1 8 5] 8
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition GL/ VR = Eigentiimer 5 2 1 2 1 2 1 2 1 8 4 4
Schliisselmitarbeiter GL/ VR = Eigentiimer 5 1 0.5 2 1 2 1 2 1 7 35 35
Governance GL 8 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Corporate Responsibility GL/ VR = Eigentiimer 2 1 05 2 1 2 1 2 1 7 35| 3'5
Unternehmensexterne Faktoren GL! 3 2 2 2 2 2 2 2 2 8 8 0
Total 28 53 39 14

Abbildung 13: Informationslage der Geschiftsleitung bei KMU

Zuletzt fithrt Abbildung 14 die Informationslage bei Privatunternehmen auf. Aufgrund der drei-
fachen Personalunion besteht hier kein Informationsdefizit.

Privatunternehmen

Informationvon  Relevanz ~ Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand Eigenttimer = VR = GL 5] 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Finanzentwicklung Eigenttimer = VR = GL 5 1 1 2 2 2 2 2 7 7 0
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition Eigentiimer = VR = GL 5) 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Schliisselmitarbeiter Eigenttimer = VR = GL 5] 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Governance Eigentiimer = VR = GL 2 1 1 2 2 2 2 2 2 7 7 0
Corporate Responsibility Eigentiimer = VR = GL 1 1 1 2 2 2 2 1 1 6 6 0
Unternehmensexterne Faktoren Eigentiimer = VR = GL 1 1 1 2 2 2 2 1 1 6 6 0
Total 24 47 47 0

Abbildung 14: Informationslage der Geschiftsleitung bei Privatunternehmen
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Das Kerninteresse der Geschiftsleitung an der Unternehmung ist eher operativ und auf die tat-
sachliche Geschaftstatigkeit ausgerichtet. In den grossen Gesellschaften — Publikumsgesellschaf-
ten und Grossunternehmen — besteht fiir die Geschiftsleitung hohe Relevanz an allen Informati-
onsarten mit ebenfalls stark ausgeprédgten Informationsdimensionen. Diese starken Informati-
onsbediirfnisse sind darauf zuriickzufiihren, dass das Management grosser Gesellschaften eine
gesteigerte Komplexitat aufweist. Bei den kleineren Gesellschaften - KMU und Privatunterneh-
men — richtet sich der Fokus der Geschiftsleitung verstarkt auf die operativ relevante Informa-
tion. Deshalb nimmt die Relevanz der nicht-finanziellen Informationsarten deutlich ab. Nur Un-
ternehmensposition und Schliisselmitarbeiter als operativ wichtige Informationsinhalte bleiben
auch bei den kleineren Gesellschaften hoch bewertet.

Die Bewertungen der Informationsdimensionen fiir die Geschéftsleitung sind stark ausgepragt.
Als Ausnahme mit geringerer Auspragung zeichnet sich der Zeithorizont ab, welcher in gestei-
gerter Form nur bei den Publikumsgesellschaften fiir die Geschéftsleitung auftritt. Dies hingt
zusammen mit der hohen Komplexitit der Publikumsgesellschaften und deren Umfeld, was
auch bei der Geschaiftsfiihrung verstarkt zur Beriicksichtigung von strategischen und langfristi-
geren Themen fiihrt.

In der Unternehmung fallt die meiste Information bei der Geschéftsleitung an. Sie aggregiert die
Unternehmensinformationen nach Vorarbeit durch Mitarbeitende und setzt sie in den Gesamt-
zusammenhang. Die Geschaftsleitung kann also als Brennpunkt der Unternehmensinformation
bezeichnet werden. Nur bei Schliisselmitarbeiter und Governance Fragen — beides Inhalte welche
die Geschaftsleitung auch selbst in ihrem Vertragsverhaltnis betreffen — besteht fiir die Geschafts-
leitung in den grossen Gesellschaften eine andere Anspruchsgruppe als Informationsquelle,
namlich der Verwaltungsrat. Bei den KMUs ist der Verwaltungsrat stérker auch in der Geschafts-
tatigkeit an sich involviert und tritt auch als Anbieter von Informationen iiber die Unternehmens-
position und Corporate Responsibility fiir die Geschaftsleitung auf. Durch die dreifache Perso-
nalunion in den Privatunternehmen wird die Geschéftsleitung zur eigenen Quelle aller Informa-
tionen.

Die Informationsdefizite der Geschiftsleitung sind durchweg gering. Bei den KMU sind sie etwas
hoher aufgrund der starkeren Involvierung des Verwaltungsrates in der Geschaftstatigkeit und
damit auch als Informationsquelle. Bei den Privatunternehmen sind aufgrund der dreifachen
Personalunion keine Defizite vorhanden.

5.5 Mitarbeitende

Die Informationslage der Mitarbeitenden bei Publikumsgesellschaften ist in Abbildung 15 aufge-
fiihrt. Da keine der relevanten Informationen selbst erstellt wird, herrscht ein Defizit im Umfang
des Informations-SOLLs.

Publikumsgesellschaften

Informationvon  Relevanz ~ Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR/GL 5] 1 0 0 1 0 1 5] 0
Finanzentwicklung GL 5] 2 0 1 0 1 0 1 0 5) 0 5
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition GL 4 1 0 2 0 1 0 1 0 5] 0 5
Schliisselmitarbeiter GL 4 1 0 2 0 2 0 1 0 6 0 6
Governance GL 4 1 0 1 0 2 0 1 0 5] 0 5
Corporate Responsibility GL 3 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Unternehmensexterne Faktoren GL! 3 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Total 28 34 0 34

Abbildung 15: Informationslage der Mitarbeitenden bei Publikumsgesellschaften
Abbildung 16 zeigt die Informationslage der Mitarbeitenden bei Grossunternehmen. Im Gegen-

satz zu Publikumsgesellschaften sind das Informationsbediirfnis und auch das Informationsde-
fizit leicht kleiner.
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Grossunternehmen

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit
SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST
Finanzielle Information

Finanzzustand VR/GL 5 1 0 2 0 1 0 1 ) 0 5
Finanzentwicklung GL 5 0 1 0 1 0 0 ) 0 5
Nicht-finanzielle Information

Unternehmensposition GL 4 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Schliisselmitarbeiter GL! 4 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Governance GL! 4 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Corporate Responsibility GL 5] 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Unternehmensexterne Faktoren GL 8 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Total 28 30 0 30

Abbildung 16: Informationslage der Mitarbeitenden bei Grossunternehmen

Abbildung 17 beschreibt die Informationslage der Mitarbeitenden bei KMU. Aufgrund der ge-
steigerten Nahe zur Geschaftsleitung konnen gewisse Informationen als selbst erstellt betrachtet
werden. Das Informationsdefizit sinkt leicht.
KMU

Informationvon  Relevanz  Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST  SOLL IST
Finanzielle Information

Finanzzustand VR/GL 5 1 0 2 0 1 0 1 0 ) 0 5
Finanzentwicklung GL 5 2 0 1 0 1 0 1 0 ) 0 5
Nicht-finanzielle Information

Unternehmensposition GL 4 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Schliisselmitarbeiter GL /Mitarbeitende 4 1 05 1 0.5 1 0.5 1 0.5 4 2 2|
Governance GL / Mitarbeitende 4 1 0.5 1 0.5; 1 0.5 1 0.5 4 2 2
Corporate Responsibility GL /Mitarbeitende 3 1 0.5 1 0.5! 1 0.5 1 0.5 4 2] 2|
Unternehmensexterne Faktoren GL 8 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Total 28 30 6 24

Abbildung 17: Informationslage der Mitarbeitenden bei KMU

In Abbildung 18 ist die Informationslage der Mitarbeitenden bei Privatunternehmen dargestellt.
Mit der kleinen Unternehmensgrosse sinkt das Informationsdefizit auf etwa zwei Drittel des In-
formationsbed{irfnisses.
Privatunternehmen

Informationvon  Relevanz  Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST
Finanzielle Information

Finanzzustand VR/GL 5 1 0 2 0 1 0 1 0 ) 0 5
Finanzentwicklung GL 5 0 1 0 1 0 1 0 ) 0 5
Nicht-finanzielle Information

Unternehmensposition GL / Mitarbeitende 4 1 05 1 05 1 0.5 1 0.5 4 2 2
Schliisselmitarbeiter GL / Mitarbeitende 4 1 0.5 1 0.5 1 0.5 1 0.5 4 2 2|
Governance GL / Mitarbeitende 4 1 0.5 1 0.5; 1 0.5 1 0.5 4 2 2
Corporate Responsibility GL /Mitarbeitende 3 1 0.5 1 0.5! 1 0.5 1 0.5 4 2] 2|
Unternehmensexterne Faktoren GL / Mitarbeitende 8 1 0.5 1 0.5; 1 0.5 1 0.5 4 2 2
Total 28 30 10 20

Abbildung 18: Informationslage der Mitarbeitenden bei Privatunternehmen

Fiir die Mitarbeiter sind vor allem die finanziellen Informationen relevant, da jene ein primares
Interesse an Lohnsicherheit und Arbeitsplatzerhalt haben. Jedoch auch Entwicklungsperspekti-
ven und eine attraktive Tatigkeit an sich sind fiir sie von grossem Interesse, wodurch die Positi-
onierung des Unternehmens sowie Schliisselmitarbeiter und Governance fiir sie ebenfalls von
Bedeutung sind.

Beziiglich der Informationsdimensionen sind die Mitarbeiter eher gegenwartsgerichtet und ope-
rativ orientiert. Folglich sprechen sie eher grobe und standardisierte Informationen an.

Die sehr operativ orientierten Mitarbeiter arbeiten der Geschaftsleitung zu, welche dadurch auch
die hauptsichliche Informationsquelle darstellt. Bei dem Finanzzustand in Form der Jahresrech-
nung im Geschéftsbericht kommt noch der Verwaltungsrat als Informationsquelle hinzu. Je klei-
ner die Unternehmung, desto mehr Informationen fallen in unmittelbarer Nahe der Mitarbeiten-
den an, so dass sie in den kleineren Gesellschaften auch zu einer Informationsquelle werden.
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Die Informationsdefizite der Mitarbeitenden nehmen mit Unternehmensgrosse zu. Die geringe-
ren Informationsdefizite in den kleineren Gesellschaften sind auf die Teileigenschaft der Mitar-
beiter als Informationsquellen zuriickzufiihren.

5.6  Fremdkapitalgeber

Die Fremdkapitalgeber sind mit ihrer Informationslage bei Publikumsgesellschaften in Abbil-
dung 19 aufgefiihrt. Dem hohen Informationsbediirfnis steht bloss ein kleiner Teil an selbster-
stellter Information tiber externe Faktoren gegeniiber.
Publikumsgesellschaften

Informationvon  Relevanz ~ Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST  SOLL IST
Finanzielle Information

Finanzzustand VR 5] 0 1 0 2 0 2 0 7 0
Finanzentwicklung VR /GL. 5] 2 0 0 2 0 2 0 8 0 8
Nicht-finanzielle Information

Unternehmensposition VR /GL 5 2 0 2 0 2 0 2 0 8 0 8
Schliisselmitarbeiter VR /GL 4 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Governance VR /GL. 4 1 0 1 0 1 0 2 0 b} 0] 5
Corporate Responsibility VR /GL. 2 2 0 1 0 1 0 1 0 5] 0 5
Unternehmensexterne Faktoren VR /GL/FK-geber 5 2 1 2 1 2 1 2 1 8 4 4
Total 30 45 4 41

Abbildung 19: Informationslage der Fremdkapitalgeber bei Publikumsgesellschaften

Abbildung 20 zeigt die Informationslage der Fremdkapitalgeber bei Grossgunternehmen. Es
ergibt sich ein dhnlich hohes Defizit wie bei Publikumsgesellschaften.
Grossunternehmen

Informationvon  Relevanz  Zeithorizont Frequenz Individ-grad  Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST
Finanzielle Information

Finanzzustand VR 5] 0 0 0 2 0 7 0
Finanzentwicklung VR /GL. 5 2 0 2 0 2 0 2 0 8 0 8
Nicht-finanzielle Information

Unternehmensposition VR /GL. 4 2 0 2 0] 2 0] 2 0 8 0] 8
Schliisselmitarbeiter VR /GL. 3 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Governance VR /GL! 3 1 0 1 0 1 0 2 0 5] 0 5
Corporate Responsibility VR /GL. 2 2 0 1 0 1 0 1 0 5] 0 5
Unternehmensexterne Faktoren VR/GL/FK-geber 4 2 1 2 1 2 1 2 1 8 4 4
Total 26 45 4 41

Abbildung 20: Informationslage der Fremdkapitalgeber bei Grossunternehmen

In Abbildung 21 ist die Informationslage der Fremdkapitalgeber in KMU dargestellt. Aufgrund
der Nahe zum Unternehmen werden mehr Informationsarten selbst erstellt und der Informati-
onsbestand ist verglichen mit den grossen Unternehmenskategorien leicht hoher.
KMU

Informationvon  Relevanz ~ Zeithorizont Frequenz Individ-grad  Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST
Finanzielle Information

Finanzzustand VR 5] 0 1 0 2 0 2 0 7 0 7
Finanzentwicklung VR /GL. 5 2 0 2 0 2 0 2 0 8 0 8
Nicht-finanzielle Information

Unternehmensposition VR /GL/ FK-geber 4 2 1 2 1 2 1 2 1 8 4 4
Schliisselmitarbeiter VR /GL / FK-geber 3 1 0.5 1 0.5; 1 0.5 1 0.5 4 2 2
Governance VR /GL/ FK-geber 3 1 0.5 1 0.5 1 0.5 1 0.5 4 2 2|
Corporate Responsibility VR /GL/ FK-geber 2 1 05 1 05 1 0.5 1 0.5 4 2 2
Unternehmensexterne Faktoren VR/GL/FK-geber 4 1 0.5 1 0.5! 1 0.5 1 0.5 4 2] 2|
Total 26 39 12 27

Abbildung 21: Informationslage der Fremdkapitalgeber bei KMU
Abbildung 22 gibt eine Ubersicht {iber die Informationslage der Fremdkapitalgeber in Privatun-

ternehmen. Da nun auch Finanzinformationen unmittelbar anfallen, reduziert sich das Informa-
tionsdefizit auf etwa die Halfte des Bediirfnisses.
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Privatunternehmen

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad  Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information

Finanzzustand VR /FK-geber 5 2 1 1 05 1 05 1 0.5 ) 25 23
Finanzentwicklung VR /GL / FK-geber 5 1 1 0.5! 1 0.5 1 0.5 5 RI5 25
Nicht-finanzielle Information

Unternehmensposition VR /GL/FK-geber 3 1 05 1 05 1 0.5 1 0.5 4 2 2
Schliisselmitarbeiter VR /GL/ FK-geber 5] 1 05 1 05 1 05 1 0.5 4 2 2
Governance VR /GL/ FK-geber 2 1 05 1 0.5 1 0.5 1 0.5 4 2 2
Corporate Responsibility VR /GL /FK-geber 0 0 0 0 0] 0 0] 0 0 0 0] 0]
Unternehmensexterne Faktoren VR/GL/FK-geber 3 1 0.5 1 0.5! 1 0.5 1 0.5 4 2| 2|
Total 23 26 13 13

Abbildung 22: Informationslage der Fremdkapitalgeber bei Privatunternehmen

Aufgrund ihres Kerninteresses an Kreditriickzahlung und Zins sind die Fremdkapitalgeber pri-
mar an den finanziellen Informationen interessiert. Jedoch sind die nicht-finanziellen Informati-
onen auch relevant, da sie den Eindruck iiber das finanzielle Entwicklungspotential der Unter-
nehmung abrunden kénnen. Die Relevanz der nicht-finanziellen Informationen nimmt bei den
kleineren Gesellschaften leicht ab. Besonders Fragen von Corporate Responsibility finden bei Pri-
vatunternehmen tendenziell keine Beriicksichtigung und dahingehende Informationen sind so-
mit beziiglich der Kerninteressen der Fremdkapitalgeber irrelevant. Generell wird die Relevanz
der nicht-finanziellen Informationen fiir die Fremdkapitalgeber bei den kleineren Gesellschaften
etwas schwécher, da diese tendenziell in weniger komplexen Umfeldern tatig sind.

Bei den Informationsdimensionen lasst sich ein Unterschied zwischen finanzieller und nicht-fi-
nanzieller Information erkennen. Wahrend die Finanzinformationen moglichst genau und spezi-
fisch sein sollten, konnen die nicht-finanziellen Informationen eher grob und standardisiert sein.
Bei den sehr kleinen Privatunternehmen schwécht sich auch der Finanzinformationsbedarf etwas
ab.

Bei den Informationsquellen ist zunéchst bei den Privatunternehmen besonders, dass die Fremd-
kapitalgeber durch lokale Nahe und ein gegenseitiges Vertrauensverhaltnis mit der Unterneh-
mung direkten Zugriff auf Informationen haben. Als Informationsquelle fiir den Finanzzustand
nutzt der Fremdkapitalgeber generell die vom Verwaltungsrat vorgelegte Jahresrechnung. Bei
der Finanzentwicklung greift er auf sowohl Informationen in dem vom Verwaltungsrat vorge-
legten Geschaéftsbericht als auch auf Zusatzinformationen durch die Geschaftsleitung zurtick. Bei
den nicht-finanziellen Informationen fallt bei den Fremdkapitalgebern durch lokale Nahe auch
bei den KMUs bereits teilweise Information direkt an, bei den grosseren Gesellschaften dagegen
sind die Informationsquellen ausschliesslich der Verwaltungsrat und die Geschaftsleitung. Nur
bei den unternehmensexternen Faktoren nutzen die Fremdkapitalgeber auch verstarkt selbst er-
stellte Informationen.

Das Informationsdefizit der Fremdkapitalgeber ist iiber alle Unternehmenskategorien betracht-
lich, nimmt mit sinkender Unternehmensgrosse jedoch deutlich ab. Der Grund liegt in der loka-
len Néahe und dem vertrauensbasierten Verhaltnis bei den kleineren Gesellschaften. In gewissem
Grad substituieren Ndhe und Vertrauen also die Validierung von Information.

5.7 Steuerbehirden

Abbildung 23 zeigt die Informationslage der Steuerbehorden bei Publikumsgesellschaften. Dem
ausgepragten Informationsbediirfnis steht ein fehlender Informationsbestand gegeniiber. Das
Defizit féllt hoch aus.
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Publikumsgesellschaften

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad  Aggregationsgrad Total Info-Defizit
SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR /GL! 5 1 0 0 1 0 2 B 0 5]
Finanzentwicklung VR/GL 3 2 0 0 1 0 0 ) 0 5
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR /GL! 1 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Schliisselmitarbeiter VR /GL! 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Governance VR/GL 1 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Corporate Responsibility VR/GL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Unternehmensexterne Faktoren VR/GL 1 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0] 4
Total 13 26 0 26

Abbildung 23: Informationslage der Steuerbehoérden bei Publikumsgesellschaften

Abbildung 24 liefert die Informationslage der Steuerbehdrden bei Grossunternehmen. Informa-
tionsbediirfnis, -bestand und -defizit fallen identisch zu den Publikumsgesellschaften aus.

Grossunternehmen

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR/GL 5) 1 0 0 1 0 2 5 0] 5
Finanzentwicklung VR /GL! &) 2 0 1 0 1 0 1 0 9 0 5
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR/GL 1 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Schliisselmitarbeiter VR /GL! 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Governance VR/GL 1 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0] 4
Corporate Responsibility VR /GL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Unternehmensexterne Faktoren VR/GL 1 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Total 13 26 0 26

Abbildung 24: Informationslage der Steuerbehdrden bei Grossunternehmen

In Abbildung 25 wird die Informationslage der Steuerbehdrden bei KMU dargestellt. Diese ist
bis auf die Relevanz identisch zu den vorherigen beiden Unternehmenskategorien.

KMU

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR/GL 5) 1 0 0 1 0 2 5 0] 5
Finanzentwicklung VR /GL! &) 2 0 1 0 1 0 1 0 9 0 5
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR/GL 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Schliisselmitarbeiter VR /GL! 4 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Governance VR/GL 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0] 4
Corporate Responsibility VR /GL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Unternehmensexterne Faktoren VR/GL 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Total 18 26 0 26

Abbildung 25: Informationslage der Steuerbehdrden bei KMU

Abbildung 26 fiithrt die Informationslage der Steuerbehorden bei Privatunternehmen auf. Diese
gleicht ebenfalls bis auf die Relevanz den vorherigen drei Unternehmenskategorien.

Privatunternehmen

Informationvon  Relevanz ~ Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand Eigentiimer = VR = GL 5] 1 0 0 1 0 2 5] 0 5
Finanzentwicklung Eigenttimer = VR = GL 3 2 0 1 0 1 0 1 0 5 0 5
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition Eigentiimer = VR = GL 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Schliisselmitarbeiter Eigenttimer = VR = GL 5] 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Governance Eigentiimer = VR = GL 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Corporate Responsibility Eigentiimer = VR = GL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Unternehmensexterne Faktoren Eigentiimer = VR = GL 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Total 19 26 0 26

Abbildung 26: Informationslage der Steuerbehoérden bei Privatunternehmen

Am wichtigsten fiir das Kerninteresse des Steuereinzugs bei den Steuerbehorden ist der Finanz-
zustand, welcher schlussendlich auch die Besteuerungsgrundlage liefert. Da jedoch die Steuern
eine zentrale Rolle bei den staatlichen Budgetierungen auf Bundes-, Kantonal-, und Gemeinde-
ebene einnehmen, ist es fiir die Steuerbehorden auch wichtig, Informationen tiber die Finanzent-
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wicklung der Unternehmung zu erhalten. Von untergeordnetem Interesse sind Unternehmens-
position, Governance und unternehmensexterne Faktoren. Informationen tiber die Schliisselmit-
arbeiter werden immer relevanter je kleiner das Unternehmen. Aufgrund ihrer hohen Einkom-
men und den Verflechtungen mit der Eigentumsstruktur bei den kleineren Unternehmen, kon-
nen die Schliisselmitarbeiter Klumpenrisiken fiir die staatlichen Finanzen bilden.

Beziiglich der Informationsdimensionen liegen durchweg mittlere Auspragungen vor. Die einzi-
gen Ausnahmen bilden der Finanzzustand, der auch fein gewiinscht wird, und der Zeithorizont
der Finanzentwicklung, der moglichst mehrere Jahre umfassen soll. Der Grund fiir beide Aus-
nahmen liegt in der Wichtigkeit dieser Auspragungen fiir die staatlichen Budgetierungen.

Als Informationsquellen dienen den Steuerbehtrden ausschliesslich der Verwaltungsrat und die
Geschaiftsleitung fiir alle Informationsarten. Keine Information fallt direkt bei den Steuerbehor-
den an.

Die Informationsdefizite der Steuerbehdrden sind konstant hoch tiber alle Unternehmenskatego-
rien. Uber die hoheren Relevanzwerte bei den kleineren Gesellschaften steigt das in Kapitel 7
eingefiihrte gewichtete Defizit sogar noch mit abnehmender Unternehmenskategorie leicht an.
Die Intransparenz der kleinen Gesellschaften durch die Personalunionen fiir die Einkommens-
und Unternehmenssteuer konnen hier als Hauptgrund identifiziert werden.

5.8 Aufsichtsstellen

Die Informationslage der Aufsichtsstellen bei Publikumsgesellschaften wird in Abbildung 27 auf-
gezeigt. Dem hohen Informationsbediirfnis steht keine Information aus Eigenerstellung gegen-
iiber.

Publikumsgesellschaften

Informationvon  Relevanz ~ Zeithorizont Frequenz Individ.-grad  Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR /GL! 5] 1 0 0 2 0 0
Finanzentwicklung VR/GL/ Analyst 4 2 0 2 0 2 0 2 0 8 0 8
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR /GL/ Analyst 3 2 0 2 0] 2 0] 2 0 8 0] 8
Schliisselmitarbeiter VR/GL/ Analyst 0 0 0 0 0] 0 0] 0 0 0 0] 0]
Governance VR/GL/ Analyst 1 1 0 1 0] 1 0] 1 0 4 0] 4
Corporate Responsibility VR /GL/ Analyst 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0]
Unternehmensexterne Faktoren VR/GL/ Analyst 3 2 0 2 0 2 0 2 0 8 0 8
Total 16 35 0 35

Abbildung 27: Informationslage der Aufsichtsstellen bei Publikumsgesellschaften

Abbildung 28 bildet die Informationslage der Aufsichtsstellen in Grossunternehmen ab. Das re-
duzierte Informationsbediirfnis fithrt zu einem kleineren Defizit, obwohl auch hier kein Infor-
mations-IST zu beobachten ist.

Grossunternehmen

Informationvon  Relevanz ~ Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit
SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR /GL! 5] 1 0 1 0 2 0 1 5] 0 5
Finanzentwicklung VR/GL/ Analyst 3 1 0 1 0 1 0 0 4 0 4
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR /GL/ Analyst 3 1 0 1 0] 1 0] 1 0 4 0] 4
Schliisselmitarbeiter VR/GL/ Analyst 0 0 0 0 0] 0 0] 0 0 0 0] 0]
Governance VR/GL/ Analyst 0 0 0 0 0] 0 0] 0 0 0 0] 0]
Corporate Responsibility VR /GL/ Analyst 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0]
Unternehmensexterne Faktoren VR /GL/ Analyst 3 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Total 14 17 0 17

Abbildung 28: Informationslage der Aufsichtsstellen bei Grossunternehmen

Fiir die Aufsichtsstellen, die sich prinzipiell fiir Publikumsgesellschaften und Grossunternehmen
interessieren, ist der Finanzzustand die wichtigste Information. Da die Regulierungsauftrage
héaufig eine Beobachtung des Marktes mit einschliessen, sind auch die Positionierung der Unter-
nehmung sowie unternehmensexterne Faktoren relevant.
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Aufgrund der oft sehr speziellen gesetzlichen Auftrage tendieren Aufsichtsstellen dazu, nicht
nur die Unternehmung selbst in Form von Verwaltungsrat und Geschiftsleitung als Informati-
onsquellen zu nutzen, sondern auch Analystenberichte in ihrer Informationssuche miteinzube-
ziehen. Allein fiir den Finanzzustand bleibt die Unternehmung die ausschliessliche Informati-
onsquelle, durch die vom Verwaltungsrat vorgelegte Jahresrechnung und zusatzliche Informati-
onen durch die Geschiéftsleitung. Das Recht auf Auskunft durch die Geschiftsleitung zugunsten
der Aufsichtsstellen ist typischerweise gesetzlich verankert.

Beziiglich der Informationsdimensionen sind die Auspragungen bei Publikumsgesellschaften e-
her spezifisch und fein, wihrend sie bei Grossunternehmen eher standardisiert und grob sind.
Dieser Unterschied lasst sich dadurch begriinden, dass grosse Konzerngesellschaften haufig im
priméren Fokus von Aufsichtsstellen stehen.

Die Informationsdefizite der Aufsichtsstellen sind betrédchtlich, vor allem bei den Publikumsge-
sellschaften. Dieser Unterschied zu den Grossunternehmen riihrt daher, dass Governance auch
als zumindest schwach relevant bei Publikumsgesellschaften wahrgenommen wird und die In-
formationsdimensionen bei den Publikumsgesellschaften deutlich starker ausgeprégt sind als bei
den Grossunternehmen.

5.9 Offentlichkeit

Die Informationslage der Offentlichkeit bei Publikumsgesellschaften ist in Abbildung 29 aufge-
fiihrt. Einem wesentlichen Informationsbediirfnis steht kein Bestand an verlasslicher Information
gegeniiber, wodurch sich ein entsprechend hohes Defizit ergibt.

Pubikumsgesellschaften
Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad  Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST
Finanzielle Information

Finanzzustand VR /GL! 4 1 0 1 0 1 0 1 4 0 4
Finanzentwicklung VR /GL 5 2 0 1 0 1 0 1 0 5} 0 5
Nicht-finanzielle Information

Unternehmensposition VR/GL 4 1 0 1 0] 1 0] 1 0 4 0] 4
Schliisselmitarbeiter VR /GL! 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Governance VR /GL! 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Corporate Responsibility VR /GL! 5] 2 0 1 0 1 0 1 0 5] 0 5
Unternehmensexterne Faktoren VR /GL/ Analyst 4 1 0 1 0] 1 0] 1 0 4 0] 4
Total 26 30 0 30

Abbildung 29: Informationslage der Offentlichkeit bei Publikumsgesellschaften

Abbildung 30 zeigt die Informationslage der Offentlichkeit bei Grossunternehmen. Verglichen
mit den Publikumsgesellschaften ist das Informationsbediirfnis etwas tiefer.
Grossunternehmen

Informationvon | Relevanz  Zeithorizont Frequenz Individ-grad  Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST
Finanzielle Information

Finanzzustand VR/GL 3 1 0 1 0 1 0 1 4 0 4
Finanzentwicklung VR /GL 4 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Nicht-finanzielle Information

Unternehmensposition VR/GL 3 1 0 1 0] 1 0] 1 0 4 0] 4
Schliisselmitarbeiter VR /GL! 1 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Governance VR /GL! 1 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Corporate Responsibility VR /GL! 4 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Unternehmensexterne Faktoren VR /GL/ Analyst 3 1 0 1 0] 1 0] 1 0 4 0] 4
Total 19 28 0 28

Abbildung 30: Informationslage der Offentlichkeit bei Grossunternehmen

Die Offentlichkeit ist vor allem an Publikumsgesellschaften und Grossunternehmen interessiert.
Bei der Relevanz von Unternehmensinformation fiir die Offentlichkeit treten neben der finanzi-
ellen Information auch Unternehmensposition und externen Faktoren in den Vordergrund. Der
Grund hierfiir ist der direkte Bezug zum Kerninteresse der wirtschaftlichen Nachhaltigkeit.
Ebenfalls hochrelevant ist Corporate Responsibility als nicht-finanzielle Information, was auf die
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Kerninteressen der 6kologischen und sozialen Nachhaltigkeit seitens der Offentlichkeit zuriick-
zuftihren ist. Die Relevanz der verschiedenen Informationsarten ist leicht schwéacher bei den
Grossunternehmen.

Beziiglich der Informationsdimensionen bestehen bei der Offentlichkeit primér mittlere Auspra-
gungen. Fiir die 6ffentlichen Nachhaltigkeitsinteressen reichen haufig standardisierte, grobe und
jahrlich orientierte Informationen.

Die Informationsquellen fiir die Offentlichkeit sind der offiziell vom Verwaltungsrat vorgelegte
Geschaftsbericht sowie Pressemitteilungen der Geschiftsleitung. Bei den unternehmensexternen
Faktoren sind ausserdem Analystenberichte von Bedeutung, deren durch die Presse vermittelten
Ergebnisse zu Informationsquellen der Offentlichkeit werden.

Die Informationsdefizite der Offentlichkeit sind in beiden Kategorien der grosseren Gesellschaf-
ten hoch. Verstarkt wirkt das Informationsdefizit bei den Publikumsgesellschaften durch die ho-
heren Relevanzwerte.

5.10 Kunden

Abbildung 31 zeigt die Informationslage der Kunden bei Publikumsgesellschaften. Es besteht ein
ausgeprégtes Informationsdefizit aufgrund des Fehlens von Unternehmensinformation.

Publikumsgesellschaften

Informationvon  Relevanz ~ Zeithorizont Frequenz Individ.-grad  Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR/GL 2 1 0 1 0 1 0 1 4 0 4
Finanzentwicklung VR/GL 3 2 0 1 0 1 0 1 0 5) 0 5
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR/GL 5 2 0 1 0 2 0 1 0 6 0 6
Schliisselmitarbeiter VR/GL 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Governance VR /GL! 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0]
Corporate Responsibility VR /GL! 4 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Unternehmensexterne Faktoren VR /GL/ Analyst 3 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Total 19 27 0 27

Abbildung 31: Informationslage der Kunden bei Publikumsgesellschaften

In Abbildung 32 wird die Informationslage der Kunden bei Grossunternehmen dargestellt. Das
Informationsdefizit unterscheidet sich nur marginal vom Informationsbediirfnis, da sehr wenig
Information selbst erstellt ist bzw. direkt anfallt.

Grossutnernehmen

Informationvon  Relevanz ~ Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR/GL 2 1 0 1 0 1 0 1 4 0
Finanzentwicklung VR/GL 3 2 0 1 0 1 0 1 0 5) 0 5
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR/GL 4 2 0 1 0 1 0 1 0 5] 0 5
Schliisselmitarbeiter VR/GL 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Governance VR /GL! 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0]
Corporate Responsibility VR /GL! 3 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Unternehmensexterne Faktoren VR /GL/Kunden 2 1 0.5 1 0.5 1 0.5 1 0.5 4 2 2|
Total 16 26 2 24

Abbildung 32: Informationslage der Kunden bei Grossunternehmen
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Abbildung 33 bildet die Informationslage der Kunden bei KMU ab. Es ergibt sich ein dhnliches
Defizit wie bei den Grossunternehmen.

KMU

Informationvon  Relevanz ~ Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR/GL 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4
Finanzentwicklung VR/GL 3 2 0 1 0 1 0 1 0 5) 0 5
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR/GL 3 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Schliisselmitarbeiter VR/GL 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Governance VR/GL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0]
Corporate Responsibility VR /GL! 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Unternehmensexterne Faktoren VR /GL/Kunden 2 1 0.5 1 0.5 1 0.5 1 0.5 4 2 2|
Total 14 25 2 23

Abbildung 33: Informationslage der Kunden bei KMU

Die Informationslage der Kunden bei Privatunternehmen ist in Abbildung 34 aufgefiihrt. Da ein
kleiner Teil der Information direkt anfallt, ist das Defizit etwas tiefer als bei den anderen Unter-
nehmenskategorien

Privatunternehmen

Informationvon  Relevanz ~ Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit
SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST  SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR/GL 1 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Finanzentwicklung VR/GL 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR/GL 3 1 0 1 0 1 0 1 4 0 4
Schliisselmitarbeiter VR /GL/ Kunden 2 1 05 1 05 1 0.5 1 0.5 4 2| 2|
Governance VR/GL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0]
Corporate Responsibility VR /GL! 2 1 0 1 0 1 0 1 4 0 4
Unternehmensexterne Faktoren VR /GL/Kunden 2 1 0.5 1 0.5 1 0.5 1 0.5 4 2 2|
Total 12 24 4 20

Abbildung 34: Informationslage der Kunden bei Privatunternehmen

Die Relevanz von Information fiir die Kunden ist vor allem bei der Unternehmensposition stark
ausgepragt. Dies ist auf das Kerninteresse der Kunden an einer zuverlédssigen Lieferung zurick-
zufiihren. Corporate Responsibility Informationen sind fiir Kunden wichtig, da sie durch die Of-
fentlichkeit in diesen Fragen sensibilisiert sind. Governance ist dagegen zu unternehmensintern,
um fiir die Kunden Relevanz zu entfalten.

Die Informationsdimensionen bei den Kunden zeigen generell eine mittlere Auspragung. Dies
ist darauf zuriickzufiihren, dass Kunden eher ein prinzipielles, oberflachlicheres Interesse an der
Unternehmung unterhalten. Sie mochten ungeféhr einschatzen kénnen, ob eine Unternehmung
finanziell gesund ist, d.h. mit hoher Fortbestandswahrscheinlichkeit und keinem seltsamen
Nachhaltigkeitsverhalten.

Als Informationsquellen nutzen die Kunden primér den vom Verwaltungsrat vorgelegten Ge-
schéftsbericht und zuséatzliche Informationen durch direkten Kontakt zur Geschaftsleitung. Bei
den Publikumsgesellschaften kommen Analystenberichte fiir unternehmensexterne Faktoren
hinzu, um ein zusétzliches Bild tiber das Marktumfeld des Geschaftspartners zu erhalten. Bei den
anderen Unternehmenskategorien {ibernimmt der Kunde selbst diese zusatzliche Einschidtzung
durch direkte Informationsgenerierung. Bei den sehr kleinen Privatunternehmen kommt bei den
Schliisselmitarbeitern der Kunde selbst durch seinen sehr direkten Kontakt mit der Unterneh-
mung auch als Informationsquelle hinzu.

Die Informationsdefizite der Kunden sind substantiell, werden jedoch etwas schwécher mit sin-
kender Unternehmenskategorie.
5.11 Lieferanten

In Abbildung 35 ist die Informationslage der Lieferanten bei Publikumsgesellschaften dargestellt.
Das Defizit bewegt sich aufgrund fehlenden Informationsbestandes in Hohe des entsprechenden
Bedarfs.
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Publikumsgesellschaften

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad  Aggregationsgrad Total Info-Defizit
SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR/GL 5] 0 2 0 1 0 1 5 0]
Finanzentwicklung VR/GL 5 2 0 1 0 1 0 0 ) 0 5
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR /GL! 5] 2 0 1 0 1 0 1 0 5] 0 5
Schliisselmitarbeiter VR /GL! 3 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Governance VR/GL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Corporate Responsibility VR/GL 2 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Unternehmensexterne Faktoren VR /GL/ Analyst 4 1 0 1 0] 1 0] 1 0 4 0] 4
Total 24 27 0 27

Abbildung 35: Informationslage der Lieferanten bei Publikumsgesellschaften

Abbildung 36 zeigt die Informationslage der Lieferanten bei Grossunternehmen. Das Defizit ist
etwas tiefer als bei den Publikumsgesellschaften, doch ist ebenfalls keine selbst erstellte Informa-
tion verfligbar.

Grossunternehmen

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad  Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST  SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR /GL 5 0 1 0 1 0 1 4 0 4
Finanzentwicklung VR /GL 5 2 0 0 1 0 0 ) 0 5
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR /GL. 4 2 0 2 0 1 0 1 0 6 0 6
Schliisselmitarbeiter VR /GL! 3 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Governance VR /GL! 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Corporate Responsibility VR /GL 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Unternehmensexterne Faktoren VR /GL 8 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0] 4
Total 21 23 0 23

Abbildung 36: Informationslage der Lieferanten bei Grossunternehmen

Die Informationslage der Lieferanten bei KMU ist in Abbildung 37 abgebildet. Dem Informati-
onsbedyiirfnis steht nur ein geringer Informationsbestand gegeniiber.

KMU

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR/GL 5) 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0] 4
Finanzentwicklung VR /GL! 5 2 0 1 0 1 0 1 0 9 0 5
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR/GL ) 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Schliisselmitarbeiter VR /GL! ) 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Governance VR/GL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0]
Corporate Responsibility VR /GL! 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Unternehmensexterne Faktoren VR / GL /Lieferanten 2 1 0.5 1 0.5; 1 0.5 1 0.5 4 2 2
Total 18 21 2 19

Abbildung 37: Informationslage der Lieferanten bei KMU

Abbildung 38 zeigt die Informationslage der Lieferanten bei Privatunternehmen auf. Etwa ein
Fiinftel des Informationsbedarfs wird durch direkte Information abgedeckt.

Privatunternehmen

Information von Relevanz Zeithorizont Frequenz Individ.-grad ~ Aggregationsgrad Total Info-Defizit

SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST SOLL IST

Finanzielle Information
Finanzzustand VR/GL 5) 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0] 4
Finanzentwicklung VR /GL! 5 1 0 1 0 1 0 1 0 4 0 4
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition VR/GL 2 1 0 1 0 1 0 1 4 0 4
Schliisselmitarbeiter VR/GL/ Lieferanten 5] 1 0.5 1 0.5; 1 0.5 1 0.5 4 2 2
Governance VR /GL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0]
Corporate Responsibility VR /GL! 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Unternehmensexterne Faktoren VR /GL/ Lieferanten 2 1 0.5 1 0.5; 1 0.5 1 0.5 4 2 2
Total 17 20 4 16

Abbildung 38: Informationslage der Lieferanten bei Privatunternehmen

Fiir die Lieferanten ist gemdss ihrem Kerninteresse bezahlter Rechnungen vor allem die finanzi-
elle Information von essenzieller Bedeutung. Daher ist diese Relevanz auch durchweg mit dem
Hochstwert skaliert. Informationen zur Unternehmensposition und externen Faktoren dienen
zusatzlich der Einschiatzung der finanziellen Situation beziehungsweise ihrer Entwicklung und
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sind daher auch wichtig. Ferner sind Informationen iiber die Schliisselmitarbeiter fiir die Liefe-
ranten relevant, vor allem beziiglich der Frage ob sie verldsslich sind.

Primér mochten die Lieferanten wissen, ob es der Unternehmung finanziell gut geht und in Zu-
kunft gehen wird. Deshalb sind die Informationsdimensionen bei den Lieferanten auch generell
von mittlerer Auspragung. Standardisierte und grobe Informationen reichen aus.

Als Informationsquelle dienen den Lieferanten durchweg der Geschéftsbericht des Verwaltungs-
rates sowie Informationen der Geschiftsleitung durch den direkten Kontakt mit der Unterneh-
mung. Analystenberichte kommen als generelle Information {iber den Markt und das Umfeld bei
den Publikumsgesellschaften hinzu. Bei den kleineren Gesellschaften ldsst die lokale Néhe und
Frequenz der Interaktionen auch teilweise nichtfinanzielle Information direkt bei den Lieferanten
anfallen.

Die Informationsdefizite der Lieferanten sind ausgepragt, sinken jedoch vor allem aufgrund der
lokalen Néhe mit sinkender Unternehmenskategorie.

6. Aggregierte Informationsdefizite ohne Wirtschaftspriifung

Die Informationsdefizite der einzelnen Anspruchsgruppen werden nun aggregiert betrachtet. Ei-
nerseits erfolgt eine Analyse der Defizite nach Unternehmenskategorie, andererseits werden
nach Informationsart strukturierte Defizite prasentiert.

6.1 Informationsanalyse nach Unternehmenskategorie

Die folgenden vier Abbildungen stellen die Informationslage der Anspruchsgruppen pro Unter-
nehmenskategorie dar. Die gesamte Farbflache bildet das Informationsbediirfnis der Anspruchs-
gruppen ab. Wahrend die griine Teilflache auch ohne Wirtschaftspriifung verfiigbar ist und so-
mit das Informations-IST darstellt, besteht das Informationsdefizit aus der Differenz der gesam-
ten Farbfldche und der griinen Teilflache. Die rote Teilflache bildet also das gesamte Informati-
onsdefizit in der jeweiligen Unternehmenskategorie ab.

Abbildung 39 zeigt die gesamte Informationslage bei Publikumsgesellschaften. Das Defizit fallt
relativ umfassend aus, da nur bei Geschiftsleitung, Verwaltungsrat und Equity Analyst substan-
tielle Informationen vorhanden sind.

M Defizit WIST
Minderheitseigentiimer

hoch
Equity Analyst [Mehrheitseigentiimer]

Kreditgeber Verwaltungsrat
Lieferanten Geschiftsleitung
Kunden Mitarbeitende

Offentlichkeit Steuerbehdrden

Aufsichtsstellen

Abbildung 39: Gesamte Informationslage bei Publikumsgesellschaften
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In Abbildung 40 ist die gesamte Informationslage bei Grossunternehmen dargestellt. Hierbei fin-
den sich neben Verwaltungsrat und Geschiftsleitung auch vereinzelt Informationen bei den
Mehrheitseigentiimern.

B Defizit BIST
Minderheitseigentiimer

hoch
[Equity Analyst] Mehrheitseigentiimer

Kreditgeber mittel Verwaltungsrat

Lieferanten Geschaftsleitung
Kunden Mitarbeitende
Offentlichkeit Steuerbehorden

Aufsichtsstellen
Abbildung 40: Gesamte Informationslage bei Grossunternehmen

Die gesamte Informationslage bei KMU ist in Abbildung 41 aufgefiihrt. In dieser Unternehmens-
kategorie sind weniger Anspruchsgruppen und weniger Informationsbediirfnisse vorhanden.

M Defizit BIST
[Minderheitseigentiimer]

hoch
[Equity Analyst] Mehrheitseigentiimer

Kreditgeber mittel Verwaltungsrat

Lieferanten Geschiftsleitung
Kunden Mitarbeitende
[Offentlichkeit] Steuerbehorden

[Aufsichtsstellen]
Abbildung 41: Gesamte Informationslage bei KMU

Abbildung 42 zeigt die gesamte Informationslage bei Privatunternehmen. Verglichen mit den
anderen Kategorien sind die Informationsbestdnde hoher und das Defizit deutlich tiefer.
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B Defizit BIST

[Minderheitseigentiimer]

hoch
[Equity Analyst] Mehrheitseigentiimer

Kreditgeber Verwaltungsrat

mittel
Lieferanten Geschiftsleitung
Kunden Mitarbeitende
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Abbildung 42: Gesamte Informationslage bei Privatunternehmen

Die Abbildungen zeigen, dass die Informationslage der Anspruchsgruppen mit den Unterneh-
menskategorien korreliert. Mit zunehmender Unternehmenskategorie steigt das Informationsbe-
diirfnis (SOLL) an, wahrend der IST Zustand eher abnimmt. Folglich tritt das aggregierte Infor-
mationsdefizit tendenziell bei den héheren Unternehmenskategorien verstarkt auf. Da die Un-
ternehmenskategorisierung auch nach Unternehmensgrosse ordnet, ist das Informationsdefizit
also bei grosseren Unternehmen ein starkeres Problem. Generell dhneln sich die beiden grosseren
Gesellschaften (Publikumsgesellschaften, Grossunternehmen) sowie auch die beiden kleineren
Gesellschaften (KMU, Privatunternehmen) jeweils in ihren Informationslagen. Zwischen den
grosseren Gesellschaften auf der einen Seite und den kleineren Gesellschaften auf der anderen
Seite zeichnet sich aber wiederum eine sehr unterschiedliche Informationslage ab. Die Informa-
tionsdefizite bei den kleineren Gesellschaften sind tiefer als bei den grosseren Gesellschaften, da
die Informationsbediirfnisse tiefer und die Informationsbestande bei ihren Anspruchsgruppen
hoher sind.

Die Ursache fiir tiefere Informationsbediirfnisse bei den kleineren Gesellschaften liegt zum einen
in der Tatsache, dass weniger Anspruchsgruppen relevant sind, und zum anderen, dass die vor-
handenen Informationsbediirfnisse dieser Anspruchsgruppen weniger stark ausgepragt sind.
Beispielsweise sind die Aufsichtsstellen kaum an KMU oder Privatunternehmen interessiert. Der
Sachverhalt, dass bei Anspruchsgruppen, die in allen Unternehmenskategorien vorzufinden
sind, das Informationsbediirfnis bei den grosseren Unternehmen hoher ausfallt, ist begriindbar
durch die gesteigerte Komplexitat mit zunehmender Unternehmensgrosse. Je hoher die Komple-
xitdt, desto mehr Informationen werden von den Anspruchsgruppen fiir ihre Interaktionen und
Entscheidungen benétigt.

Der erhohte Informationsbestand bei den kleineren Unternehmenskategorien lésst sich auf die
Lokalitdt der Anspruchsgruppen zuriickfiithren. Bei den KMU oder Privatgesellschaften stehen
die Anspruchsgruppen ndher im Kontakt mit dem Unternehmen und kénnen so besser auf In-
formation zugreifen. Es bestehen auch Personalunionen zwischen Anspruchsgruppen (Eigentii-
mer = Verwaltungsrat bei KMUs und Eigentiimer = Verwaltungsrat = Geschaftsleitung bei Pri-
vatunternehmen), die zur deutlichen Reduktion von Informationsdefiziten beitragen.
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6.2 Informationsanalyse nach Informationsart

Die im vorangehenden Abschnitt prasentierte aggregierte Informationsanalyse trennt aus-
schliesslich nach Unternehmenskategorien. Insbesondere werden also verschiedene Informati-
onsarten zusammengefasst. Vor allem werden die grundlegend unterschiedlichen finanziellen
und nicht-finanziellen Informationsinhalte vermengt. In diesem Abschnitt erfolgt nun eine Defi-
zitanalyse, geordnet nach Informationsarten pro Unternehmenskategorie. Dabei wird zwischen
Finanzzustand, Finanzentwicklung und nicht-finanzieller Information unterschieden.

Analog zu den Abbildungen im vorherigen Abschnitt zeigt die Gesamtflache wiederum das In-
formationsbediirfnis der Anspruchsgruppen. Dagegen bezeichnet der griine Teil die verfiigbare
Information. Die rote Flache als Differenz der genannten Bestandteile bildet das Informationsde-
fizit ab. Die Abbildungen zeigen jeweils die Informationsdefizite bei verschiedenen Unterneh-
menskategorien geordnet nach den Informationsinhalten Finanzzustand, Finanzentwicklung,
und nicht-finanzielle Information.

6.2.1 Publikumsgesellschaften (IV)

Abbildung 43 stellt den Finanzzustand bei Publikumsgesellschaften dar. Es herrscht ein hohes
Defizit an Finanzinformation.

W Defizit WIST

Minderheitseigentiimer
hoch

Equity Analyst [Mehrheitseigentiimer]

Kreditgeber Verwaltungsrat
Lieferanten Geschiftsleitung
Kunden Mitarbeitende

Offentlichkeit Steuerbehdrden

Aufsichtsstellen
Abbildung 43: Finanzzustand bei Publikumsgesellschaften

Die Finanzentwicklung der gleichen Unternehmenskategorie ist in Abbildung 44 dargestellt. Es
ergibt sich ein dhnliches Bild wie beim Finanzzustand, wobei der Equity Analyst den aggregier-
ten Informationsbestand etwas erhoht.
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Abbildung 44: Finanzentwicklung bei Publikumsgesellschaften

In Abbildung 45 ist die nicht-finanzielle Information aufgezeigt. Es ergibt sich eine dhnliche
Struktur wie bei den beiden vorangehenden Kategorien, aber der Umfang der Masse des Infor-
mationsdefizits ist kleiner.
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Abbildung 45: Nicht-finanzielle Information bei Publikumsgesellschaften

Die Abbildungen zeigen, dass vor allem die Finanzinformationen fiir die Anspruchsgruppen von
Publikumsgesellschaften zentral sind. Innerhalb der Finanzinformation ergibt sich dabei eine
leichte Neigung zu Gunsten der Finanzentwicklung. Gleichzeitig sind auch die Informationsde-
fizite bei den Finanzinformationen eher gross. Im Vergleich dazu ist das Defizit bei den nicht-
finanziellen Informationen etwas kleiner. Dies ist primér auf den reduzierten Informationsbedarf
zuriickzufiihren.

6.2.2 Grossunternehmen (III)

Abbildung 46 stellt den Finanzzustand bei Grossunternehmen dar. Das Defizit ist hoch, da nur
Verwaltungsrat und Geschaftsleitung iiber verlassliche Informationen verfiigen.

51/122



B Defizit BIST

Minderheitseigentiimer

hoch
[Equity Analyst] Mehrheitseigentiimer

Kreditgeber mittel Verwaltungsrat
Lieferanten Geschiftsleitung
Kunden Mitarbeitende

Offentlichkeit Steuerbehorden

Aufsichtsstellen

Abbildung 46: Finanzzustand bei Grossunternehmen

In Abbildung 47 ist die Finanzentwicklung aufgefiihrt. Das Defizit ist leicht hoher als beim Fi-

nanzzustand.
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Abbildung 47: Finanzentwicklung bei Grossunternehmen

Abbildung 48 bildet die nicht-finanzielle Information ab. Verglichen mit den anderen Informati-
onskategorien sind die Bestdnde etwas hoher und das Defizit substantiell tiefer.
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Abbildung 48: Nicht-finanzielle Information bei Grossunternehmen

Die Abbildungen zu den Grossunternehmen zeigen ein dhnliches Bild wie bei den Publikumsge-
sellschaften. Die finanziellen Informationen weisen relativ zu den nicht-finanziellen Informatio-
nen einen hoheren Informationsbedarf und ein grosseres Informationsdefizit auf.

6.2.3 KMU (II)

Der Finanzzustand von KMU ist in Abbildung 49 aufgefiihrt. Fiir alle Anspruchsgruppen ausser
Geschiftsleitung, Verwaltungsrat und Mehrheitseigentiimer besteht ein hohes Defizit an gegen-
wartiger Finanzinformation.
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Abbildung 49: Finanzzustand bei KMU

Abbildung 50 stellt die Finanzentwicklung in KMU dar. Der Informationsbestand ist etwas tiefer
als beim Finanzzustand und es liegt auch ein Defizit bei der Geschéftsleitung vor.
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Abbildung 50: Finanzentwicklung bei KMU

Abbildung 51 zeigt die nicht-finanzielle Information in KMU. Das Informationsbediirfnis ist we-
sentlich tiefer und mehrere Anspruchsgruppen stellen diese Informationsart selbst her.
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Abbildung 51: Nicht-finanzielle Information bei KMU

Ahnlich wie bei den anderen Unternehmenskategorien wiegt das Defizit bei den finanziellen In-
formationen relativ zu den nicht-finanziellen Informationen auch bei den KMUs schwerer. Bei
der Finanzentwicklung liegt ein betrachtlich geringerer Informationsbestand vor, was sich auch
in einem hoheren Defizit als beim Finanzzustand ausschlégt.

6.2.4 Privatunternehmen (I)

Abbildung 52 zeigt den Finanzzustand bei Privatunternehmen. Wahrend die unternehmensin-
ternen Anspruchsgruppen (bis auf Mitarbeiter) kein Informationsdefizit aufweisen, fehlt bei den
unternehmensexternen Anspruchsgruppen meist validierte Unternehmensinformation.
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Abbildung 52: Finanzzustand bei Privatunternehmen

Die Finanzentwicklung ist in Abbildung 53 aufgefiihrt. Es zeigt sich ein sehr dhnliches Bild wie
beim Finanzzustand.
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Abbildung 53: Finanzentwicklung bei Privatunternehmen

Zuletzt zeigt Abbildung 54 eine Sicht auf die nicht-finanzielle Information. Es herrscht ein ver-
gleichsweise geringes Informationsdefizit vor.
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Abbildung 54: Nicht-finanzielle Information bei Privatunternehmen

Auch in den Privatunternehmen ist das Bed{irfnis an finanzieller Information relativ zur nicht-
finanziellen Information ausgepragter. Folglich ergibt sich ein entsprechend grésseres Informa-
tionsdefizit in diesem Bereich. Es fallt jedoch auf, dass ungefahr die Halfte des Informationsde-
fizits sowohl im finanziellen als auch im nicht-finanziellen Bereich durch bei den Anspruchs-
gruppen vorliegenden Informationen kompensiert wird.

7.  Gewichtete Informationsdefizite ohne Wirtschaftspriifung

Die Informationsstruktur wird nun um zwei Kriterien erweitert, um ein noch plausibleres quali-
tatives Abbild der Informationsdefizite von Anspruchsgruppen einer Unternehmung abzubil-
den. Erstens wird beriicksichtigt, wie relevant die jeweilige Informationsart fiir eine Anspruchs-
gruppe in einer gegebenen Unternehmenskategorie ist. Zweitens wird eine Standardisierung
vorgenommen, welche finanzielle und nicht-finanzielle Information in gleichen Massen bertick-
sichtigt.

7.1  Erweiterung der Informationsstruktur

In Kapitel 5 wurden Informationsdefizite pro Unternehmenskategorie hergeleitet, sowohl nach
Anspruchsgruppen als auch nach Informationsarten geordnet. Es erscheint sinnvoll, diese Defi-
zite mit der Relevanz der Anspruchsgruppen fiir jede Informationsart zu gewichten, und
dadurch gewichtete Defizite zu bekommen, welche die Wichtigkeit der jeweiligen Information fiir
das Kerninteresse der jeweiligen Anspruchsgruppe beriicksichtigen. Ein gewichtetes Defizit
ergibt sich konkret fiir jede Informationsart aus der Multiplikation des Informationsdefizites mit
dem entsprechenden Relevanzwert. Dabei kann der Einfluss der Relevanzwerte direkt gesteuert
werden, indem diese mit einem Gewichtungsfaktor multipliziert werden. Dieses Vorgehen wird
fiir jede Informationsart und Anspruchsgruppe separat ausgefiihrt und anschliessend zu einer
Summe verdichtet. Dadurch ergibt sich fiir jede Anspruchsgruppe ein gewichtetes Gesamtdefi-
zit.

Um die finanziellen und nicht-finanziellen Informationen in verschiedenen Weisen berticksichti-
gen zu konnen, wird eine Standardisierung der Informationsdefizite vorgenommen. Jedes ge-
wichtete Defizit pro Informationsart wird mit einem Mass versehen, so dass finanzielle Informa-
tion und nicht-finanzielle Information in der Summe in dem gewiinschten Verhaltnis wirken.
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Um die beiden Informationsarten — finanzielle und nicht-finanzielle Information — in gleicher
Weise einzubeziehen, werden beide je hilftig gewertet. Die Summe der standardisierten gewich-
teten Defizite ergibt das standardisierte und gewichtete Gesamtdefizit pro Anspruchsgruppe,
welches tiber alle Unternehmenskategorien und alle Anspruchsgruppen zu einem globalen In-
formationsdefizit aggregiert werden kann.

Diese Erweiterung der Informationsstruktur bietet einen generellen Analyserahmen. Die Ge-
wichtung und Standardisierung kann in der Informationsstruktur beliebig variiert werden. Die
beiden hier getroffenen Annahmen iiber Gewichtung und Standardisierung sind wie folgt:

e Um den Einfluss der Relevanz auf die Informationsbediirfnisse und -defizite zu erhdhen,
wird diese mit dem Gewichtungsfaktor 2 multipliziert. Die Relevanz als zentraler Wich-
tigkeitsgrad der Informationen beziiglich der Kerninteressen der Anspruchsgruppen er-
hélt somit mehr Gewicht und beeinflusst dadurch auch starker ein allfalliges Informati-
onsdefizit.

¢ Die finanziellen und nicht-finanziellen Informationsarten werden in gleicher Weise be-
riicksichtigt. Insbesondere bedeutet dies, dass jede der beiden finanziellen Informations-
arten zu 25 Prozent, und jede nicht-finanzielle Informationsart zu 10 Prozent in das stan-
dardisierte Defizit einfliesst. Der Ausgleich von finanzieller und nicht-finanzieller Infor-
mation begriindet sich dadurch, dass nur zwei finanzielle aber fiinf nicht-finanzielle In-
formationsarten vorliegen. Um beiden Informationskategorien gleichen Einfluss zu ver-
leihen, wird je 50% auf die jeweiligen Unterkategorien aufgeteilt.

Innerhalb der generalisierten Informationsstruktur lasst sich anhand dieser Annahmen fiir jede
Anspruchsgruppe ein gewichtetes und standardisiertes Gesamtdefizit ermitteln.®
7.2 Ergebnis

Die folgenden Abbildungen zeigen die zuerst gewichteten und dann standardisierten Defizite
nach Unternehmenskategorie und Anspruchsgruppe.

Das standardisierte Defizit bei Publikumsgesellschaften ist in Abbildung 55 aufgefiihrt. Es zeigt
sich, dass bis auf die Geschaftsleitung alle Anspruchsgruppen substantielle Defizite aufweisen.

8 Ein Beispiel: Eine Anspruchsgruppe hat beim Finanzzustand eine Relevanz von 4 und ein Defizit von 6. Dadurch ergibt
sich ein gewichtetes Defizit des Finanzzustands von 4 x 6 x 2 = 48. Da der Finanzzustand eine der beiden finanziellen
Informationsarten darstellt, wird er mit 0.25 beriicksichtigt. Es ergibt sich also ein gewichtetes und standardisiertes In-
formationsdefizit von 0.25 x 48 = 12 beziiglich des Finanzzustands.
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Abbildung 55: Standardisierte Defizite bei Publikumsgesellschaften

Der Mehrheitseigentiimer wird bei Publikumsgesellschaften nicht beriicksichtigt, ist aber der
Vollstandigkeit halber aufgefiihrt.

Abbildung 56 zeigt das standardisierte Defizit bei Grossunternehmen. Die Defizite der An-
spruchsgruppen sind tendenziell etwas kleiner als bei den Publikumsgesellschaften, das Bild ist
jedoch dhnlich.
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Abbildung 56: Standardisierte Defizite bei Grossunternehmen
In Abbildung 57 sind die Defizite in KMU dargestellt. Einige Anspruchsgruppen fallen vergli-

chen mit den grosseren Kategorien weg und die Informationsdefizite sind tendenziell tiefer. Ein-
zig bei der Geschiftsleitung von KMU ist das Defizit hoher.
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Abbildung 57: Standardisierte Defizite bei KMU

Zuletzt zeigt Abbildung 58 das Defizit bei Privatunternehmen. Es gibt nur wenige Anspruchs-
gruppen mit vergleichsweise eher tieferen Defiziten.

[Minderheitseigentiimer]
Mehrheitseigentiimer
Verwaltungsrat
Geschaftsleitung
Mitarbeitende
Steuerbehdrden
[Aufsichtsstellen]
[Offentlichkeit]

Kunden

Lieferanten

Kreditgeber
[Equity Analyst]

gering mittel hoch
Abbildung 58: Standardisierte Defizite bei Privatunternehmen

Mit der Gewichtung und Standardisierung zeigt sich ein dhnliches Bild wie bei der Analyse der
Defizite in der einfachen Informationsstruktur. Mit sinkender Unternehmenskategorie ergibt sich
auch ein Riickgang des Gesamtdefizits. Einerseits nehmen die Anspruchsgruppen mit Informa-
tionsdefiziten bei den kleineren Unternehmen ab. Andererseits weisen die einzelnen Anspruchs-
gruppen bei den kleineren Kategorien auch reduzierte Defizite auf.

Die hier vorliegenden Schlussfolgerungen tiiber die Informationsdefizite in der Unternehmung
konnen also in gewissem Grad als robust bezeichnet werden. Die einfache Informationsanalyse
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sowie die erweiterte Informationsanalyse mit plausibler jedoch vorsichtiger Gewichtung und
Standardisierung fithren zu analogen Erkenntnissen. Die Informationsdefizite der Anspruchs-
gruppen steigen mit zunehmender Unternehmenskategorie.
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Teil II: Abbau von Informationsdefiziten durch die Wirtschaftspriifung

Wie im vorangegangenen Kapitel aufgezeigt, besteht fiir die meisten Anspruchsgruppen ein be-
trachtliches Informationsdefizit, das auf einen Validierungsmangel zuriickzufiihren ist. Die Wirt-
schaftspriifung iibernimmt als externe und qualifizierte Stelle diese Validierung der vorliegen-
den Unternehmensinformation fiir die Anspruchsgruppen nach objektiven und standardisierten
Kriterien. Die Wirtschaftspriifung erhartet also Information und schafft auf diese Weise Mehr-
wert fiir die Anspruchsgruppen. Nachfolgend wird der Abbau von Informationsdefiziten durch
die Wirtschaftspriifung systematisch in der vorliegenden Informationsstruktur aufgezeigt und
Ansitze zur Weiterentwicklung der Wirtschaftspriifung in dieser Hinsicht identifiziert.

8. Erhohung des Informations-IST durch die Wirtschaftspriifung

Die Wirkung der Wirtschaftspriifung beziiglich der Erhdartung von Unternehmensinformation
richtet sich danach, in welchem Umfang die Revision durchgefiihrt wird. Dies hdangt zum einen
von der Revisionsform und zum anderen von den verwendeten Rechnungslegungsstandards ab.
Es wird daher die Wirkung der Wirtschaftspriifung in den vier Unternehmenskategorien separat
betrachtet.

In Bezug auf die oben entwickelte Informationsstruktur werden die jeweiligen Eingriffe der Wirt-
schaftspriifung in den vier folgenden Abschnitten als Maximalwerte angegeben. Folgende
Punkte sind hierbei zu beachten:

¢ Das Potential zur Validierung der Wirtschaftspriifung wird in der Auspragung angege-
ben, die geliefert wird. Der Effekt besteht also in der Differenz zwischen diesem Maxi-
malwert und dem vorliegenden Informations-IST.* Wenn das Informations-IST dem Po-
tential der Wirtschaftspriifung entspricht oder grosser ist, dann besteht kein Validie-
rungseffekt der Wirtschaftspriifung.

e Die Wirtschaftspriifung kann maximal das Informationsbediirfnis abdecken. Bei jeder
Auspragung iiber ein Bediirfnis hinaus, wird diese auf das Informations-SOLL redu-
ziert.10

81  Ordentliche Revision in Publikumsgesellschaften

Die ordentliche Revision in Publikumsgesellschaften liefert eine detaillierte Priifung, die sich an
anerkannten Rechnungslegungsstandards (IFRS oder Swiss GAAP FER) orientieren muss. Ta-
belle 7 liefert eine Ubersicht iiber die resultierenden maximalen Veridnderungen des Informa-
tions-ISTs bei Publikumsgesellschaften.

9 Besteht beispielsweise ein Informations-IST von 1 und weist die Wirtschaftspriifung ebenfalls ein 1 auf, so ergibt sich
mit der Wirtschaftspriifung ein Endwert von 1. Im Falle eines Informations-ISTs von 0, wiirde die Wirtschaftspriifung
den Wert auf 1 erhdhen.

10 Weist die Wirtschaftspriifung einen Wert von 2 auf, besteht jedoch bloss ein Informations-SOLL von 1, so kann die
Wirtschaftspriifung lediglich auf 1 erhShen.
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Ordentliche Revision (Publikumsgesellschaften)

Zeithorizont Frequenz Individ.-grad Aggregationsgrad

0 = gar nicht/ 0 = gar nicht/ 0 = gar nicht/ 0 = gar nicht/

gering gering gering gering

1 =ein Jahr 1 =jahrlich 1 = standardisiert 1=grob

2 = mehrere Jahre 2 = unterjahrig 2 = spezifisch 2 = fein
Finanzielle Information
Finanzzustand 2 1 1 2
Finanzentwicklung 1 1 1
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition 1 1 1 1
Schliisselmitarbeiter 0 1 0 1
Governance 1 1 1 1
Corporate Responsibility 0 1 0 0
Unternehmensexterne Faktoren 1 1 1 1

Tabelle 7: Maximal mogliche Erh6hung des Informations-ISTs bei Publikumsgesellschaften

Durch die detaillierte Priiffung der Jahresrechnung erhértet die ordentliche Revision die finanzi-
elle Information iiber den Finanzzustand in umfassender Weise. Validiert wird mit einer Vergan-
genheitsperspektive von mindestens zwei Jahren. Die Jahresrechnung im Einklang mit IFRS oder
Swiss GAAP FER bietet standardisierte und fein aggregierte Informationen. Die Priifung wird
einmal jahrlich durchgefiihrt. Wenn auch in schwacherem Masse liefert die ordentliche Revision
neben dem Finanzzustand auch indirekt validierte Informationen tiber die Finanzentwicklung.
Zum einen ist die gepriifte Finanzzustandsinformation immer Ausgangspunkt jeglicher Finanz-
entwicklungen, somit ergibt sich hier ein iiberlappender, mittelbarer Validierungseffekt durch
die Wirtschaftspriifung. Zum anderen analysiert der Priifer den Geschéftsbericht — welcher auch
Informationen zur Finanzentwicklung enthalt — auf Widerspriiche.

Bei der nicht-finanziellen Information wird durch den Geschaftsbericht zumindest jahrlich bei
den Publikumsgesellschaften zu jeder der fiinf Dimensionen Stellung genommen. Diese werden
vom Priifer auf Widerspriiche untersucht und basieren ebenfalls zumindest indirekt und entfernt
auch auf dem ausfiihrlich gepriiften Finanzzustand. Deshalb erhilt jede nicht-finanzielle Infor-
mation in der Frequenz zumindest den mittleren jahrlichen Wert. Durch den Lagebericht, der
ebenfalls vom Priifer im Hinblick auf Widerspriiche durchgesehen wird, ergeben sich durchweg
mittlere Validierungen bei Unternehmensposition und den unternehmensexternen Faktoren. Der
Corporate Governance Bericht bei bérsenkotieren Unternehmen wird ebenso auf Widerspruchs-
freiheit analysiert und somit ergeben sich zusammen mit den Prozesspriifungen auch bei der
Governance durchweg mittlere Validierungen. Da der Corporate Governance Bericht auch Infor-
mationen iiber Schliisselmitarbeiter enthilt, kann die Widerspruchspriifung zumindest grobe In-
formationen {iiber die Schliisselmitarbeiter liefern. Bei der Corporate Responsibility kann die
Wirtschaftspriifung lediglich die Frequenz in mittlerer Auspragung fiillen. Es gibt zwar Nach-
haltigkeitsberichte von Publikumsgesellschaften, welche jedoch von spezialisierten Beratungsge-
sellschaften gepriift werden.

8.2  Ordentliche Revision in Grossunternehmen

Bei Grossunternehmen wird zwar auch ordentlich revidiert, aber die Rechnungslegungsstan-
dards sind deutlich schwéacher im Obligationenrecht als in den IFRS oder Swiss GAAP FER. Ta-
belle 8 liefert eine Ubersicht iiber die resultierenden maximalen Veranderungen des Informa-
tions-ISTs bei Grossunternehmen.
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Ordentliche Revision (Grossunternehmen)

Zeithorizont Frequenz Individ.-grad Aggregationsgrad

0 = gar nicht/ 0 = gar nicht/ 0 = gar nicht/ 0 = gar nicht/

gering gering gering gering

1 =ein Jahr 1 =jéhrlich 1 = standardisiert 1=grob

2 = mehrere Jahre 2 = unterjahrig 2 = spezifisch 2 = fein
Finanzielle Information
Finanzzustand 2 1 1 1
Finanzentwicklung 1 1 1 1
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition 1 1 1 1
Schliisselmitarbeiter 0 1 0 0
Governance 0 1 0 0
Corporate Responsibility 0 1 0 0
Unternehmensexterne Faktoren 0 1 0 0

Tabelle 8: Maximal moégliche Erh6hung des Informations-ISTs bei Grossunternehmen

Im Vergleich zu den Publikumsgesellschaften wird durch die schwécheren Rechnungslegungs-
standards der Finanzzustand nur grob validiert. Durch den iiberlappenden und mittelbaren Be-
zug zum Finanzzustand und die Widerspruchspriifung stellt die Wirtschafspriifung auch bei
Grossunternehmen durchweg eine mittlere Validierung von Informationen zur Finanzentwick-
lung zur Verfiigung. Durch den Lagebericht, der auf Widerspruchsfreiheit gepriift wird, erhoht
sich die Frequenz bei allen nicht-finanziellen Informationen auf "jahrlich". Ansonsten werden nur
noch Informationen {iber die Unternehmensposition und auch nur in mittlerem Masse validiert,
durch den indirekten Zusammenhang zur gepriiften Jahresrechnung.

8.3  Eingeschrinkte Revision in KMUs

KMUs werden hauptsichlich eingeschrénkt revidiert. Tabelle 9 liefert eine Ubersicht iiber die
resultierenden maximalen Verdanderungen des Informations-ISTs bei KMUs.

Eingeschrinkte Revision (KMU)

Zeithorizont Frequenz Individ.-grad Aggregationsgrad

0 = gar nicht/ 0 = gar nicht/ 0 = gar nicht/ 0 = gar nicht/

gering gering gering gering

1 =ein Jahr 1 =jéhrlich 1 = standardisiert 1= grob

2 = mehrere Jahre 2 = unterjahrig 2 = spezifisch 2 = fein
Finanzielle Information
Finanzzustand 2 1 1
Finanzentwicklung 0 0 0 0
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition 0 0 0 0
Schliisselmitarbeiter 0 0 0 0
Governance 0 0 0 0
Corporate Responsibility 0 0 0 0
Unternehmensexterne Faktoren 0 0 0 0

Tabelle 9: Maximal mogliche Erh6hung des Informations-ISTs bei KMU

Da sich die eingeschriankte Revision auf eine Validierung einer groben Jahresrechnung be-
schrankt und bei den KMUs in der Regel auch kein auf Widerspriiche analysierbarer Geschifts-
bericht mit weiteren Informationen vorliegt, ergeben sich Wirkungen der Wirtschaftspriifung
nur fiir den Finanzzustand.
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8.4 Keine Revision in den Privatunternehmen

In Privatgesellschaften wird {iblicherweise das Opting-Out gewahlt und somit keine Revision
durchgefiihrt. Es bestehen daher keine Wirkungen der Wirtschaftspriifung in den Privatunter-
nehmen, wie Tabelle 10 festhalt.

Keine Revision (Privatunternehmen)

Zeithorizont Frequenz Individ.-grad Aggregationsgrad

0 = gar nicht/ 0 = gar nicht/ 0 = gar nicht/ 0 = gar nicht/

gering gering gering gering

1 =ein Jahr 1 =jéhrlich 1 = standardisiert 1=grob

2 = mehrere Jahre 2 = unterjahrig 2 = spezifisch 2 = fein
Finanzielle Information
Finanzzustand 0
Finanzentwicklung 0 0 0 0
Nicht-finanzielle Information
Unternehmensposition 0 0 0 0
Schliisselmitarbeiter 0 0 0 0
Governance 0 0 0 0
Corporate Responsibility 0 0 0 0
Unternehmensexterne Faktoren 0 0 0 0

Tabelle 10: Das Fehlen der Wirtschafspriifung in Privatunternehmen

9. Konkrete Wirkungen der Wirtschaftspriifung auf das
Informationsdefizit

Die Wirtschaftspriifung fiihrt zu einer Starkung des bestehenden Informations-ISTs fiir alle An-
spruchsgruppen. Diese Veranderung wird fiir jede Anspruchsgruppe und Unternehmenskate-
gorie aufgezeigt. Es ergibt sich ein neues Informationsdefizit mit Wirtschaftspriifung, welches
auch gewichtet und standardisiert wird.!!

Ferner ist zu erwdhnen, dass die Privatunternehmen (Unternehmenskategorie I) nicht in der Ana-
lyse dieses Abschnitts enthalten sind. Da bei ihnen keine Revision durchgefiihrt wird, kann die
Wirtschaftspriifung dort auch keine Wirkung fiir die Informationsbediirfnisse der Anspruchs-
gruppen entfalten.

9.1 Verianderung der Informationslage

Mit der Validierung von Informationen durch die Wirtschaftspriifung ergibt sich ein hoheres In-
formations-IST. Dadurch verbessert sich die Informationslage der Anspruchsgruppen in den Un-
ternehmenskategorien 2-4. Die nachfolgenden Abbildungen zeigen diese Wirkung der Wirt-
schaftspriifung grafisch auf.

Abbildung 59 zeigt die Veranderung der Informationslage bei Publikumsgesellschaften. Die
Wirtschaftspriifung vermag das Defizit vor allem fiir unternehmensexterne Anspruchsgruppen
stark zu kompensieren.

11 Aus Griinden der Ubersichtlichkeit wird hier direkt die aggregierte Sichtweise eingenommen.
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B Defizit M IST Erhéhung durch WP BIST ohne WP

Minderheitseigentiimer

hoch
Equity Analyst [Mehrheitseigentiimer]

Kreditgeber Verwaltungsrat
Lieferanten Geschiftsleitung
Kunden Mitarbeitende

Offentlichkeit Steuerbehdrden

Aufsichtsstellen
Abbildung 59: Informationslage mit Wirtschaftspriifung bei Publikumsgesellschaften

In Abbildung 60 ist die Wirkung der Wirtschaftspriifung bei Grossunternehmen abgebildet. Es
wird ein substantieller Teil des Defizites reduziert.
B Defizit BIST Erhohung durch WP BIST ohne WP
Minderheitseigentiimer

hoch
[Equity Analyst] Mehrheitseigentiimer

Kreditgeber mittel Verwaltungsrat

Lieferanten Geschiftsleitung
Kunden Mitarbeitende
Offentlichkeit Steuerbehorden

Aufsichtsstellen
Abbildung 60: Informationslage mit Wirtschaftspriifung bei Grossunternehmen

Zuletzt stellt Abbildung 61 die Wirkung in KMU dar. Das Informations-IST wird durch die
Wirtschaftspriifung nur wenig ausgeweitet.
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B Defizit M IST Erhéhung durch WP BIST ohne WP
[Minderheitseigentiimer]

hoch
[Equity Analyst] Mehrheitseigentiimer

Kreditgeber mittel Verwaltungsrat

Lieferanten Geschiftsleitung
Kunden Mitarbeitende
[Offentlichkeit] Steuerbehorden

[Aufsichtsstellen]
Abbildung 61: Informationslage mit Wirtschaftspriifung bei KMU

Die Abbildungen zeigen, dass die Informationsbediirfnisse der Anspruchsgruppen durch die
Wirtschaftspriifung besser abgedeckt werden. Mit der Ausweitung des Informationsbestandes
durch die Revision reduziert sich das entsprechende Informationsdefizit. Im Vergleich zwischen
den Unternehmenskategorien ldsst sich feststellen, dass bei grosseren Unternehmen das Infor-
mationsdefizit starker gesenkt werden kann. Dies kann vor allem darauf zuriickgefiihrt werden,
dass Kategorie 3 und 4 ordentlich, Kategorie 2 aber nur eingeschréankt gepriift werden. Des Wei-
teren ldsst sich beobachten, dass die Wirtschaftspriifung verstarkt fiir Anspruchsgruppen mit
eher mittleren Informationsbediirfnissen Nutzen stiftet.

Der Abbau der Informationsdefizite in Prozent des Informationsbediirfnisses ist in Tabelle 11
dargestellt.

Unternehmenskategorie Defizit ohne Defizit mit
Wirtschaftspriifung (%) Wirtschaftspriifung (%)

Publikumsgesellschaften 76.8% 31.3%

Grossunternehmen 76.6% 39.3%

KMU 63.9% 54.9%

Privatunternehmen 35.6% 35.6%

Tabelle 11: Abbau der prozentualen ungewichteten Informationsdefizite

Auch in dieser Ansicht zeigt sich, dass das Informationsdefizit vor allem bei den grosseren Un-
ternehmenskategorien massgeblich abgebaut wird.

9.2  Wirkung im gewichteten Informationsdefizit nach Informationsart

Die Informationsdefizite und deren Abbau durch die Wirtschaftspriifung werden nun zusam-
menfassend fiir alle Anspruchsgruppen und den drei Informationsarten Finanzzustand, Finanz-
entwicklung und nicht-finanzielle Information pro Unternehmenskategorie illustriert. Die Farb-
flachen stellen hierbei jeweils die Informationsdefizite der Anspruchsgruppen dar, und die
schraffierten Flachen bilden den von der Wirtschaftspriifung kompensierten Teil ab.

Die folgende Abbildung zeigt die Teile der Informationsdefizite welche die Wirtschaftspriifung
in Publikumsgesellschaften zu kompensieren vermag.
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H Lieferanten B Kreditgeber Equity Analyst

Abbildung 62: Reduktion der gewichteten Defizite in Publikumsgesellschaften

Es zeigt sich, dass die Wirtschaftspriifung beim Finanzzustand bei den Anspruchsgruppen In-
formationsdefizite in grossem Masse abzubauen vermag.

Die in Grossunternehmen vorliegenden Defizite und deren Abbau durch die Wirtschaftspriifung
sind in folgender Abbildung illustriert.
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H Kunden H Lieferanten Kreditgeber

Abbildung 63: Reduktion der gewichteten Defizite in Grossunternehmen
Bei allen drei Informationsarten fiillt die Wirtschaftspriifung im Vergleich zu den Publikumsge-
sellschaften die Defizite durch die geringere Auspragung der Rechnungslegung etwas weniger

auf. Jedoch gerade bei den Finanzinformationen liegt ein wesentlicher Beitrag der Wirtschafts-
priifung vor.

Die folgende Abbildung zeigt schliesslich auf, welche Teile der Informationsdefizite die Wirt-
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Abbildung 64: Reduktion der gewichteten Defizite in KMU

Aufgrund der deutlich weniger umfangreichen eingeschrankten Revision bei KMU, kann die
Wirtschaftspriifung nur einen positiven Beitrag zum Abbau der Informationsdefizite beziiglich
des Finanzzustandes leisten. Dies erfolgt jedoch abgeschwacht im Vergleich zu den grdsseren
Gesellschaften.

9.3 Reduktion des standardisierten Informationsdefizites

Die Wirkung der Wirtschaftspriifung ldsst sich auch auf Ebene der gewichteten und standardi-
sierten Defizite aufzeigen. Die nachfolgenden Abbildungen stellen die Defizite mit und ohne
Wirtschaftspriifung dar.

Abbildung 65 fiihrt die Reduktion der Defizite in Publikumsgesellschaften auf. Die Informati-

onsdefizite der meisten Anspruchsgruppen werden in grossem Ausmasse reduziert.

M Defizit ohne WP B Defizit mit WP

Minderheitseigentiimer
[Mehrheitseigentiimer]
Verwaltungsrat
Geschiftsleitung
Mitarbeitende
Steuerbehorden
Aufsichtsstellen
Offentlichkeit

Kunden

Lieferanten

Kreditgeber

il

Equity Analyst

gering mittel hoch
Abbildung 65: Reduktion der stand. Informationsdefizite bei Publikumsgesellschaften

In Abbildung 66 ist die Reduktion des standardisierten Defizites in Grossunternehmen abgebil-
det. Auch hier ergibt sich eine substantielle Reduktion.
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M Defizit ohne WP B Defizit mit WP

Minderheitseigentiimer
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gering mittel hoch

Abbildung 66: Reduktion der stand. Informationsdefizite bei Grossunternehmen

Zuletzt wird in Abbildung 67 die Verdnderung in KMU aufgezeigt. Es ergibt sich eine Reduktion
des Defizits, obwohl diese fiir die meisten Anspruchsgruppen eher klein ausfallt.

B Defizit ohne WP B Defizit mit WP
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Verwaltungsrat
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Steuerbehdrden
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[Offentlichkeit]
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Lieferanten
Kreditgeber

[Equity Analyst]

gering mittel hoch

Abbildung 67: Reduktion der stand. Informationsdefizite bei KMUs

Die Informationsvalidierung durch die Wirtschaftspriifung zeigt einen substantiellen Einfluss
auf das ohne Wirtschaftspriifung vorliegende Defizit. Mit der Verfiigbarkeit von verlasslichen
Finanzinformationen reduziert sich das Informationsdefizit fiir viele Anspruchsgruppen auf ein

geringes Niveau. Im Gegenteil dazu, zeigt die Wirtschaftspriifung fiir Anspruchsgruppen wie
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Verwaltungsrat, Geschiftsleitung und Equity Analyst eher wenig direkte Wirkung. Dies riihrt
daher, dass diese Anspruchsgruppen auch an Informationsdimensionen und -arten interessiert
sind, die nicht direkt von der Wirtschaftspriifung abgedeckt werden.

Die Veranderung der standardisierten Defizite ldsst sich fiir die Unternehmenskategorien aggre-
gieren. Tabelle 12 zeigt die prozentuale Reduktion durch die Wirtschaftspriifung.

Unternehmenskategorie Defizit ohne Defizit mit Reduktion in Prozent
Wirtschaftspriifung Wirtschaftspriifung

Publikumsgesellschaften 394.65 152.4 -61.4%

Grossunternehmen 344.6 138.4 -59.8%

KMU 216.1 162.1 -25.0%

Privatunternehmen 1139 1139 0.0%

Tabelle 12: Prozentuale Verinderung der stand. Defizite nach Unternehmenskategorie

Es zeigt sich eine signifikante Wirkung der Wirtschaftspriifung. So werden bei den grosseren
Unternehmen etwa 60% des Informationsdefizites durch die ordentliche Revision abgebaut, und
bei den KMU ein noch beachtlicher Teil von 25% durch die eingeschrankte Revision.

Tabelle 13 zeigt die Wirkung der Wirtschaftspriifung iiber alle Unternehmenskategorien, An-
spruchsgruppen und Informationsarten aggregiert. Dabei muss jedoch beachtet werden, dass die
Privatunternehmen nicht von der Priifung betroffen sind und somit den Wert etwas abschwaé-
chen. Uber die gesamte Wirtschaft gesehen ergibt sich also eine Reduktion des gesamten Infor-
mationsdefizites von ungefahr 50% durch die Arbeit der Wirtschaftspriifung. Diese Prozentzahl
bietet eine zusammenfassende Ndherung fiir den volkswirtschaftlichen Nutzen der Wirtschafts-
priifung.

Gesamtdefizit ohne Wirtschaftspriifung Gesamtdefizit mit Wirtschaftspriifung Reduktion in Prozent

1069.25 566.8 -47.0%

Tabelle 13: Prozentuale Verinderung des Gesamtdefizites in der Volkswirtschaft

10. Moglichkeiten zur Weiterentwicklung der Wirtschaftspriifung

Basierend auf der Analyse der Unternehmensdefizite und den Expertengesprachen mit An-
spruchsgruppenvertretern lassen sich zwei verschiedene Ansitze ableiten, um die Rolle der Wirt-
schaftspriifung hinsichtlich des Abbaus von Informationsdefiziten auszubauen und weiterzuent-
wickeln. Einerseits konnte durch die Veroffentlichung von Teilen des Revisionsberichts Mehr-
wert geschaffen werden. Andererseits konnten auch zusétzliche Informationen gepriift werden,
die fiir verschiedene Anspruchsgruppen von Interesse sind, und deren Priifung nicht unverhalt-
nismaéssigen Mehraufwand induziert. Ferner konnte auch die Abschaffung des Opting-Out bei
Privatunternehmen dazu beitragen, dort substantiell Informationsdefizite abzubauen.

10.1 Veroffentlichung von Teilen des Revisionsberichts

Ein positives Priifungstestat sagt aus, dass die vorliegenden aggregierten Informationen einer
wahrheitsgetreuen Einschidtzung entsprechen. Die Anspruchsgruppen kénnen damit jedoch nur
bedingt Riickschliisse auf die konkrete Priifung ziehen, beispielsweise welche Bereiche detaillier-
ter angesehen und wo potentielle Probleme in der Firma identifiziert wurden. Als Ausnahme
sind hier Verwaltungsrat, Geschiftsleitung und Eigentiimer zu erwdhnen: Sie erhalten Zugang
zu einem umfassenden resp. zusammenfassenden Priifungsbericht (vgl. Art. 728b Abs. 1 OR und
Art. 728b Abs. 2 OR).
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Eine Moglichkeit, die Rolle der Wirtschaftspriifung in dieser Hinsicht zu starken, ware, Teile des
Priifungsberichtes fiir alle Anspruchsgruppen zuganglich zu machen. Dadurch wiirde sich die
Transparenz der Priifungstdtigkeit erhohen und zusétzliche validierte Informationen bereitge-
stellt. Besonders den Anspruchsgruppen mit Interesse an spezifischer Information - wie bei-
spielsweise die Analysten oder Fremdkapitalgeber - wiirden mit der Veroffentlichung zusatzli-
che Analysegrundlagen geboten und damit bedeutender Mehrwert geschaffen. Da der Priifungs-
bericht bereits im Revisionsprozess erstellt wird, wéren die Zusatzkosten einer solchen Verof-
fentlichung gering.

10.2 Priifung zusitzlicher Informationen

Die Revisionspflicht umfasst hauptsachlich die Priifung vom Finanzzustand der Unternehmung.
Waihrend damit das Defizit an finanzieller Information entschérft wird, ergeben sich jedoch nur
mittelbare und schwache Effekte fiir die weiteren Informationsarten. Es fehlt eine umfassende
Validierung von diesen weiteren Unternehmensinformationen, an denen viele Anspruchsgrup-
pen interessiert sind. Damit besteht eine gewisse Diskrepanz zwischen dem Angebot an validier-
ter Information und der Nachfrage der Anspruchsgruppen.

Mit einer gezielten Ausweitung der Priifung konnte die Wirtschaftspriifung das Informationsde-
fizit der Anspruchsgruppen folglich weiter schliessen. Zum einen kénnten auch verstarkt nicht-
finanzielle Sachverhalte gepriift werden, die fiir die Interessen der Anspruchsgruppen relevant
sind. Dazu gehoren beispielsweise Informationen iiber Produkte in der Entwicklung oder Nach-
haltigkeitsindikatoren. Zum anderen lésst sich auch die bereits umfassende Priifung der finanzi-
ellen Information durch detaillierte Priifungen der Finanzentwicklung wertvoll erganzen.

Ein Beispiel fiir eine systematische Ausweitung der Priifung ergibt sich aus den Kerninteressen
des Equity Analysten. Dieser ist vor allem an den Informationen interessiert, die ein Indiz fiir die
zukiinftige Entwicklung eines Unternehmens liefern konnen. Konkret sind die jahrlichen Ana-
lysten-Prasentationen der Unternehmensleitung eine wichtige Informationsquelle fiir den Equity
Analysten. Im Zuge dieser Prasentationen werden freiwillig zusatzliche Informationen geliefert,
die tiber den Geschaftsbericht hinausgehen. Dazu gehoren beispielsweise auch Informationen
tiber Produkte in der Entwicklung. Betrachtet man die Analysten-Préasentationen von Unterneh-
men wie z.B. Roche, ABB und Swisscom, so zeigt sich, dass etwa 50% der prasentierten Informa-
tionen nicht direkt von der Revision validiert sind. Aus Analystensicht konnte die Wirtschafts-
priifung betrachtlichen Mehrwert generieren, wenn zumindest Teile der freiwilligen Informatio-
nen im Zuge der Priifung validiert wiirden.

10.3 Wirkung einer eingeschrinkten Revision bei Privatunternehmen

Bei der Unternehmenskategorie der Privatunternehmen wird typischerweise keine Revision
durchgefiihrt. Nachfolgend wird aufgezeigt, welche Wirkung eine Abschaffung des Opting-Out
hatte, d.h. wie eine eingeschrankte Revision bei den Privatunternehmen Mehrwert generieren
konnte.

In Abbildung 68 wird dargestellt, wie sich die Informationslage der Anspruchsgruppen mit
Durchfiihrung einer eingeschrankten Revision andern wiirde.
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B Defizit B IST Erhéhung durch WP B IST ohne WP
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Abbildung 68: Informationslage mit eingeschriankter Revision bei Privatunternehmen

Es zeigt sich, dass vor allem Anspruchsgruppen mit einem tiefen Informationsbestand — Steuer-
behoérden, Mitarbeitende, Lieferanten und Kunden — von der Wirtschaftspriifung profitieren
wiirden. Folglich wiirde sich auch das aggregierte Defizit vermindern.

Abbildung 69 gibt eine detailliertere Ubersicht iiber die Reduktion der Informationsdefizite nach
Anspruchsgruppe in Privatunternehmen.
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B Defizit ohne WP B Defizit mit WP

gering mittel hoch

Abbildung 69: Reduktion der Informationsdefizite bei Privatunternehmen

Auch bei Privatunternehmen ergabe sich also eine Wirkung durch Informationsvalidierung mit
eingeschréankter Revision. Es konnte demnach sinnvoll sein, auch die Privatunternehmen zumin-
dest irgendeiner Art von Priifung zu unterziehen.
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Teil III: Wirtschaftspriifung aus 6konomischer Sicht

In den folgenden Kapiteln wird die Reduktion des Informationsdefizites durch die Wirtschafts-
priifung anhand von vier 6konomischen Theorien analysiert. Als Hintergrundannahme bei der
Einfiihrung in die entsprechende 6konomische Theorie wird zunachst jeweils vorausgesetzt, dass
keine gesetzlich regulierte Wirtschaftspriifung existiert. In einem nachsten Schritt zeigt jedes Ka-
pitel die Wirkungen der Wirtschaftspriifung innerhalb des betrachteten 6konomischen Modells
auf.

11. Erwartungsnutzentheorie und Informationsverzerrung

Die Wirtschaftspriifung agiert als unabhangige Stelle und validiert Unternehmensinformationen.
Okonomisch gesehen nimmt sie dadurch Einfluss auf das Nutzenkalkiil des Informationsbereit-
stellers und damit auch auf die potentielle Verzerrung von Informationen. Dieser Sachverhalt
wird im Folgenden mit Hilfe der Erwartungsnutzentheorie analysiert.

11.1 Konzept des erwarteten Nutzens

Die Nutzentheorie beschéftigt sich mit der Analyse von Entscheidungen. Die grundlegende Idee
ist, dass Entscheidungen von Personen durch ein formales Nutzenmaximierungskalkiil beschrie-
ben werden kénnen. Die Nutzentheorie geht zuriick auf von Neumann und Morgenstern (1944).

Mit Hilfe einer Nutzenfunktion kénnen Entscheidungsprobleme sehr einfach analysiert werden.
Unter Unsicherheit setzt sich der Nutzen einer méglichen Entscheidung aus den Nutzen zusam-
men, die sich bei den moglich eintretenden Ereignissen ergeben. Jedes mogliche Ereignis wird
mit einer Eintrittswahrscheinlichkeit gewichtet. Der erwartete Nutzen des Entscheidungstragers
besteht dann in der mit den Eintrittswahrscheinlichkeiten gewichteten Summe der Nutzen der
moglichen Ereignisse. Um nun zwischen zwei Alternativen zu wahlen, werden die erwarteten
Nutzen aus diesen alternativen Entscheidungen verglichen. Bei mehreren Alternativen besteht
die optimale Wahl in der Entscheidung fiir die Alternative mit dem hdchsten Erwartungsnutzen.

Die Erwartungsnutzenidee kann zur Analyse verschiedenster Entscheidungsprobleme ge-
braucht werden. Ein konkreter Anwendungsbereich ist die Analyse von Informationsverzerrun-
gen zwischen zwei Parteien. Wenn Information bei einer Partei lokal anfallt, konnten bei Kom-
munikation dieser Information an die andere Partei Verzerrungen auftreten. Zum einen kénnen
durch Fehler Verzerrungen entstehen, zum anderen konnen aber auch bewusste Manipulationen
im Einklang mit eigenen Interessen durchgefiihrt werden. Manipulationen konnen entdeckt wer-
den. Ein einfaches Entscheidungsmodell {iber Manipulation ergibt sich, indem der Nutzen aus
Manipulation der erwarteten — mit einer Aufdeckwahrscheinlichkeit gewichteten — Nutzenein-
busse durch negative Konsequenzen einer Aufdeckung gegeniibergestellt wird. Mit solchen
Uberlegungen kann die kommunizierende Partei den fiir sie optimalen Grad an Manipulation
bestimmen.

11.2 Informationsverzerrung in der Unternehmung

In der Unternehmung gibt es zwei Anspruchsgruppen, die die Moglichkeit zur aktiven Verzer-
rung von Unternehmensinformationen in Form des Geschaftsberichts haben. Fundamental be-
trifft dies die Geschaftsleitung, welche den Brennpunkt der Unternehmensinformation darstellt.
Die Geschiftsleitung bereitet den Geschiftsbericht vor und kommuniziert ihn an den Verwal-
tungsrat. Zudem kann auch der Verwaltungsrat auf die Informationserstellung Einfluss nehmen
resp. Anderungen vornehmen. Der Verwaltungsrat kommuniziert dann den Geschéftsbericht an
die anderen Anspruchsgruppen. Nachfolgend wird das Nutzenkalkiil der Geschiftsleitung dis-
kutiert, welches sich analog auf den Verwaltungsrat iibertragen lasst.
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Die Geschaftsleitung hat verschiedene Kerninteressen beziiglich der Unternehmung (vgl. Kapitel
3). Zum einen ist sie daran interessiert, ihre Aufgaben gut zu erfiillen und das Unternehmen
erfolgreich zu fithren. Zum anderen hat sie aber auch personliche Interessen wie etwa die eigene
Karriereentwicklung oder ein hohes Gehalt. Die Praferenzen der Geschéftsleitung driicken aus,
wie wichtig die einzelnen Interessen relativ zueinander stehen. Beispielsweise wiirde ein Ge-
schéftsleitungsmitglied mit starker Lohnpraferenz dazu tendieren die Gehaltsauszahlung auf
Kosten des Unternehmensergebnisses zu erhohen. Eine spezifische Entscheidung hangt also von
verschiedenen Préferenzen der Geschiftsleitung ab.

Mit dem Konzept des Erwartungsnutzens kann die Entscheidung der Geschiftsleitung zur Ver-
zerrung von Unternehmensinformation systematisch beschrieben werden. Eine solche Manipu-
lation ist moglich, da die Geschiftsleitung den Brennpunkt des Informationsflusses der Unter-
nehmung darstellt. Sie hat Einblick und Zugriff auf die realen Informationen und erstellt die In-
formationen, welche an den Verwaltungsrat weitergeleitet werden. In diesem Zusammenhang
hat sie die Moglichkeit, Anderungen an den Informationen vorzunehmen. In einem solchen Fall
erhalten die anderen Anspruchsgruppen verzerrte Informationen, die nicht mehr mit den Aus-
gangsinformationen identisch sind. Diese Verzerrung kann die Geschéftsleitung strategisch nut-
zen, um ihre eigenen Interessen zu verfolgen. Beispielsweise konnte sie das Unternehmensergeb-
nis leicht besser darstellen als dies der Fall ist, um mehr Lohn zu erhalten oder von hoherem
Ansehen zu profitieren. Ein solches Verhalten ist aber nicht ohne Risiko. Wird die Manipulation
der Informationen zu tiefgreifend, riskiert die Geschéftsleitung, dass ihre Handlungen bemerkt
oder aufgedeckt werden. Je mehr Manipulationen vorgenommen werden, desto unplausibler er-
scheint der Ergebnisausweis fiir Dritte. Ist dies der Fall so entstehen entsprechende negative Kon-
sequenzen. Zum Beispiel kann eine Entlassung oder ein gesellschaftlicher Reputationsverlust fol-
gen.

Die Entscheidung tiber die Verzerrung von Unternehmensinformation durch die Geschaftslei-
tung kann als Nutzenmaximierung beschrieben werden. Der Nutzengewinn ist der personliche
Vorteil der Geschaiftsleitung aus der Manipulation. Beispielsweise kann ihr Lohn durch die An-
passung von bestimmten Unternehmensinformationen, wie z.B. durch Manipulation der Anreiz-
komponente in ihrem Vertrag, nach oben gedriickt werden. Es entsteht auch negativer Nutzen:
Die empfundenen Folgen einer Aufdeckung gewichtet mit der Aufdeckwahrscheinlichkeit. Bei-
spielsweise konnte dies eine monetare Bewertung einer moglichen Entlassung sein, die mit der
Wahrscheinlichkeit multipliziert wird, dass dem Verwaltungsrat die verfalschten Informationen
auffallen. Die Manipulation und Aufdeckung sind hierbei stetig und nicht einfach binar.

Die nutzenmaximierende Geschiftsleitung wird ein Ausmass der Manipulation wéhlen, so dass
ihr Nettonutzen maximiert wird. Die Annahme ist hierbei, dass sowohl der Manipulationsnutzen
als auch die Entdeckungswahrscheinlichkeit beide funktional vom Manipulationsgrad abhan-
gen. Je hoher das Ausmass an Manipulation desto hoher der mogliche Nutzen, aber auch desto
grosser die Wahrscheinlichkeit teilweise oder gar ganz entdeckt zu werden.

Entscheidend bei der Nutzenmaximierung sind die Praferenzen der Geschaftsleitung, welche die
genaue Auspragung der Nutzenfunktionen liefern. Beispielsweise hingt es von der individuel-
len Person ab, wieviel Nutzen aus einem bestimmten Grad an Manipulation entsteht. Ebenso ist
der empfundene negative Nutzen einer Strafe subjektiv.

Grundsatzlich lasst sich somit festhalten, dass fiir die informationskommunizierenden An-
spruchsgruppen — Geschiftsleitung und Verwaltungsrat — Anreize zur Verzerrung von Unter-
nehmensinformation bestehen. Dieser Anreiz ist umso stirker, je geringer die Aufdeckwahr-
scheinlichkeit und desto hoher der jeweilige Nutzengewinn aus der Manipulation ist. Diese bei-
den Komponenten kdnnten somit mogliche Ansatzpunkte fiir die Wirtschaftspriifung sein, um
die Verzerrung von Unternehmensinformation zu vermindern.
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11.3 Reduktion der Informationsverzerrung durch Monitoring

Wie angesprochen, sind Geschiftsleitung und Verwaltungsrat die beiden informationskommu-
nizierenden Anspruchsgruppen, und haben damit Spielraum fiir mogliche Informationsverzer-
rungen. Sie konnen die Informationen gemass ihrer jeweiligen Kerninteressen modifizieren und
sind dabei nur durch das Risiko der Aufdeckung ihrer Handlungen limitiert. Der Beitrag der
Wirtschaftspriifung liegt hierbei in der Erh6hung der Aufdeckwahrscheinlichkeiten und somit
der Beeinflussung der Nutzenkalkiile von Geschiftsleitung und Verwaltungsrat zu weniger Ma-
nipulationen.

11.3.1 Monitoring durch die Wirtschafspriifung

Die Wirtschaftspriifung zeichnet sich durch eine Monitoring Funktion aus. Die Revisoren priifen
als unabhéngige Stelle die Buchhaltung und Rechnungslegung auf ihre Sachlichkeit, Objektivitat
und die Sorgfaltigkeit ihrer Erstellung. Im Zuge ihres Mandats erhalten sie detaillierten Einblick
in die Geschaftsbiicher und internen Vorgange der Unternehmen und kénnen so manipulative
Handlungen feststellen. Ihre fachliche Kompetenz ermdglicht es Ihnen, selbst versteckte und sub-
tilere Verzerrungen aufzudecken. Werden Probleme vom Priifer entdeckt, miissen diese korri-
giert werden, andernfalls droht ein modifiziertes Priifungsurteil. In der Schweiz wird die Moni-
toring-Funktion durch die gesetzlichen Anzeigepflichten verstarkt. Im Zuge der ordentlichen Re-
vision miissen beispielsweise Verstosse gegen Gesetz und Statuten dem Verwaltungsrat und der
Generalversammlung gemeldet werden (vgl. Art. 728c OR). Bei der eingeschréankten Revision
muss bei offensichtlicher Uberschuldung der Gesellschaft und bei unterlassener Anzeige des Ver-
waltungsrats das Gericht durch die Revisionsstelle informiert werden (Art. 729¢ OR).

11.3.2 Reduktion von Informationsverzerrung

Durch die Monitoring Funktion der Wirtschaftspriifung erhoht sich die Aufdeckwahrscheinlich-
keit von Informationsverzerrungen. Es wird also fiir die kommunizierenden Parteien wahr-
scheinlicher, dass Manipulationen erkannt werden und negative Konsequenzen folgen. Damit
beeinflusst die Wirtschaftspriifung das Nutzenkalkiil der entsprechenden Partei. Die erwartete
Nutzeneinbusse der Manipulation verstarkt sich durch die hohere Aufdeckwahrscheinlichkeit,
wodurch aktive Verzerrungen weniger attraktiv werden. Bei gleichbleibenden anderen Bedin-
gungen reduzieren sich somit die Manipulationshandlungen im Optimum der Verzerrungsent-
scheidungen der Geschiftsleitung und des Verwaltungsrates.

Diese durch die Wirtschaftspriifung induzierte Manipulationsreduktion ist vorteilhaft fiir die an-
deren Anspruchsgruppen. Zum einen haben Anspruchsgruppen wie die Eigentiimer und der
Verwaltungsrat mehr Kontrolle iiber die Geschiftsleitung. Sie kénnen vermehrt darauf ver-
trauen, dass sich die eingesetzten Personen verstarkt in Einklang mit den {ibergeordneten und
nicht den personlichen Zielen bewegen. Ein dhnlicher Sachverhalt gilt auch fiir Aufsichtsstellen,
die von der Geschaftsleitung und vom Verwaltungsrat die Einhaltung ihrer Vorgaben verlangen.
Zum anderen profitieren auch die weiteren Anspruchsgruppen von weniger Verzerrungen der
Unternehmensinformation, die ein Kernbestandteil ihrer Informationsbediirfnisse betrifft. Damit
werden die Informationen verlasslicher und kénnen als nachhaltige Grundlage fiir die Kerninte-
ressen der Anspruchsgruppen eingesetzt werden.
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11.4 Zusammenfassung

Tabelle 14 fasst die Wirkung der Wirtschaftspriifung beziiglich der Verzerrung von Unterneh-
mensinformation zusammen.

Problem o  Geschiftsleitung und Verwaltungsrat konnen Informationen vor Kommuni-
kation verzerren.

Wirkung der e Die Wirtschaftspriifung erh6ht die Aufdeckwahrscheinlichkeit von Manipu-
Wirtschaftspriifung lationen im Nutzenkalkiil von Geschiftsleitung und Verwaltungsrat.
e  Verzerrungen werden im Optimum reduziert, da die erwarteten Nutzenein-
bussen von Manipulationen hoher ausfallen.
e Alle Anspruchsgruppen profitieren von besseren Informationsgrundlagen.

Tabelle 14: Monitoring durch die Wirtschaftspriifung

12. Das Prinzipal-Agent Problem der Unternehmung

Anreizvertrage sind ein wichtiges Instrument eines Auftraggebers, die ausfiithrende Partei zu ei-
ner gewlinschten Leistung zu motivieren. Mit der Validierung von Unternehmensinformation
unterstiitzt die Wirtschaftspriifung solche Vertrage. Okonomisch verankert ist diese Problematik
in der Prinzipal-Agent Theorie.

12.1 ,Moral Hazard” und Anreizvertrige

Die grundlegende Annahme des Prinzipal-Agent Problems ist asymmetrische Information. Bei
einer Interaktion zwischen Prinzipal und Agent besitzt der Agent dem Prinzipal gegeniiber einen
Informationsvorteil, welcher fiir die Interaktion relevant ist. In der Okonomie unterscheidet man
zwischen zwei Arten von Prinzipal-Agent Modellen: ,, Adverse Selection” und , Moral Hazard"”.
Bei ,, Adverse Selection” besteht der Informationsvorteil des Agenten vor Vertragsabschluss, z.B.
kennt ein Arbeitnehmer seine Fahigkeiten besser als sein Arbeitgeber bevor jener eingestellt wird.
Dagegen beziehen sich ,Moral Hazard” Modelle auf den Informationsvorteil des Agenten nach
Vertragsabschluss und bei der Auftragserledigung, z.B. weiss ein Arbeitnehmer besser, welche
Anstrengung er seiner Arbeitsaufgabe widmet, als sein Arbeitgeber im Anschluss an seine Ein-
stellung. Da die Wirtschaftspriifung ansetzt nachdem die Arbeitsvertrage zwischen den An-
spruchsgruppen der Unternehmung abgeschlossen sind, wird im Kontext dieser Studie auf das
,Moral Hazard” Prinzipal-Agent Problem eingegangen.

12.1.1 ,,Das Moral Hazard” Grundmodell

Im klassischen ,,Moral Hazard” Prinzipal-Agent Problem aus der 6konomischen Theorie wird
die Beziehung und optimale Vertragsausgestaltung zwischen einem Auftraggebenden (,,Prinzi-
pal”) und einem Auftragnehmenden (,, Agent”) analysiert. Eine ausfiihrliche Darstellung des
Grundmodells findet sich beispielsweise in Furubotn und Richter (2005). Einen generelleren
Uberblick auf die Prinzipal-Agent Literatur liefert Sappington (1991). Eine vertiefte Prasentation
legen beispielsweise auch Laffont und Martimort (2002) vor. Die zentrale Fragestellung lautet
wie der Prinzipal den Agenten bestmoglich motivieren kann, den Auftrag in seinem Sinn zur
erledigen. Es ist hierbei zu beachten, dass der Begriff Auftrag — im 6konomischen Sinn — sehr weit
gefasst ist und jegliche Art von Aufgabendelegation von einer Partei an eine andere umfasst. Der
typische Arbeitsvertrag ist nur ein Beispiel einer Prinzipal-Agenten Beziehung. Das Hauptprob-
lem im Zusammenhang der Auftragserledigung ist ein Informationsvorteil des Agenten zu Las-
ten des Prinzipals: Die konkreten Anstrengungen des Agenten sind vom Prinzipal nicht direkt
beobachtbar. Die Auftragsausfiihrung stellt fiir den Prinzipal quasi eine Black Box dar. Die Leis-
tung des Agenten und auf diese einwirkende Zufallseinfliisse sind dem Prinzipal nicht zugéang-
lich. Ihm liegen nur die Resultate des Auftrages vor. Zusitzlich fithren die unterschiedlichen In-
teressen der beiden Parteien — Resultatsmaximierung des Prinzipals und Nettolohnmaximierung
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(Entlohnung minus Aufwandskosten) des Agenten —zu Préferenzkonflikten {iber das Auftrags-
ergebnis. Aufgrund seines Informationsvorteils kann der Agent tendenziell seine eigenen Inte-
ressen zu Lasten des Prinzipals besser durchsetzen.

Der genaue Ablauf der Interaktion zwischen Prinzipal und Agent ist im Grundmodell wie folgt.
Der Prinzipal schlagt dem Agenten einen Vertrag vor, demzufolge Letzterer einen Auftrag gegen
Entlohnung zu erledigen hat. Wenn der Agent den Vertrag annimmt, dann wahlt er anschlies-
send seinen Leistungseinsatz, welcher nicht direkt vom Prinzipal beobachtbar ist. Auf den Ein-
satz des Agenten wirken weitere Einfliisse, die zufdllig und a priori nicht vollkommen antizipier-
bar sind, wie z. B. die Konjunkturlage, Defekte in der Produktion oder Fehler des Agenten. Das
Resultat des Auftrages setzt sich dann aus der Leistung des Agenten und diesen weiteren Ein-
fliissen zusammen. Eine entscheidende Eigenschaft des Prinzipal-Agent Modells ist, dass das
Auftragsergebnis von beiden Parteien beobachtet werden kann, der Leistungseinsatz und die
konkrete Auspragung der weiteren Einfliisse jedoch nur von dem Agenten. Es liegt somit asym-
metrische Information zugunsten des Agenten vor.

12.1.2 Anreizvertrage

Die Informationsasymmetrie fithrt dazu, dass ein Vertrag mit fixem Lohn nicht zum gewtinsch-
ten Einsatz des Agenten fiihrt. Da fiir den Prinzipal nur das Endergebnis beobachtbar ist, kann
sich der Agent in gewissem Grade seiner Pflicht zum Leistungseinsatz entziehen. Falls das Re-
sultat weniger gut ausfallt, kann er argumentieren, dass die weiteren — von ihm nicht kontrollier-
baren — Einfliisse massgeblich negativ ausfielen. Falls das Resultat trotz Pflichtvernachladssigung
eher gut ausfallt, kann der Agent trotzdem behaupten, dass dies hauptsachlich auf seinen Einsatz
zuriickzufiihren sei. Um diesen Problemen entgegenzuwirken, muss der Prinzipal versuchen mit
zusétzlichen Anreizen die Leistungserbringung des Agenten zu stimulieren. Ein solches Instru-
ment bietet ein Anreizvertrag, also ein Vertrag der die Entlohnung des Agenten mit dem von
beiden Parteien beobachtbaren Resultat des Auftrages verkniipft.

Zentral fiir die optimale Ausgestaltung des Vertrages ist die Risikoneigung der beiden Parteien
im Grundmodell. Wenn beide Parteien risikoneutral sind, resultiert ein ,Franchising”-Vertrag
als optimal: Der Agent {ibernimmt das ganze Risiko und erhilt ein negatives Fixum, d.h. er be-
zahlt dem Prinzipal eine Art Pacht. Es ist jedoch realistischer von einer Risikoneutralitét des Prin-
zipals und einer Risikoaversion des Agenten auszugehen. Die intuitive Begriindung dieser An-
nahmen liegt in den unterschiedlichen Diversifizierungsmoglichkeiten der Einsatze: Der Agent
bringt sein gesamtes Humankapital in die Auftragsausfiihrung ein, wahrend der Prinzipal bloss
einen Teil seines Finanzkapitals investiert. Anders formuliert, ein potentieller Verlust hat fiir den
Agenten schwerwiegende Folgen (d.h. Lohnausfall), wahrend der Prinzipal dieses Risiko abfe-
dern kann (z.B. Reserven oder Portfolio-Investments).

Als optimaler Vertrag ergibt sich ein ,,Sharing”-Vertrag, der sowohl ein Fixum, als auch eine Re-
sultatsbeteiligung enthalt. Damit trdgt der Agent ein Teil des Risikos der Zufallseinfliisse, wird
aber motiviert die geforderte Leistung zu erbringen. Problematisch ist dabei jedoch, dass der
Agent trotz Anreizvertrag den Aufwand im Zuge seiner Risikoaversion zu tief wahlt. Dies sieht
man im Benchmark-Vergleich mit der Situation ohne asymmetrische Information, die auch
,First-Best” genannt wird (vgl. Abbildung 70). Kann der Prinzipal ndmlich die Leistung des
Agenten direkt beobachten und damit vertraglich festlegen, wird er dem Agenten nur ein Fixum
auszahlen und selbst das volle Risiko tragen (vgl. Anhang I fiir eine formale Herleitung dieses
Resultats). Mit einem ,,Sharing“-Vertrag ist diese komplette Risikoiibernahme jedoch nicht mog-
lich und es resultiert nur eine ,,Second-Best” Losung bei asymmetrischer Information: Das Leis-
tungsniveau und das Resultat sind geringer. Der , Franchising”-Vertrag bei Risikoneutralitit
fiihrt auch zu einem ,, First-Best” Resultat bei asymmetrischer Information.

Auch in dem unrealistischeren Fall von Risikoneutralitat beider Parteien kann sich nur eine ,,Se-
cond-Best” Losung ergeben, falls der Agent nur beschrankt haftet. Die Motivation dieser An-

77/122



nahme liegt darin, dass ein Agent nicht unbeschréankt haften wird und kann, z.B. {iber sein Ver-
mogen hinaus. Eine bindende Haftungsrestriktion kann zu einer geringeren Leistung und einem
niedrigeren Resultat fithren, obwohl die Ausgestaltung als Mix aus einem Fixum und einer Er-
folgsbeteiligung jedoch erhalten bleibt. Zwei realistische Annahmen — Risikoaversion des Agen-
ten oder beschrankte Haftung des Agenten — fithren also beide zu einem optimalen Anreizver-
trag, der nur eine , Second-Best” Losung darstellt.

Es ldsst sich zusammenfassend festhalten, dass die Mdoglichkeit fiir den Agenten, seine Auf-
wandsentscheidung zu verschleiern zu fehlender Leistungsmotivation oder falschen Leistungs-
prioritdten fiihrt. Die Standardldsung aus der konomischen Literatur fiir das Problem der asym-
metrischen Information als Hemmnis fiir die Leistungsmotivation besteht also in Anreizvertra-
gen, die sowohl ein Fixum als auch eine resultatsabhidngige Komponente beinhalten. Trotz opti-
malen Vertrdgen ist es aufgrund der asymmetrischen Information fiir den Prinzipal nicht mog-
lich, die fiir ihn optimale Leistung auf Seiten des Agenten hervorzurufen. Das Grundmodell und
die Herleitung des optimalen Vertrages in den beiden Szenarien — symmetrische und asymmet-
rische Information — sind formal in Anhang I dargestellt. Abbildung 70 bietet einen zusammen-
fassenden Uberblick auf die beiden resultierenden Vertragstypen bei risikoneutralem Prinzipal
und risikoaversem Agenten.

Ergebnis =
Einsatz + Unsicherheit

Vertrag ohne Resultats- Vertrag mit Resultatsbe-
beteiligung teiligung
(Prinzipal versichert (Agent trigt Teil des
Agenten vollstindig) Risikos)
, First-Best” ,Second-Best”

Abbildung 70: Anreizvertrige mit symmetrischer und asymmetrischer Information

Wie in Anhang I formal gezeigt wird, hdngt der optimale Vertrag unter realistischen Annahmen
— Risikoaversion des Agenten oder beschrankte Haftung des Agenten — direkt ab von dem Aus-
mass der Risikoaversion des Agenten, der auf die Leistung einwirkenden Unsicherheit sowie den
subjektiv wahrgenommenen Miihen zur Leistungserbringung des Agenten. Mogliche Ansatz-
punkte fiir eine Verringerung der Informationsasymmetrien im Prinzipal-Agent Problem mit
Hilfe der Wirtschaftspriifung sind also jene drei Komponenten.

12.2 Prinzipal-Agent Beziehungen zwischen Anspruchsgruppen

Um das Prinzipal-Agent-Problem auf die Interaktion zwischen Anspruchsgruppen in der Unter-
nehmung anzuwenden, werden zunichst die betroffenen Anspruchsgruppen identifiziert. Die
im vorangehenden Kapitel in Bezug auf ihre Informationsbediirfnisse und -defizite analysierten
Anspruchsgruppen der Unternehmung lassen sich einteilen in intern (Eigentiimer, Verwaltungs-
rat, Geschiftsleitung, Mitarbeitende) und extern (Equity Analyst, Fremdkapitalgeber, Kunden,
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Lieferanten, Steuerbehorden, Aufsichtsbehorden, Offentlichkeit). Klassische ,,Moral-Hazard”
Prinzipal-Agent-Beziehungen in der Unternehmung liegen bei den internen Anspruchsgruppen
vor. Die zentralen definierenden Charakteristika sind hierbei eine Vertragsbeziehung zwischen
zwei Parteien {iber eine Auftragserledigung bei unterschiedlichen — im vorangehenden Kapitel
fiir die Anspruchsgruppen der Unternehmung hergeleiteten — Kerninteressen und einem Infor-
mationsvorteil bei der beauftragten Partei.

Zunéchst besteht eine Prinzipal-Agent Beziehung zwischen den Eigentiimern bzw. Eigenkapital-
gebern als Prinzipal und dem Verwaltungsrat als Agent. Der Verwaltungsrat wird von den Ei-
gentiimern gewahlt und vertraglich mit der Unternehmensfiithrung beauftragt. Wahrend sich die
Kerninteressen der Eigentiimer auf den Wert sowie den Zweck der Unternehmung konzentrie-
ren, sind die Handlungen und Leistungen des Verwaltungsrates neben der auf die Kerninteres-
sen der Eigentiimer hinzielenden Oberleitung und Oberaufsicht der Geschiftstitigkeit auch
durch personliche Interessen massgeblich gesteuert. Ebenfalls konnten sich in Bezug auf den Un-
ternehmenszweck an sich divergierende Interessen ergeben. Beispielsweise konnten die Eigen-
tiimer eher an 6kologischer Nachhaltigkeit interessiert sein, wahrend der Verwaltungsrat eher
zu Wachstum als ein Schliisselzweck geneigt ist. Zum einen besitzt der Verwaltungsrat einen
Informationsvorteil gegeniiber den Eigentiimern beziiglich Zugang. Beispielsweise liegen dem
Verwaltungsrat ad-hoc Informationen zur Geschiftslage des Unternehmens und der Branche
vor, welche den Eigentiimern nicht zugénglich sind. Zum anderen existiert eine weitere Infor-
mationsasymmetrie zu Lasten der Eigentiimer als Prinzipal in Form der nicht direkt beobachtba-
ren Umsetzung des Unternehmensfithrungsauftrages. Die Informationsvorteile des Verwal-
tungsrates in Verbindung mit dessen personlichen Interessen implizieren eine mogliche Diver-
genz zu den Kerninteressen der Eigentiimer. Beispielsweise konnte der Verwaltungsrat neue
Markte erschliessen, um sein Netzwerk zu erweitern, obwohl eine solche strategische Ausrich-
tung - bei Berticksichtigung der Kerninteressen der Eigentiimer - nicht optimal den Kernkompe-
tenzen der Unternehmung entspricht.

Eine weitere Prinzipal-Agent Beziehung liegt zwischen dem Verwaltungsrat als Prinzipal und
der Geschiftsleitung als Agenten vor. Es besteht eine vertragliche Auftragsbeziehung zwischen
dem Verwaltungsrat und der Geschiftsleitung indem jener dieser die Unternehmensfithrung —
ganze oder teilweise — {ibertragt. Zusatzlich zu ihren Kerninteressen der Aufgabenerfiillung und
des unternehmerischen Erfolges, die eher kongruent mit den Zielen des Verwaltungsrates ver-
laufen, sind fiir die Geschiftsleitung auch Tatigkeitsattraktivitat, Entwicklungsperspektiven und
Gehalt relevant. Da die tagliche Fithrung der Geschifte durch die Geschiftsfithrung den nur in-
tervallméssigen Zusammenkiinften des Verwaltungsrates gegeniibersteht, fallen die zentralen
relevanten Unternehmens- sowie Umfeldinformationen direkt bei der Geschiftsleitung an. Des
Weiteren ist die Auftragsausfiihrung durch die Geschaftsleitung von dem Verwaltungsrat nicht
direkt beobachtbar. Somit liegt ein Informationsvorteil bei der Geschéftsleitung. Eine Abwei-
chung der Handlungen der Geschiftsleitung von den Kerninteressen des Verwaltungsrates ist
daher moglich. Zum Beispiel konnte die Geschiftsleitung - um den Markt zu erweitern - mehr
Aufwand fiir Kundenakquisitionen einsetzen als optimal ware, obwohl in der Unternehmung
eher Prozessoptimierungen notig waren.

Eine dritte Prinzipal-Agent Beziehung befindet sich innerhalb der operativen Unternehmung
zwischen der Geschiftsleitung als Prinzipal und den von ihr angestellten Mitarbeitern als Agen-
ten. Die Mitarbeiter als konkretisierende und vollziehende Kraft der Plane und Konzepte der
Geschiftsleitung unterhalten tendenziell eigenbezogene Kerninteressen (u.a. Tatigkeitsattrakti-
vitdt, Entwicklungsperspektive, Arbeitsplatzsicherheit, Lohn). Da die Geschaftsleitung nicht di-
rekt beobachten kann wieviel Einsatz die Mitarbeiter genau auf die von Ihnen zu erledigenden
Aufgaben einbringen, besteht ein Informationsvorteil zugunsten der Mitarbeiter. Dieser nimmt
jedoch mit zunehmender Spezifikation des Tatigkeitsbildes ab, da die Spezifikation einen besse-
ren Riickschluss des Tatigkeitsresultates auf die eingesetzte Leistung erlaubt. Auch bei der Prin-
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zipal-Agent Beziehung zwischen Geschiftsleitung und Mitarbeitern ermoglicht die unvollkom-
mene Leistungsbeobachtung den Mitarbeitern eine geringere als optimale Einsatzhohe zu wih-
len.

Auch der Priifungsauftrag der Eigentiimer an den Revisor kann als ein Prinzipal-Agent Problem
betrachtet werden. Das Audit Quality Forum (2005) beschreibt diese Beziehung als weiteres ver-
komplizierendes Element in der Analyse der Wirtschaftspriifung zur Losung des Prinzipal-
Agenten Problems. Analysiert wird diese Beziehung zwischen Eigentiimer und Revisor zum Bei-
spiel auch in Offenhammer (2012) oder Pfiffner (2008). Hier beschranken wir unsere Aufmerk-
samkeit auf das Prinzipal-Agent Problem der direkten Anspruchsgruppen der Unternehmung.
Gedampft sind die nicht-optimalen Wirkungen aus der Informationsasymmetrie bei Auftragser-
fiillung des Revisors als Agenten durch die vollstindige Regulierung dieses Auftrages. Einen
besonderen Stellenwert nimmt in diesem Zusammenhang auch die gesetzliche Sicherung der
Unabhéngigkeit des Revisors ein.

12.3 Stirkung von Anreizvertrigen

Die Wirtschaftspriifung leistet einen substantiellen Losungsbeitrag fiir die identifizierten Prinzi-
pal-Agent Probleme beziiglich der Unternehmensfiithrung (Eigentiimer - Verwaltungsrat - Ge-
schéftsfithrung). Die Wirtschaftspriifung reduziert Unsicherheit im Zusammenhang zwischen
eingesetzter Leistung und Resultat, wodurch sich die Bemiihungen des Agenten direkter auf das
Resultat auswirken. Es resultiert so ein verstarkter Anreiz zur Leistung, und das Problem der
asymmetrischen Information wird weiter entscharft. Der optimale Anreizvertrag riickt dadurch
naher an die ,First-Best” Losung. Zundchst wird nun die Prinzipal-Agent Beziehung fiir den
Auftrag der Unternehmensfithrung in Abschnitt 12.3.1 genauer beschrieben und anschliessend
die Rolle der Wirtschaftspriifung diesbeziiglich in Abschnitt 12.3.2 analysiert.

Die Rolle der Wirtschaftspriifung als Losung fiir das Prinzipal-Agenten Problem wurde in der
Literatur schon beleuchtet. Zum Beispiel greifen Colbert und Jahrea (1988) das Prinzipal-Agent
Problem auf und beschreiben die Funktion der Wirtschaftspriifung als ein Kontrollinstrument
der Eigentiimer, um ihre Interessen gegeniiber dem Management durchzusetzen. Watts und
Zimmerman (1983) erkldren die historische Stetigkeit von Priifungspraktiken als Antwort auf das
Kontrollproblem. Die Analyse in der vorliegenden Arbeit unterscheidet sich dahingehend, dass
die Wirtschaftspriifung nicht einfach als direktes Monitoring-Instrument beziiglich des Prinzi-
pal-Agent Problems beschrieben, sondern in das 6konomische ,,Moral Hazard” Grundmodell
eingebettet wird.

12.3.1 Unternehmensfiihrung als Prinzipal-Agent Auftrag

Die Fithrung einer Unternehmung besitzt die Struktur eines ,Moral Hazard” Prinzipal-Agent
Modells. Der Prinzipal weist dem Agenten die Unternehmensfiihrung als Auftrag zu: die Eigen-
tiimer beauftragen den Verwaltungsrat mit der Geschéftsfithrung, welche dieser an die Ge-
schéftsleitung teilweise {ibertragt (Art. 716 Abs. 2 OR). Hierbei ist vor allem zu beachten, dass die
Delegation von Oberleitung und Oberaufsicht der Unternehmung nicht zuldssig sind (Art. 716a
Abs. 1 Lit. 1 et 5 OR). Die Unternehmensfiihrung beinhaltet iiblicherweise verschiedene Aufga-
ben. Zum Beispiel besteht die Beauftragung des CFO mit der Finanzfithrung aus mehreren Auf-
gabenbereichen wie Controlling, Mitteleinsatzplanung und finanziellen Prognosen sowie sozia-
len Aufgaben wie Mitarbeiterfithrung und -motivation. Der Einfachheit halber wird die Leis-
tungswahl des Agenten hier als eindimensional angenommen. Als das fiir beide Prinzipale ver-
tragsrelevante Resultat wird konkret der Geschéftsbericht angenommen. Auf die vom Agenten
gewahlten - und vom Prinzipal nicht direkt beobachtbaren - Leistungen wirken externe Zufall-
seinfliisse wie zum Beispiel die allgemeine Konjunkturlage, regulatorische Anderungen, das
Kundenverhalten, oder die Strategien der Wettbewerber. Ebenfalls wichtige Zufallseinfliisse sind
interne Faktoren wie beispielsweise unbeabsichtigte Fehler - die sowohl positive als auch nega-
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tive Einfliisse auf das Resultat haben kdnnen - des Agenten oder der ihm unterstellten Mitarbei-
tenden und mogliche Friktionen oder Synergien im Zusammenspiel verschiedener Abteilungen.
Solche externen und internen Zufallseinfliisse auf das Resultat sind von dem Prinzipal nicht be-
obachtbar und somit auch nicht vom Leistungseinsatz des Agenten trennbar. Um den Agenten
besser zum gewiinschten Leistungseinsatz zu motivieren, kann der Prinzipal jedoch dem Agen-
ten einen Anreizvertrag vorschlagen. Solch ein Anreizvertrag kann an beobachtbare Daten aus
dem Geschiftsbericht gekoppelt werden, wie z.B. den Umsatz oder den Gewinn in der Jahres-
rechnung,.

12.3.2 Unsicherheitsreduktion

Wie in Abschnitt 12.1.2 beschrieben, stellt der Anreizvertrag die konomische Losung des Prob-
lems asymmetrischer Information beziiglich der Leistung des Agenten dar. Im Vergleich zum
Benchmark Fall mit symmetrischer Information fallt der Einsatz des Agenten jedoch zu tief aus.
Die Ursache dafiir ist die Unsicherheit, die auf das Ergebnis einwirkt, und teilweise vom risiko-
aversen Agenten getragen werden muss. Bei der Wahl seiner Leistung beriicksichtigt der Agent
diesen Sachverhalt und reduziert seinen Einsatz mit zunehmender Unsicherheit. Im formalen
Modell im Anhang I zeigt sich dies in der Gleichung, welche die optimale Leistung beschreibt,
und welche die Unsicherheit beinhaltet. Der Agent (Geschaftsleitung beziehungsweise Verwal-
tungsrat) wird also bei asymmetrischer Information unter Unsicherheit trotz eines Anreizvertra-
ges zu wenig Einsatz leisten.

Der Effekt der Wirtschaftspriifung liegt nun in der Verringerung des internen Teils der Unsicher-
heit, welcher auf die Leistung des Agenten einwirkt und das Resultat beeinflusst. Durch die Wirt-
schaftspriifung werden Fehler in der Buchhaltung und Rechnungslegung aufgedeckt und korri-
giert. Die Bemithungen und Einsdtze des Agenten sind dadurch weniger abhangig von nicht-
kontrollierbaren Zufallseinfliissen und haben somit einen direkteren Effekt auf das Resultat. Eine
weitere Reduktion der Unsicherheit erfolgt durch die Disziplin-Wirkung der Wirtschaftsprii-
fung. Da der Agent und seine Mitarbeiter antizipieren, dass Arbeiten zusétzlich iiberpriift wer-
den, steigen tendenziell Sorgfaltigkeit und Arbeitsmoral, was wiederum menschliche Fehler im
gesamten Wertschopfungsprozess verringert. Folglich wird ein Entschluss der Unternehmens-
fithrung besser von den Mitarbeitern umgesetzt. Noch allgemeiner wird Unsicherheit dadurch
gesenkt, dass solidere Daten und verschiedenste Uberpriifungen im Rahmen der Revision bes-
sere unternehmerische Entscheidungsgrundlagen liefern. Ferner werden auch Zufélligkeiten im
Zusammenspiel zwischen verschiedenen Abteilungen abgebaut, da die Revision abteilungsiiber-
greifend Struktur und Systematik einbringt. Als Folge davon werden der Austausch und die Zu-
sammenarbeit zwischen den Abteilungen strukturierter und weniger zufallsgesteuert. Im Zu-
sammenhang der Unsicherheitsreduktion durch die Wirtschaftspriifung ist zu beachten, dass
grundsatzlich nicht nur die Verringerung von negativer, sondern auch von positiver Unsicher-
heit moglich ist. Beispielsweise kann es vorkommen, dass interne Berechnungen zwar nicht rich-
tig sind, aber trotzdem zu einem das Unternehmen starkenden Ergebnis fithren. Eine solche po-
sitive interne Unsicherheit wird ebenfalls durch die Préasenz und Arbeit der Revision gedampft.
Als Konsequenz aus der reduzierten Unsicherheit — ob positiv oder negativ — durch die Wirt-
schaftspriifung wird in jedem Fall der Zusammenhang zwischen Leistung des Agenten und Per-
formance des Unternehmens gestdrkt. Ein auf Performance basierender Anreizvertrag bekommt
somit mehr Antriebskraft. Es folgen ein hoherer Leistungseinsatz des Agenten und damit ein
optimaleres Ergebnis fiir den Prinzipal. Intuitiv gesprochen wird der Agent motivierter Leistung
zu erbringen, da diese jetzt einen direkteren und unmittelbareren Effekt auf das Resultat, und
damit auf seine Entlohnung hat. Diese Stirkung der Anreizvertrige wirkt sich formell in einem
hoheren optimalen Leistungsniveau bei verringerter Varianz in dem formalen Modell von An-
hang I aus.

12.4 Aufwandsverzerrung: Eine erweiterte Betrachtung des Prinzipal-Agent Problems
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Im Prinzipal-Agent Grundmodell wird das Problem der Anreizvertrage in der Unsicherheit ver-
ortet, welches auf die Leistung des Agenten einwirkt, und das Ergebnis somit zur Zufallsvariab-
len transformiert. In der Realitét ist die Situation jedoch komplizierter: Das Ergebnis ist oft
schwierig als direktes Ziel in einen Anreizvertrag einzubauen. Stattdessen wird auf Signale zu-
riickgegriffen, die den Agenten zur Leistung anregen sollen, die aber nicht nur das Signal, son-
dern auch das Ergebnis optimieren. Ein Vorteil von Signalen liegt darin, dass Indikatoren ver-
wendet werden konnen, die sehr direkt mit dem Aufwand des Agenten in Verbindung stehen.
Verglichen mit der Beziehung zwischen Leistung und Ergebnis sind die Zufallseinfliisse also bei
der Beziehung zwischen Leistung und Signal geringer.

Erst relativ kiirzlich ist diese Art von Situation in der 6konomischen Literatur analysiert worden
(Vgl. Holmstrom & Milgrom, 1991; Baker, 1992; und Baker, 2002). Im Zusammenhang mit dieser
Literatur wird angenommen, dass der Agent nicht nur die Hohe seines Aufwandes festlegt, son-
dern zusétzlich auch entscheidet, wie er seinen Aufwand auf verschiedene Aufgaben aufteilt.
Diese multidimensionale Aufwandswahl fiihrt zu einem fundamentalen Problem bei der Ver-
wendung von Signalen fiir die Anreizvertragsgestaltung. Es ist nun moglich, dass ein Signal zu
einer Verlagerung des Aufwandes des Agenten fiihrt, welche nicht optimal im Sinne einer Er-
gebnismaximierung ist. Es kommt also zu einer Aufwandsverzerrung, die den potentiellen Vor-
teil der Risikosenkung durch ein Signal konterkariert. Somit konnen Anreizvertrage mit Signalen
trotz Risikoverringerung schwach ausfallen.

Die Idee der Aufwandsverzerrung lasst sich mit einem Beispiel illustrieren. Der Eigentiimer einer
Firma als Prinzipal ist grundsétzlich am Wert seiner Unternehmung interessiert. Da der Wert
einer Unternehmung jedoch schwer messbar ist, wird das leichter messbare Signal des Jahresge-
winns als Resultat fiir den Agenten vertraglich festgelegt. Der Agent hat nun einen Anreiz mog-
lichst wenige Riickstellungen zu bilden, um dadurch den variablen Teil seines Lohnes zu maxi-
mieren. Eine mangelhafte Riickstellungsbildung kann jedoch zu erheblichen Zukunftsrisiken
fiihren und somit dem eigentlichen Ziel des Prinzipals, ndmlich dem Unternehmenswert, entge-
genwirken. Das Signal Jahresgewinn induziert also aus der Sicht des Prinzipals nicht-wiinschens-
wertes Verhalten. Mit anderen Worten, eine Aufwandsverzerrung entsteht, indem der Einsatz
des Agenten trotz Signalorientierung nicht in Einklang mit dem Ziel des Prinzipals gebracht
wird.

Problematisch fiir Anreizvertrage ist bei Signalen mit Aufwandsverzerrung, dass der variable
Teil umso geringer ausféllt desto grosser sich das Problem der Aufwandsverzerrung darstellt.
Die Intuition dabei ist, dass Aufwandsverzerrung Kosten verursacht — in Form von verschwen-
deter Leistung oder kontraproduktiv eingesetzter Leistung — und dadurch den Prinzipal in sei-
nem Optimalitédtskalkiil veranlasst, weniger Gewicht auf das Signal zu legen.

In der erweiterten Betrachtung der Prinzipal-Agent Fragestellung mit Aufwandsverzerrung setzt
die Wirtschaftspriifung an der Qualitat der Signale aus Sicht des Prinzipals an. Durch die gesetz-
lich verankerte Revision werden die Handlungen des Agenten beziiglich der Rechnungslegung
und internen Prozessabldufen gepriift. Mit der Wirtschaftspriifung sinkt das Wahlspektrum an
Handlungen des Agenten, die von den Interessen des Prinzipals abweichen. Die Verzerrung zwi-
schen dem Unternehmenswert und einem Signal wie Jahresgewinn wird also verringert. Folglich
steigt die Attraktivitét fiir signal-basierte Anreizvertrage fiir den Prinzipal. Beispielsweise wird
eine mangelhafte Riickstellungshandlung des Agenten nicht mehr méglich sein, da die Riickstel-
lungsbildung nun gepriift wird. Da sich nun signal-basierte Anreizvertrage typischerweise durch
weniger Unsicherheit als resultats-basierte Anreizvertrage auszeichnen, folgt eine tendenziell
hohe Leistung des Agenten. Da die Wirtschaftspriifung die Signalverzerrung verringert bedeutet
dies auch ein besseres Resultat fiir den Prinzipal.

Insgesamt werden die Anreizvertrédge also in zweierlei Hinsicht von der Wirtschaftspriifung ge-
starkt. Zum einen wird die interne Unsicherheit verringert und dadurch eine héhere Leistung
des Agenten hervorgerufen. Zum anderen werden Signale durch Verzerrungsminderung naher
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an das Resultat gebracht, und eine gesteigerte Leistung wird ebenfalls durch die risikodarmere
Signalorientierung des Agenten ausgel0st.

Zusatzlich zur Reduktion der Aufwandsverzerrung liefert die Wirtschaftspriifung auch ganzlich
neue Moglichkeiten fiir Anreizvertrdge. Anreizvertrage miissen nicht unbedingt nur auf einem
spezifischen Signal basieren, sondern konnen sich aus mehreren verschiedenen Signalen zusam-
mensetzen. Mit Hilfe der Wirtschaftspriifung konnen einzelne Signale starker beriicksichtigt
werden, da sie durch die Validierung aussagekraftiger werden. Beispielsweise konnen die Eigen-
tiimer erst dann den Gewinn als wichtiges Kriterium zur Leistungsbeurteilung der Geschaftslei-
tung herbeiziehen, wenn dieser unabhéngig gepriift ist. Solange die Geschiftsleitung den Ge-
winnausweis frei beeinflussen kann, ist eine starke Beriicksichtigung dieses Signals nicht sinn-
voll. Komplementar dazu kann die Wirtschaftspriifung durch ihre umfassende Priiftatigkeit auch
ganzlich neue Signale (z.B. Indikatoren und Kennziffern) fiir Anreizvertrage bereitstellen. Mit
der Validierung der entsprechenden Informationen konnen zusatzlich zu bestehenden finanziel-
len Signalen, wie z.B. Umsatz und Gewinn, neue Indikatoren — auch nicht-finanzieller Natur —
als Leistungsmesser in die Vertrage aufgenommen werden. Mit Hilfe eines Environmental Au-
diting kann etwa ein Anreizvertrag geschrieben werden, welcher umweltbewusstes Verhalten
bei der Geschiftsleitung induzieren soll, und welcher den variablen Teil des Lohns an die Hohe
von CO2 Ausstoss in der Produktion koppelt. Bei der Einfithrung neuer Anreizvertrage kann die
Wirtschaftspriifung nicht nur bei der Validierung der gewiinschten Kennzahlen helfen, sondern
kann durch ihr Know-how und ihre Téatigkeit in den Unternehmen auch neue Signale in bestimm-
ten Bereichen und im Einklang mit konkreten Zielen des Prinzipals vorschlagen.

12.5 Zusammenfassung

Tabelle 15 fasst das Prinzipal-Agent Problem und die Wirkung der Wirtschaftspriifung auf An-
reizvertrage in diesem Rahmen zusammen.

Problem e  Der Prinzipal kann die Leistung des Agenten nicht beobachten (asymmetri-

sche Information).

e  Optimal ist ein Anreizvertrag, der den Agenten am Resultat beteiligt.

. Der Einsatz (,,Second-Best”) fallt trotzdem tiefer aus als bei beobachtbarem
Einsatz (, First-Best”).

e  Bei der Verwendung von Signalen ergibt sich das Problem, dass der Agent
Téatigkeiten nachgeht, die das Signal positiv beeinflussen, aber fiir die {iber-
geordneten Ziele nutzlos oder sogar negativ sind (Aufwandsverzerrung).

Wirkung der e Die Wirtschaftspriifung reduziert die interne Unsicherheit: der Einsatz des
Wirtschaftspriifung Agenten wird dadurch direkter mit dem Resultat verkniipft.
e Der optimale Anreizvertrag wird gestarkt und naher an die , First-Best” Lo-
sung herangefiihrt (hoherer Einsatz und besseres Resultat).
e  Die Wirtschaftspriifung reduziert bei Signaleinsatz die Gefahr, dass der
Agent von den vorgegebenen Zielen abweichende Handlungen vornimmt.
e Durch die Validierung der Wirtschaftspriifung verbessern sich einzelne Sig-
nale in den Anreizvertrdgen und konnen stérker gewichtet werden.
e  Zusitzlich kann die Wirtschaftspriifung zu neuen Indikatoren fiihren, auf de-
ren Basis sich Anreizvertrage aufbauen lassen.

Tabelle 15: Stirkung von Anreizvertrigen durch die Wirtschaftspriifung

13. Transaktionskosten von Anspruchsgruppen

Durch die Wirtschaftspriifung liegen validierte Unternehmensinformationen vor. Diese konnen
von den Anspruchsgruppen bei ihren Entscheidungen im Zusammenhang mit der Unterneh-
mung verwendet werden. Die daraus folgenden Kosteneinsparungen konnen mit der Transakti-
onskostentheorie beschrieben werden.

13.1 Interaktionen und Kosten
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Die Grundidee der Transaktionskostentheorie ist, dass jede Transaktion zwischen verschiedenen
Parteien mit Kosten verbunden ist. Unter einer Transaktion wird die Ubertragung eines Gutes
oder eine Leistung verstanden (vgl. Williamson, 1985). Die Theorie geht urspriinglich auf Coase
(1937) zuriick; sie hat sich zu einem wichtigen Teilbereich der Okonomie entwickelt. Jeder 6ko-
nomische Tausch lauft nicht friktionslos ab, sondern fiihrt zu Kosten fiir die Transaktionspar-
teien, die {iber die intrinsischen Kosten des Tauschobjektes hinausgehen. Bei hohen Transakti-
onskosten konnen Transaktionen sogar ganz ausbleiben.

Die Idee der Transaktionskosten kann am Beispiel eines Aktienkaufs verdeutlich werden. Mochte
ein Investor eine Aktie erwerben, also (Mit)-Eigentiimer einer Unternehmung werden, so fallt fiir
ihn nicht bloss der Aktienpreis als Kosten an. Beispielsweise muss er sich zunédchst iiber verschie-
dene Unternehmen informieren um eine Entscheidungsgrundlage zu haben. Zusammen mit dem
Aufwand bei einem Vertragsabschluss fiihrt dies bereits zu erheblichen Zusatzkosten, doch auch
nach dem Kauf fallen weitere Kosten an. Um zu kontrollieren, ob der Verwaltungsrat die Unter-
nehmensfithrung in seinem Interesse umsetzt, braucht der Eigentiimer Mittel wie Uberwa-
chungsinstrumente, die ebenfalls Kosten verursachen. All diese Kosten stellen Transaktionskos-
ten eines Aktienkaufs dar.

Die Relevanz von Transaktionskosten fiir unternehmerische Aktivitéten ist hoch. In der Tat kon-
nen Transaktionskosten 50 bis 60 Prozent des gesamten Nettosozialprodukts einer Volkswirt-
schaft ausmachen (vgl. Furubotn & Richter, 2008). Durch die Errichtung von Strukturen, Organi-
sationen und Institutionen, in denen Transaktionen koordiniert und vereinfacht werden, konnen
Transaktionskosten gesenkt werden. Eine Struktur zur Koordination und Vereinfachung von
Transaktionen entsteht beispielsweise bei der Griindung einer Unternehmung. Coase (1937) ar-
gumentiert, dass ohne Transaktionskosten keine Unternehmen notig waren und alles {iber den
Markt abgewickelt werden konnte. Transaktionskosten konnen in diesem Zusammenhang auch
als Marktbenutzungskosten bezeichnet werden. Die Struktur in einer Unternehmung sorgt dafiir,
dass einzelne Prozessschritte im Innern eines Unternehmens koordiniert werden, so dass die
Transaktionskosten sinken.

Williamson (1979) beschreibt drei Dimensionen, anhand derer sich Transaktionen klassifizieren
lassen: Grad der Unsicherheit, Frequenz der Transaktion und Spezifitdt der Investitionen. Diese
Dimensionen erlauben es, Transaktionskosten und deren mogliche Auflésung durch eine Struk-
tur (z.B. Organisation oder Institution) schematisch zu analysieren. Dieses Schema wird hier kurz

generell skizziert und in Unterabschnitt 13.3.2 auf die Wirtschaftspriifung als Struktur angewen-
det.

Transaktionskosten entstehen vor allem bei Interaktionen, die mit viel Unsicherheit verbunden
sind. Je mehr Unsicherheit vorherrscht desto ineffizienter werden sowohl Transaktionen als auch
Vertrdge und desto mehr Kosten fallen an. Eine strukturelle Losung zur Reduktion von Transak-
tionskosten ware also eine nachhaltige Auflosung der Unsicherheiten.

Relevant fiir die Hohe der Transaktionskosten ist auch die Frequenz der Transaktionen. Je haufiger
bestimmte Transaktionen durchgefiihrt werden, desto vorteilhafter ist es, einen strukturellen
Rahmen fiir ihre Koordination zu bilden, statt einen speziellen Vertrag fiir jede der Transaktionen
einzeln aufzusetzen.

Die dritte Dimension bezieht sich auf die Spezifitit von Investitionen. Dieses Kriterium zielt darauf
ab, inwiefern die Parteien Investitionen im Rahmen der Transaktion vornehmen miissen. Bei-
spielsweise bendtigt ein Einkauf im Supermarkt kaum spezifische Investitionen und der Anbieter
kann leicht gewechselt werden. Hingegen wird ein Lieferant von einem Abnehmer abhéingig
wenn er spezifische Produktionsmaschinen fiir das gewiinschte Gut beschaffen muss. Je hoher
solche Investitionskosten im Zuge einer Transaktion sind, desto hoher ist das Risiko, dass der
Transaktionspartner zukiinftige Transaktionen aussetzt und die Investitionskosten nicht gedeckt
werden konnen. Um sich dagegen abzusichern, sind strukturelle Lésungen wertvoll, welche die
resultierenden Transaktionskosten zu senken vermogen.
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13.2 Transaktionskosten der Anspruchsgruppen

Allgemein unterscheidet man zwei Kategorien von Transaktionskosten. Die Kosten vor einer
Transaktion werden ex-ante Kosten genannt und lassen sich aufteilen in Informationskosten und
Vertragskosten. Die Kosten, die nach einer Transaktion anfallen, werden unter dem Begriff ex-
post Kosten zusammengefasst und umfassen Uberwachungskosten, Durchsetzungskosten und
Anpassungskosten.

Informationen bilden die Entscheidungsgrundlage fiir Transaktionen zwischen den Anspruchs-
gruppen einer Unternehmung, und die Informationskosten bezeichnen die Kosten zur Beschaffung
dieser Information. Zum Beispiel ist ein Lieferant daran interessiert, dass die Unternehmung zah-
lungsféhig ist und voraussichtlich bleibt (insbesondere bei Grossauftragen). Dafiir braucht er je-
doch verldssliche Informationen tiber die finanzielle Lage des Unternehmens, um sein Risiko fiir
eine Interaktion mit der Geschiftsleitung abzuschatzen. Das gleiche gilt fiir Kunden, die an zu-
verldssigen Lieferungen interessiert sind. Fiir die Investitionsentscheidungen von (potentiellen)
Eigenkapitalgebern und Equity Analysten spielen die Unternehmensinformationen ebenfalls
eine entscheidende Rolle. Um ihrem Kerninteresse nachzugehen, benétigen die Anspruchsgrup-
pen also verldssliche Unternehmensinformationen. Die Beschaffung und Sicherung von Unter-
nehmensinformationen verursacht jedoch fiir jede Anspruchsgruppe hohe Kosten, z.B. durch fir-
meninterne intensive Eigenrecherche oder Beauftragung eines externen Beraters zur Priifung der
vorliegenden Informationen und etwaigen Besorgung weiterer nicht-veréffentlichter Informati-
onen.

Die Vertragskosten sind eine Kategorie von ex-ante Transaktionskosten, die im Rahmen der Ver-
tragsausgestaltung anfallen. Wollen Anspruchsgruppen miteinander interagieren, so miissen die
Rechte und Pflichten beider Parteien im Voraus festgelegt werden. Dieser Vertragsprozess ver-
langt oft Verhandlungen was kosten- und zeitintensiv ist. Selbst eher einfache Koordinationsab-
laufe sind von Friktionen nicht verschont, was ebenfalls Transaktionskosten verursacht. Eine et-
was andere Art von Vertragskosten ergibt sich als eine Folge der Restunsicherheit bei unzulang-
licher Information, die im Zusammenhang mit der Ausgestaltung von Vertragen besteht. Bei der
Festlegung der Bestimmungen eines Vertrags sind Informationen nétig. Ohne eine objektive In-
formationsgrundlage miissen fiir die Beziehungen zwischen den Anspruchsgruppen zusétzliche
Vertragsbestimmungen festgelegt werden, um das entstehende Risiko abzufedern. Beispiels-
weise bedeutet unvollstandige Information fiir Fremdkapitalgeber erhchtes Risiko der Kapital-
riickzahlung. Zur Absicherung muss der Vertrag zwischen Fremdkapitalgebern und der Ge-
schéftsleitung entsprechend ausgearbeitet werden. Diese Vertragsausgestaltung hat damit
grundsatzlich eine Risikopramie zur Folge, z.B. hohere Schuldzinsen an die Fremdkapitalgeber.
Ahnliches gilt aber auch fiir andere Anspruchsgruppen. Eigenkapitalgeber verlangen héhere Di-
videnden, wenn Unsicherheit herrscht. Lieferanten internalisieren das hohere Risiko indem sie
die Preise erh6hen.

Eine erste Kategorie der ex-post Kosten bilden die Uberwachungskosten, welche vor allem Eigen-
kapitalgeber, Verwaltungsrat und Geschaftsleitung betreffen. Sie kénnen aber auch fiir andere
Anspruchsgruppen relevant sein (z.B. Staat, Fremdkapitalgeber etc.). Die Uberwachungskosten
fallen an, um die Einhaltung der Vertragsbestimmungen zu kontrollieren. Dazu sind oft Kontrol-
linstrumente nétig, deren Einfithrung und Aufrechterhaltung zusatzliche Kosten verursachen.
Beispielsweise sind die Eigentiimer darauf angewiesen, Informationen zur finanziellen Situation
des Unternehmens zu erhalten, um das Wirken des Verwaltungsrats zu kontrollieren (der in ih-
rem Auftrag das Unternehmen fiihrt). Sofern sie den Informationen nicht vertrauen koénnen,
miissen sie die Handlungen des Verwaltungsrates mit zusétzlichen Mitteln tiberwachen. Eine
Moglichkeit ist, unabhdngige Drittpersonen zu involvieren, die im Auftrag der Aktiondre die
Handlungen der Geschiftsleitung iiberwachen, jedoch Kosten verursachen. Es konnten auch me-
chanische Mittel wie Uberwachungskameras oder periodische Checks bestimmter Arbeitspro-
zesse eingefiihrt werden, was wiederum Kosten implizieren wiirde.
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Der Abschluss von Vertragen fiihrt zum Risiko, dass eine der Parteien sich nicht an die vertrag-
lichen Pflichten halt. Liegt ein solcher Vertragsbruch vor, muss die geschiddigte Partei Massnah-
men treffen, um die Leistung einzufordern oder entsprechend entschéadigt zu werden. Die Trans-
aktionskosten, die im Rahmen dieses Prozesses entstehen, werden Durchsetzungskosten genannt.
Beispielsweise verpflichtet sich die Geschéftsleitung in einem Vertrag mit dem Verwaltungsrat
zur sorgfaltigen Fiihrung des Unternehmens. Kommt sie dieser Verpflichtung nicht nach (z.B. im
Fall ungerechtfertigter Bereicherung), muss der Verwaltungsrat rechtliche Schritte einleiten, um
gegen diese Vertragsverletzung vorzugehen. Der damit einhergehende Gerichtsprozess ist zeit-
und kostenintensiv. Hinzu kommt die Unsicherheit dariiber, ob das Gericht zugunsten des An-
klagers entscheidet, was ebenfalls mogliche Kosten mit sich bringen kann.

Eine letzte Kategorie der Transaktionskosten sind die Anpassungskosten. Verandern sich die Rah-
menbedingungen, wie z.B. die generelle wirtschaftliche Lage, kann dies dazu fiihren, dass beste-
hende Vertrdage nicht mehr fiir die aktuelle Situation geeignet sind. Die notige Anpassung oder
Neuaushandlung von Vertragen verursacht in diesem Fall erneut Kosten fiir die Parteien.
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Tabelle 16 fasst die konkreten Transaktionskosten zusammen, die fiir jede der in Kapitel 3 be-
riicksichtigten Anspruchsgruppen anfallen.

Anspruchsgruppe  Transaktionskosten
Eigentiimer o Informationskosten: Informationen iiber Finanzen und Unternehmensposition
o Vertragskosten: Detaillierte Vereinbarungen in den Vertragen, hohere Dividenden als Risi-
kopramie
e Uberwachungskosten: Kontrolle iiber Verwaltungsrat
o Durchsetzungskosten: Prozesskosten bei Vertragsverletzungen
e Anpassungskosten: Kosten bei Verdnderung der Rahmenbedingungen
Equity Analyst o Informationskosten: Informationen iiber Unternehmenszustand und
-entwicklung
e Vertragskosten: Vertrage mit externen Priifern oder Dritten
Verwaltungsrat o Informationskosten: Informationen relevant fiir Oberaufsicht und Oberleitung der Unterneh-
mung
o Vertragskosten: Vertrag mit Geschaftsleitung als ausfiihrende Stelle
o Uberwachungskosten: Kontrolle der Geschiftsleitung
e Durchsetzungskosten: Prozesskosten bei Vertragsverletzungen
e Anpassungskosten: Kosten bei Verdnderung der Rahmenbedingungen
Geschiftsleitung o Informationskosten: Detailinformationen iiber Unternehmung und Umfeld
o Vertragskosten: Vertragsausgestaltung gegeniiber Anspruchsgruppen
e Uberwachungskosten: Kontrolle {iber Mitarbeiter
Mitarbeitende o Informationskosten: Informationen iiber Unternehmenszustand und -entwicklung.
o Vertragskosten: Bedingungen im Arbeitsvertrag
Fremdkapitalgeber e Informationskosten: Informationen iiber Unternehmenszustand und -entwicklung
e Vertragskosten: Informationen iiber Kreditwiirdigkeit
o Uberwachungskosten: Kontrolle iiber Geschéftsleitung
e Durchsetzungskosten: Prozesskosten bei Vertragsverletzungen
e Anpassungskosten: Kosten bei Verdnderung der Rahmenbedingungen
Steuerbehdrden e Informationskosten: Informationen zur Finanzlage der Unternehmung
e Vertragskosten: Vertrdage mit externen Priifern oder Dritten
o Uberwachungskosten: Einhaltung der Steuerpflicht
e Durchsetzungskosten: Strafrechtliche Verfolgung bei Verletzung der rechtlichen Vorschrif-
ten
e Anpassungskosten: Kosten bei Veranderung der Rahmenbedingungen
Aufsichtsstellen e Informationskosten: Informationen zu Unternehmenszustand und -entwicklung
e Uberwachungskosten: Einhaltung der sektorspezifischen Regulierung
e Durchsetzungskosten: Strafrechtliche Verfolgung bei Verletzung der rechtlichen Vorschrif-
ten
o Anpassungskosten: Kosten bei Veranderung der Rahmenbedingungen
Offentlichkeit e Informationskosten: Informationen iiber Unternehmenszustand und
-entwicklung
. Uberwachungskasten: Einhaltung von ,Social Responsibility”
Kunden e Informationskosten: Informationen iiber Unternehmenszustand und
-entwicklung
o Vertragskosten: Ausgestaltung von Einkaufskonditionen
e Anpassungskosten: Kosten bei Veranderung der Rahmenbedingungen
Lieferanten o Informationskosten: Informationen iiber Unternehmenszustand und

-entwicklung
o  Vertragskosten: Ausgestaltung von Verkaufskonditionen
o Anpassungskosten: Kosten bei Veranderung der Rahmenbedingungen

Tabelle 16: Transaktionskosten der Anspruchsgruppen einer Unternehmung

Die Interaktionen zwischen Anspruchsgruppen sind mit zahlreichen Transaktionskosten ver-
bunden. Ein Grossteil dieser Kosten kommt daher, dass die Informationsgrundlagen fiir die In-
teraktionen unsicher sind. Ein moglicher Ansatzpunkt fiir die Senkung der Transaktionskosten
durch die Wirtschaftspriifung ist daher die Hartung dieser Informationsgrundlagen.
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13.3 Reduktion von Transaktionskosten

Im vorherigen Abschnitt wurden verschiedene Transaktionskosten fiir die Anspruchsgruppen
der Unternehmung identifiziert. Ein entscheidender Faktor dieser Kosten war Unsicherheit iiber
Unternehmensinformationen. Die Wirtschaftspriifung validiert Unternehmensinformationen
und macht sie verldsslich. Damit erhalten die Anspruchsgruppen eine gesicherte Informations-
grundlage fiir ihre Interaktionen. Die Qualitdt der Informationen fiir die Anspruchsgruppen
steigt somit substantiell durch die gesetzlich verankerte Revision. Die dadurch resultierende Re-
duktion der Informationsdefizite fiihrt zu einer nachhaltigen Einsparung von Transaktionskos-
ten.

13.3.1 Reduktion nach Transaktionskostenart

Die Validierung der Unternehmensinformation durch die Wirtschaftspriifung senkt die Informa-
tionskosten. Mit der Verfiigbarkeit von validierter Information als Entscheidungsgrundlage, kon-
nen die Kosten von alternativen Formen von Unternehmensinformation eingespart werden. An-
ders formuliert, die Anspruchsgruppen miissen im Zuge ihrer Transaktionen weniger Informa-
tionssuche betreiben, da bereits verlassliche Unternehmensinformation vorhanden ist. Diese Art
der Transaktionskosten wird somit gesenkt. Beispielsweise erhalten die Fremdkapitalgeber
durch die Wirtschaftspriifung ein verldssliches Bild der finanziellen Situation der Unterneh-
mung. Dadurch miissen sie weniger zusédtzliche Anstrengungen unternehmen, um diese Infor-
mationen zu erhalten (z.B. mit einer Spezialpriifung), und die entsprechenden Kosten konnen
eingespart werden.

Die Validierung der Unternehmensinformationen durch die Wirtschaftspriifung senkt die Ver-
tragskosten. Zum einen fiihrt verldssliche Information dazu, dass der Verhandlungsprozess
schneller und effizienter durchgefiihrt werden kann. Da beide Parteien eine gemeinsame objek-
tive und nichtkontroverse Verhandlungsbasis besitzen, miissen weniger Details erortert werden.
Zum anderen sind weniger Vertragsklauseln zur Absicherung des Risikos von unsicherer Unter-
nehmensinformation in den Vertrdgen notig. Somit kann das gepriifte Unternehmen auch von
besseren Vertragskonditionen profitieren. Beispielsweise stellt die validierte Unternehmensin-
formation eine objektive Grundlage fiir die Vertragsverhandlung zwischen Lieferant und Ge-
schéftsleitung dar, wodurch diese zielgerichteter durchgefiihrt werden kann und die Kosten des
Prozesses sinken. Da auch weniger Restunsicherheit iiberbleibt, muss der Lieferant das entspre-
chende Risiko nicht durch die Vertragskonditionen absichern und die Geschiftsleitung profitiert
von tieferen Preisen.

Die Validierung der Unternehmensinformationen durch die Wirtschaftspriifung senkt Uberwa-
chungskosten. Der Priifer agiert unabhangig und erhalt Einblick in die Detailprozesse und -infor-
mationen des Unternehmens. Dadurch wird die Moglichkeit zur aktiven Verféalschung der Infor-
mationen erheblich reduziert. Als Folge dessen haben die Anspruchsgruppen mehr Kontrolle
tiber die Handlungen der Geschiftsleitung und des Verwaltungsrats und benétigen weniger zu-
satzliche Kontrollinstrumente. Anders formuliert, die Kosten von alternativen Kontrollinstru-
menten, um die Handlungen der Geschiftsleitung nachzuvollziehen, werden durch die Wirt-
schaftspriifung gesenkt. Beispielsweise konnen die Eigentiimer das Jahresergebnis als besseren
Leistungsindikator der Geschiftsleitung verwenden, wenn die entsprechenden Informationen
verlasslich sind. Dadurch kann ein Teil der Kosten fiir alternative Uberwachungsmethoden ein-
gespart werden.

Die Validierung der Unternehmensinformation durch die Wirtschaftspriifung senkt die Durch-
setzungskosten. Die bessere Informationsgrundlage fithrt dazu, dass weniger Probleme bei der
Vertragsdurchsetzung entstehen. Es miissen weniger Vertragsdetails (siehe Vertragskosten) ver-
handelt werden, deren Einhaltung Probleme bereiten kann. Durch die bessere Uberwachung ha-
ben Geschiftsleitung und Verwaltungsrat weniger Anreize, ihre Pflichten zu umgehen, was eine
Durchsetzung redundant macht. Zuletzt verbessert die Wirtschaftspriifung auch die Beweislage
vor Gericht, was den Gerichtsprozess beschleunigt und die Chancen fiir ein faires Urteil erhoht.
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Zum Beispiel existieren bei einem Prozess gegen eine delinquente Geschiftsleitung durch die
Wirtschaftspriifung objektivere Detailinformationen. Diese reduzierte Unsicherheit fithrt zu ei-
nem schnelleren Prozessabschluss und somit zu Transaktionskosteneinsparungen. Die Wirt-
schaftspriifung senkt also die Wahrscheinlichkeit, dass eine kostenintensive Durchsetzung von
Vertrdagen notig wird, und trégt dazu bei, ein allfilliges Verfahren zu beschleunigen.

Die Validierung der Unternehmensinformation durch die Wirtschaftspriifung senkt die Anpas-
sungskosten. Da durch die Wirtschaftspriifung weniger umfassende Vertrdge notig sind, ergibt
sich auch weniger Anpassungsaufwand fiir die Vertridge. Andern sich die Rahmenbedingungen
miissen keine so ausfiihrlichen und anspruchsvollen Anpassungen der Vertrdge vorgenommen
werden, wie dies ohne Wirtschaftspriifung der Fall ware.

Als Fazit 1asst sich festhalten, dass durch das Vorliegen von unabhéngig gepriifter Unternehmen-
sinformation, die Wirtschaftspriifung zu friktionsloseren Interaktionen fiihrt. Es entfallen zahl-
reiche Transaktionskosten fiir die Anspruchsgruppen der Unternehmung. Die ex-ante Transak-
tionskosten, die aus der Informationssuche und Vertragsausgestaltung resultieren, werden er-
heblich reduziert. Zusitzlich fiihrt die reduzierte Unsicherheit auch zu niedrigeren Uberwa-
chungs-, Durchsetzung-, und Anpassungskosten. Die Hohe des Nutzens der Wirtschaftspriifung
aus Sicht der Transaktionskostentheorie besteht in der Summe dieser Transaktionskosteneinspa-
rungen.

13.3.2 Wirtschaftspriifung als Losung zur Reduktion von Transaktionskosten

Eine positive Wirkung der Wirtschaftspriifung ist der Multiplikationseffekt beztiglich der Trans-
aktionskostenreduktion. Durch die Wirtschaftspriifung werden nicht nur Kosten bei einer ein-
zelnen Anspruchsgruppe und Transaktion eingespart. Die validierten Informationen kénnen fiir
zahlreiche Transaktionen und von allen Anspruchsgruppen verwendet werden, was einer Mul-
tiplikation gleichkommt. Selbst wenn also auf eine spezielle Transaktion die Kosteneinsparung
eher gering sein sollte, so kann der Nutzen im Endeffekt doch sehr gross sein, weil diese Koste-
neinsparung sich fiir zahlreiche Transaktionen und Anspruchsgruppen auswirkt.

Williamson (1979) fiihrt an, dass institutionelle Strukturen eine effiziente Losung zur Reduktion
von Transaktionskosten sind, wenn viel Unsicherheit herrscht, regelmassig Transaktionen durch-
gefiihrt werden und die Vertragsparteien durch spezifische Investitionen voneinander abhéangig
sind (vgl. Abschnitt 13.1). Da die gesetzliche Wirtschaftspriifung genau in einem solchen Umfeld
angesiedelt ist, kann sie als geeignete Struktur angesehen werden. Erstens herrscht hohe Unsi-
cherheit im Zusammenhang mit Unternehmensinformation. Wie in Kapitel 5 dargelegt, besteht
ein grosses Informationsdefizit fiir die Anspruchsgruppen, wodurch gemdss der vorliegenden
Theorie hohe Transaktionskosten anfallen. Durch die Bereitstellung von validierter Information
durch die Wirtschaftspriifung wird diese Unsicherheit entschdrft und eine Senkung der Trans-
aktionskosten hervorgerufen. Zweitens hat die Wirtschaftspriifung Auswirkungen auf wieder-
kehrende Transaktionen. Da die meisten Anspruchsgruppen in einem eher mittel- bis langerfris-
tigen Verhaltnis stehen, konnen so die Kosten bei sehr vielen Transaktionen durch das Vorliegen
von validierter Information gesenkt werden. Drittens kommt die Wirtschaftspriifung im Umfeld
von spezifischen Investitionen zum Zug. Viele Anspruchsgruppen sind voneinander abhéangig
und miissen im Zuge der Transaktionen das Risiko von solchen spezifischen Anschaffungen auf
sich nehmen. Mit der Hilfe von validierter Unternehmensinformation kann dieses Risiko besser
abgeschatzt und reduziert werden.

13.3.3 Analyse von Transaktionskosten in spezifischen Interaktionsbeziehungen

Die Reduktion der verschiedenen Transaktionskosten wird nun in Bezug mit den Interaktionen
der verschiedenen Anspruchsgruppen gebracht.
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13.3.3.1 Eigentiimer und Verwaltungsrat

Durch die Wirtschaftspriifung erhélt der Eigentiimer verldssliche Unternehmensinformationen
aus dem Jahresbericht. Dadurch muss er weniger Aufwand betreiben, um an verlassliche Infor-
mationen zur Abschédtzung der Unternehmenslage zu kommen. Dies gilt ebenfalls fiir potentielle
Eigentiimer, die noch vor dem Kauf einer Aktie stehen.

Die Unsicherheit beim Kauf der Aktie oder der Wahl eines Verwaltungsrates wird durch das
Vorliegen von verldsslicher Unternehmensinformation reduziert. Dadurch féllt ein Grossteil des
Risikos weg und muss nicht durch héhere Dividenden vom Verwaltungsrat abgegolten werden.

Mit dem Zugang zu verlasslicher Information hat der Eigentiimer auch mehr Kontrolle {iber das
Wirken des Verwaltungsrats. Dadurch kann dieser besser {iberwacht werden. Zusatzlich werden
auch die Anreize zu delinquenten Handlungen geringer und es muss mit weniger potentiellen
Durchsetzungskosten aufgrund von Gerichtsfillen gerechnet werden.

13.3.3.2 Verwaltungsrat und Geschiftsleitung

Durch die unabhéngige, externe Priifungsstelle wird das Handeln der Geschiftsleitung iiber-
priift, der Verwaltungsrat erhélt ein objektives Urteil iiber die Qualitdt der Buchfithrung. Somit
unterstiitzt die Wirtschaftspriifung den Verwaltungsrat bei seiner Funktion der Oberaufsicht
und fiithrt zu Einsparung der Kosten, die mit der Aufrechterhaltung von entsprechenden Kon-
trollsystemen einhergehen.

Daneben fiihrt die bessere Informationslage iiber die Tatigkeit der Geschéftsleitung auch zu ein-
facherer Vertragsausgestaltung und -anpassung, sowie allgemein zu weniger Informationsbe-
darf.

13.3.3.3 Geschiftsleitung und Fremdkapitalgeber

Durch das Vorliegen von verlasslicher Unternehmensinformation wird der Bedarf des Fremdka-
pitalgebers an Information reduziert. Die Kosten einer alternativen Beschaffung von Information
konnen eingespart werden.

Die geringere Unsicherheit iiber die Situation der Unternehmung reduziert zudem die Risikopra-
mie, so dass die Geschiftsleitung durchschnittlich von besseren Zinskonditionen profitiert.
Schliesslich miissen sich Fremdkapitalgeber weniger gegen die Unsicherheit absichern.

13.3.3.4 Geschiftsleitung und Lieferant

Der Lieferant kann durch die Wirtschaftspriifung auf den Geschéftsbericht vertrauen und hat
damit verldssliche Information iiber die finanzielle Lage des Unternehmens. Er kann also Kosten
einsparen, die sonst im Zuge der Informationsbeschaffung zur Abschatzung der Zahlungsfahig-
keit angefallen waren. Diese Kosten werden wiederum nicht durch hdhere Preise auf die Ge-
schéftsleitung libergewalzt.

Mit der besseren Informationsgrundlage durch die Wirtschaftspriifung gestaltet sich auch der
Vertragsabschluss effizienter, da weniger Verhandlungsbedarf besteht. Vorteilhaft ist auch, dass
die Vertrdage durch die reduzierte Unsicherheit weniger an zukiinftige Entwicklungen angepasst
werden miissen.

13.3.3.5 Geschiftsleitung und Kunde

Die Kunden des Unternehmens miissen darauf vertrauen konnen, dass die Lieferung sachgemass
erfolgt. Mit Hilfe der Wirtschaftspriifung kdnnen sie die finanzielle Lage des Unternehmens bes-
ser abschatzen und miissen diese wichtige Information nicht durch weitere Nachforschungen
beschaffen.

Durch das verminderte Risiko ist der Kunde auch bereit hohere Preise zu bezahlen, da von einer
verlasslichen Lieferung ausgegangen werden kann. Dies fiihrt zu besseren Konditionen fiir das
Unternehmen.
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13.3.3.6 Geschiftsleitung und Steuerbehérden

Die Wirtschaftspriifung als neutrale Partei tibernimmt fiir die Steuerbehorden einen Teil des
Kontrollaufwandes. Ohne auf validierte Finanzinformationen direkt zugreifen zu konnen,
miisste die Steuerbehorde eine zusétzliche Priifung durchfiihren. Somit entfallt ein Teil der Uber-
wachungskosten durch die Wirtschaftspriifung.

Aufgrund der Revisionspflicht wird die Information auch umfassend gesammelt und zusam-
mengestellt. Dadurch reduziert sich der Aufwand fiir die Geschiftsleitung und die Steuerbe-
horde im Zuge einer Steuerrevision.

13.3.3.7 Geschiftsleitung und Aufsichtsstelle

Durch die Wirtschaftspriifung erhélt die Aufsichtsstelle validierte Informationen iiber die finan-
zielle Situation und Entwicklung des Unternehmens. Als Folge davon wird ihr Uberwachungs-
aufwand reduziert, da wichtige Informationen tiber das Unternehmen verfiigbar sind.

13.4 Zusammenfassung

Tabelle 17 gibt eine Ubersicht iiber die Rolle der Wirtschaftspriifung als Mittel zur Reduktion
von Transaktionskosten.

Problem o  Fiir die Anspruchsgruppen fallen Transaktionskosten im Zuge ihrer Interak-
tionen an.
e  Mit zunehmender Unsicherheit verstarkt sich das Problem

Wirkung der e  Durch die Wirtschaftspriifung werden Unternehmensinformationen vali-
Wirtschaftspriifung diert.
. Hartung von Unternehmensinformation senkt Informations-, Vertrags-,
Uberwachungs-, Durchsetzungs- und Anpassungskosten.
e  Die Transaktionskosten werden bei zahlreichen Transaktionen und allen An-
spruchsgruppen reduziert (multiplikative Kostenreduktion).

Tabelle 17: Senkung der Transaktionskosten durch die Wirtschaftspriifung

14. Anreizprobleme in der Beschaffung validierter Information

Wie in Kapitel 5 gezeigt wurde, unterhilt jede Anspruchsgruppe substantielle Bediirfnisse an
validierter Unternehmensinformation. Wiirde eine gesetzlich geregelte Bereitstellung von dieser
nicht existieren, miissten die Anspruchsgruppen andere Wege finden, die Nachfrage nach ver-
lasslicher Unternehmensinformation zu organisieren und das Gut zu beschaffen. Aus 6konomi-
scher Sicht stellt sich die Frage, welche Anreize und Restriktionen fiir die Anspruchsgruppen
bestehen, validierte Unternehmensinformation zu beschaffen.

In den nachfolgenden zwei Abschnitten wird gezeigt, dass eine private Beschaffung von validier-
ter Unternehmensinformation mit Problemen verbunden ist, die eine Bereitstellung auf privatem
Wege erschweren, wenn nicht sogar verhindern. Dies gilt sowohl fiir die individuelle Beschaf-
fung, als auch fiir den Zusammenschluss zu einem Kollektiv. Anschliessend erfolgt eine Diskus-
sion dariiber, wie eine regulierte Wirtschaftspriifung diese Probleme l6sen kann.

14.1.1 Das Anreizproblem einer einzelnen Anspruchsgruppe

Eine Anspruchsgruppe muss iiberlegen, wieviel validierte Unternehmensinformation sie sich
privat beschaffen soll (private individuelle Informationsbeschaffung). Die Entscheidung hédngt
vom Kosten-Nutzen-Verhiltnis der Beschaffung ab. Nur wenn der Nutzen aus der validierten
Unternehmensinformation die Kosten der Beschaffung iibersteigt, besteht ein Anreiz zur priva-
ten Validierung der entsprechenden Information.
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Dabei konnen die Kosten einer Validierung von Unternehmensinformation variieren. Die Bewer-
tung von Immobilien in der Vermogensbilanz konnte z.B. mit vergleichsweise geringem Auf-
wand {iberpriift werden. Demgegeniiber verursacht eine Uberpriifung der Bewertung eines Ma-
schinenparks hohere Kosten, da Zutritt in die Unternehmung benétigt wird. Eine Validierung
von Unternehmensinformation zur finanziellen Situation wie z.B. die Jahresrechnung ist auf-
grund des eingeschrankten Zugriffs auf das interne Rechnungswesen sehr kostenintensiv oder
gar prohibitiv kostenintensiv. Prohibitiv bezeichnet hierbei die Hohe der Kosten, bei der keine
Einheit des Gutes mehr bereitgestellt wird, d.h. bei dem keine verldssliche Unternehmensinfor-
mation mehr beschafft wird.

Eine Anspruchsgruppe kénnte eine Priifungsabteilung einrichten oder ein externes Priifungsun-
ternehmen beauftragen, die verdffentlichten Unternehmensinformationen zu untersuchen. Eine
solche Priifung durch Fachspezialisten ist aber sehr zeit- und kostenintensiv. Ohne gesetzlichen
Regulierungsrahmen kommen massive Durchsetzungsprobleme hinzu, da die Informationen
nicht direkt zuganglich sind. Es ist zweifelhaft, ob die Geschiftsleitung oder der Verwaltungsrat
bereit wiren, bei der Uberpriifung der Unternehmensinformation zu kooperieren. Bei Informa-
tionen, die fiir ihre Kerninteressen ungiinstig sind, konnte es fast unmaoglich oder prohibitiv teuer
werden zu validieren oder validieren zu lassen.

Trotz hoher Kosten werden Anspruchsgruppen mit hoherem Informationsbedarf wie z.B. Eigen-
kapitalgeber, Fremdkapitalgeber sowie Aufsichtsbehorden nach Moglichkeiten suchen, verlass-
lichere Unternehmensinformationen zu bekommen. Jedoch wird der Umfang von validierten
Unternehmensinformationen aufgrund der Kosten sehr klein ausfallen und sich nur auf die ein-
facher zu iiberpriifenden Informationen beschranken. Fiir Lieferanten und Kunden hingegen
miissen in der Regel iiber so viele Unternehmen Informationen beschafft werden, dass die Ge-
samtkosten schnell prohibitiv hoch sein wiirden. Vor diesem Hintergrund wiirden Lieferanten
und Kunden ihre Geschafte voraussichtlich ohne validierte Informationen abwickeln miissen.
Ausnahmen konnten fiir Unternehmensinformationen bei existentiell grossen Auftragen entste-
hen.

Die resultierende Unterversorgung an validierter Unternehmensinformation hat substantielle
Konsequenzen fiir die Anspruchsgruppen. Da wichtige Unternehmensinformationen fehlen,
miissen ihre Entscheidungen unter mehr Unsicherheit geféllt werden. Dies fiihrt fiir die An-
spruchsgruppen allerdings zu hohen Risiken und dadurch zu hoheren Transaktionskosten (siehe
hierzu auch die Ausfithrungen in Unterabschnitt 13.1).

Aus Sicht der Kollektivguttheorie besitzt validierte Unternehmensinformation die 6konomische
Eigenschaft von Nicht-Rivalitit. In der Okonomie wird ein Gut als nicht-rivalisierend bezeichnet,
wenn mehrere Personen gleichzeitig und in vollem Umfang von einem Gut profitieren konnen,
ohne dass sich dadurch der Nutzen fiir andere verringert. Unternehmensinformationen konnen
von allen Anspruchsgruppen ohne Nutzeneinbusse verwendet werden, sind also nicht-rivalisie-
rend (vgl. hierzu auch Linde, 2008). Solche Giiter werden auch als Kollektivgiiter bezeichnet (vgl.
hierzu Grosskettler, 1991). Die Eigenschaft der Nicht-Rivalitit von Unternehmensinformation
legt Losungsansdtze nahe, die es ermdglichen, eine potentielle Unterversorgung zu vermeiden.
Da eine Verwendung der validierten Unternehmensinformation durch mehrere Anspruchsgrup-
pen moglich ist, wiirde sich der Nutzen einer Bereitstellung entsprechend vervielfachen. Die Kos-
ten der Beschaffung multiplizieren sich jedoch nicht, denn sie fallen nur einmalig an. Es stellt sich
somit die natiirliche Frage, ob der Nutzen der Anspruchsgruppen in ihrer Summe die einmalig
anfallenden Kosten iibersteigen wiirde. Wenn dies zutrifft, wére es gesamtwirtschaftlich gesehen
suboptimal die Validierung von Unternehmensinformation nicht umzusetzen. Aufgrund der
oben diskutierten individuellen Anreizprobleme konnte ein Versuch an einer gezielten Koordi-
nation der Anspruchsgruppen ansetzen.
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14.1.2 Private Koordination der Anspruchsgruppen

Eine mogliche Antwort auf die Kombination von hohen Bereitstellungskosten und Nicht-Rivali-
tat - die dazu fiihrt, dass die Kosten der Bereitstellung nur einmal anfallen, auch wenn mehrere
Anspruchsgruppen auf die validierte Unternehmensinformation zuriickgreifen - bildet die ge-
meinsame Validierung von Unternehmensinformation durch mehrere Anspruchsgruppen (pri-
vate kollektive Informationsbeschaffung). Alle Anspruchsgruppen haben beispielsweise ein star-
kes Interesse an verlasslicher finanzieller Unternehmensinformation. Wenn es ihnen gelingt, sich
zu koordinieren, konnten sie die anfallenden Kosten aufteilen und jedem, der sich beteiligt hat,
die validierten Informationen zur Verfiigung stellen. Die Anspruchsgruppen koénnten beispiels-
weise einen Verband oder eine Genossenschaft griinden, der oder die fiir die Beschaffung vali-
dierter Unternehmensinformation verantwortlich ist.

Im Kollektiv kénnte dann mit gebiindelter Finanzkraft die Validierung der Informationen durch
eine Drittperson oder eine gemeinsam gehaltene juristische Person veranlasst werden. Dabei sind
die Anspruchsgruppen jedoch ebenfalls mit Durchsetzungsproblemen konfrontiert. Viele Unter-
nehmen wiirden sich weigern, externen Priifern ohne gesetzliche Erméchtigung Zugang zu ihren
internen Informationen zu gewahren. Ist dies der Fall, besteht fiir die Anspruchsgruppen kaum
die Moglichkeit — trotz Biindelung ihrer Kréfte — ohne gesetzliche Grundlage eine Priifung durch-
zusetzen. Obwohl die Kosten nur einmal anfallen, konnten diese namlich trotzdem prohibitiv
hoch sein und die Summe der individuellen Nutzen noch {iberragen.

Selbst wenn es gelingen sollte eine externe Priifung auch ohne Regulierung durchzusetzen, stellt
sich die Frage, ob eine Nachfrageorganisation zwischen Anspruchsgruppen mit dhnlich gelager-
ten Informationsbediirfnissen tiberhaupt zustande kommen konnte. Bereits ein Zusammen-
schluss zwischen Fremdkapitalgeber, Equity Analysten und Aufsichtsbehérden wiirde viel Ko-
ordinationsaufwand bedeuten und bezbge die meisten Anspruchsgruppen nicht mit ein. Es er-
scheint zudem unwahrscheinlich, dass gewisse Anspruchsgruppen (z.B. Lieferanten, Kunden,
Offentlichkeit), sich an einer Organisation beteiligen kénnten, um validierte Informationen zu
beschaffen, da sie typischerweise Anspruchsgruppen einer Vielzahl von Unternehmen sind. An-
dere Anspruchsgruppen - wie der Verwaltungsrat - wéren mit der Schwierigkeit konfrontiert,
dass sie Informationen nachfragen und gleichzeitig zur Verfiigung stellen. Ein Problem bei Ko-
ordinierung und Organisation wére die Heterogenitat der Anspruchsgruppen. Die meisten An-
spruchsgruppen haben zwar die Unternehmung als gemeinsamen Nenner, aber sonst sehr un-
terschiedliche Kerninteressen, wie in Tabelle 3 zusammengefasst ist. Die Koordination wiirde
durch die Dynamik des Unternehmensumfeldes zusatzlich erschwert. Die Anspruchsgruppen
sind nicht starr definiert, sondern verandern sich iiber die Zeit, z.B. bei einem Lieferantenwechsel
oder Kunden, die bei verschiedenen Unternehmen Ware bestellen. Kédmen neue Anspruchsgrup-
pen hinzu, miissten sie in die Informationsnachfrageorganisation integriert werden.

Grundsatzlich konnten bestehende Wirtschaftsverbande fiir die Beschaffung von validierter In-
formation herbeigezogen werden. Ein Problem ist aber, dass diese iiblicherweise branchenorien-
tiert ausgerichtet sind. Zum Beispiel miisste ein Eigenkapitalgeber, der in verschiedene Branchen
investiert, in entsprechend vielen Verbénden partizipieren, was wiederum zu einem sehr hohen
administrativen Aufwand fiihrt. Ferner besteht bei der Informationsvalidierung durch Verbande
bzw. im Kollektiv ein Standardisierungsproblem, da die Einfithrung einer Qualitdtskontrolle und
von Standards, welche die Aussagekraft und Vergleichbarkeit der Unternehmensinformation er-
hohen wiirden, sehr kostenintensiv wire.

Es lasst sich festhalten, dass ein Zustandekommen der kollektiven Bereitstellung von validierter
Unternehmensinformation ebenfalls sehr unwahrscheinlich ist. Die organisierten Anspruchs-
gruppen stehen ohne eine gesetzliche Grundlage, die sie dazu erméchtigt, Unternehmensinfor-
mationen zu iiberpriifen, vor erheblichen Durchsetzungsproblemen. Zudem ist ein Beschaffungs-
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verband, der aus verschiedenen Anspruchsgruppen besteht, mit Koordinationsproblemen konfron-
tiert. Beide Schwierigkeiten fithren dazu, dass die anfallenden Kosten so hoch sind, dass sie selbst
die Summe der Nutzen der Anspruchsgruppen iibersteigen.

Die private Beschaffung von verlasslicher Unternehmensinformation ist also im Rahmen eines
organisierten Kollektivs genauso wie bei der individuellen Informationsbeschaffung mit sehr ho-
hen Kosten verbunden, welche die Summe der Nutzen bzw. den individuellen Nutzen tiberstei-
gen. In beiden Fallen ist also eine Unterversorgung oder gar keine Versorgung mit validierter
Unternehmensinformation zu erwarten. Um den Kernproblemen der Durchsetzung und Koordi-
nation entgegenzutreten, konnte eine regulierte Revision geeignet sein.

14.2 Validierte Information als Kollektivgut

Sowohl die individuelle als auch die kollektive Informationsbeschaffung fiihren zu einer poten-
tiellen Unterversorgung mit verldsslicher Unternehmensinformation. Somit stellt sich recht na-
tiirlich die Frage, inwieweit der Staat durch regulatorische Massnahmen eingreifen kénnte, um
dieser suboptimalen Situation entgegenzuwirken. Eine gesetzlich verankerte Wirtschaftspriifung
fiihrt dazu, dass sowohl die Durchsetzungs- als auch die Koordinationsprobleme einer privat
geregelten Validierung von Unternehmensinformation nicht auftreten. Zudem werden mit einer
Veroffentlichung von Unternehmensinformation externe Effekte ausgeldst, von denen alle An-
spruchsgruppen profitieren.

14.2.1 Revisionspflicht als Losung des Durchsetzungsproblems

Die gesetzliche Pflicht zur Revision 16st das Durchsetzungsproblem der Anspruchsgruppen. Sind
Unternehmen gezwungen eine Revision durchfiihren zu lassen, haben die Anspruchsgruppen
keine Probleme mehr die Validierung durch eine unabhéngige Stelle zu veranlassen. Selbst wenn
sie die Priifung als Kollektiv organisieren und die Kosten tragen miissten, wiirde die prohibitive
Hohe der Durchsetzungskosten auf ein tragbares Niveau gesenkt.

Neben der allgemeinen Pflicht zur Revision gibt es auch weitere Regulierungsbestandteile, die
sich positiv auf die Durchsetzungskosten auswirken. Zum einen ist es fiir Anspruchsgruppen
sehr wichtig, dass eine neutrale Stelle die Priifung iibernimmt, damit die Unternehmensinforma-
tionen objektiviert und verldsslich werden. Mit gesetzlichen Vorschriften zur Unabhangigkeit
des Priifers wird die Objektivitat sichergestellt und das Problem geldst. Zum anderen muss fiir
die Anspruchsgruppen klar sein, anhand welcher Kriterien und in welchem Prozess die Priifung
durchgefiihrt wird. Ansonsten miissten sie selbst Einblick in den Priifungsprozess oder die in-
ternen Detailinformationen der Unternehmung erhalten, um den gepriiften Informationen wirk-
lich vertrauen zu koénnen. Die zusatzliche Regulierung der Wirtschaftspriifer fithrt dazu, dass
Anspruchsgruppen auf die Priifungsqualitdt und die fachliche Kompetenz der Priifer vertrauen
konnen. Im Prinzip nimmt die Wirtschaftspriifung durch die Regulierung die Rolle eines aner-
kannten Giitesiegels ein. Dabei ist es auch fiir das gepriifte Unternehmen von Vorteil, dass keine
interne Information den Anspruchsgruppen preisgegeben werden muss.

14.2.2 Gesetzlich verankerte Bereitstellung des Priifergebnisses als Losung des
Koordinationsproblems

Die Durchfiithrung einer jahrlichen Revision auf Gesetzesbasis liefert eine Losung fiir das Koor-
dinationsproblem. Da die validierte Unternehmensinformation zentral bereitgestellt wird, miis-
sen sich die entsprechenden Anspruchsgruppen nicht mehr koordinieren, sondern kénnen un-
abhéngig voneinander von der Information profitieren. Damit fallen die Koordinationskosten
weg, die wie in Abschnitt 14.1.2 angesprochen, enorm hoch ausfallen kénnen. Mit dem Wegfall
dieser Kosten wird das Verhaltnis von kollektivem Nutzen und den einmal anfallenden Kosten
weiter verbessert.

Unternehmensinformation wird aufgrund der gesetzlichen Revisionspflicht gepriift, und an-
schliessend mit dem Priifergebnis zusammen an spezifische Anspruchsgruppen — an jede mit
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schutzwiirdigem Interesse (Art. 958e Abs. 2 OR) — zuganglich gemacht. Aus 6konomischer Sicht
kreiert die Wirtschaftspriifung im Zusammenhang mit den Bestimmungen zur Rechnungsle-
gung somit validierte Unternehmensinformation als Klub-Gut. Ein Klub-Gut ist ein nicht-rivali-
sierendes Gut, bei dem jedoch im Gegensatz zu einem offentlichen Gut einzelne Personen ausge-
schlossen werden konnen. Ein typisches Beispiel ist der lokale Tennis-Verein. Die gesetzliche Be-
reitstellung des Klub-Gutes ,,validierte Unternehmensinformation” 16st das Koordinationsprob-
lem einer kollektiven Beschaffung.

Wihrend bei vielen Unternehmen geméss gesetzlicher Pflicht nur spezifische Anspruchsgruppen
vom Klub-Gut profitieren (z.B. Aktiondre, Art. 696 OR; Glaubiger mit schutzwiirdigem Interesse,
Art. 958e Abs. 2 OR), miissen Publikumsgesellschaften ihren Geschéftsbericht zusammen mit
dem Priifergebnis veroffentlichen (vgl. Art. 958e Abs. 1 OR). Zusétzlich gibt es auch Unterneh-
men, die eine solche Veroffentlichung freiwillig vornehmen.

Durch die Publikation wird ,, validierte Unternehmensinformation” vom Klub-Gut zum offentli-
chen Gut transformiert. Ein offentliches Gut zeichnet sich ndmlich neben der Nicht-Rivalitat
durch die Eigenschaft aus, dass es nicht ausschliessbar ist. Durch die Publizierung der Unterneh-
mensinformation ist es nicht mehr moglich, einzelne Personen von ihrer Nutzung abzuhalten.
Ein typisches Beispiel fiir 6ffentliche Giiter ist die Sicherheit eines Landes. Damit entfallt auch
die Moglichkeit, Bedingungen an die Verwendung der Information zu kntipfen.

Die Veroffentlichung von Unternehmensinformation fiihrt mit dem Wegfall des Ausschlussprin-
zips dazu, dass Anspruchsgruppen, die sich grundséatzlich nicht an der Beschaffung beteiligen
wiirden, nun auch von der Information profitieren konnen. Betroffen sind vor allem Anspruchs-
gruppen wie z.B. die Offentlichkeit, Lieferanten und Kunden, die bei einer privaten Nachfrage-
organisation grossere Schwierigkeiten hatten. Auch Dritte, die sich nicht direkt als Anspruchs-
gruppe der Unternehmung qualifizieren, aber dennoch Nutzen aus den Unternehmensinforma-
tionen gewinnen konnten, sind betroffen. Beispielsweise konnen Universitdten oder ffentliche
Stellen publizierte Informationen nutzen. Insgesamt wird also mit der Veroffentlichung der ge-
sellschaftliche Nutzen maximiert, da alle potentiellen Nutzer von der verlasslichen Unterneh-
mensinformation profitieren konnen.

In Kombination mit der Standardisierung der Rechnungslegung von Unternehmen (OR /Swiss
GAAP FER/IFRS) fiihrt die Veroffentlichung des Priifungsergebnisses zudem zu einer Vergleich-
barkeit zwischen verschiedenen Unternehmen. Dies erhoht den Nutzen zusatzlich, verglichen
mit der privaten Bereitstellung ohne Standards.

14.2.3 Positive externe Effekte bei Bereitstellung durch das Unternehmen

Ein externer Effekt liegt 6konomisch gesehen dann vor, wenn ein Gut Auswirkungen auf eine
Person hat, die nicht an seiner Herstellung beteiligt ist. Die Idee geht zuriick auf Coase (1960),
der in seiner Arbeit verschiedene externe Effekte untersucht. Beispielsweise iibt ein Unterneh-
men, das sein Abwassser in einen See leitet, einen negativen externen Effekt aus. Externe Effekte
konnen aber auch positiv sein. Unternehmensinformationen, die auf Kosten des Unternehmens
— also der Anspruchsgruppe Eigentiimer — validiert werden, entfalten dann einen positiven ex-
ternen Effekt, wenn sie anderen Anspruchsgruppen zur Verfiigung gestellt werden. Dann profi-
tieren namlich auch die Personen von der Information, die sich an der Herstellung selbst nicht
beteiligt haben.

Mit der Bereitstellung von validierter Unternehmensinformation durch das gepriifte Unterneh-
men werden substantielle positive externe Effekte ausgeldst. Die Anspruchsgruppen erhalten
Nutzen durch das Kollektivgut, ohne sich selbst um die Bereitstellung kiimmern zu miissen. Bei-
spielsweise kann der Equity Analyst die Unternehmensinformationen fiir seine Analyse verwen-
den, ohne selbst Kosten fiir ihre Beschaffung aufzuwenden. Es profitieren also nicht nur die Ei-
gentiimer, welche die Kosten der Informationserstellung tragen, sondern alle Anspruchsgruppen
der Unternehmung. Mit der Veroffentlichung der validierten Unternehmensinformation wird
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der Gesamtnutzen maximiert und das gesellschaftliche Optimum erreicht. Schliesslich kann nun
jede Anspruchsgruppe, fiir die die validierte Unternehmensinformation einen Wert hat, diese fiir
ihre Zwecke nutzen.

Externe Effekte 16sen grundsatzlich ein Marktversagen aus (vgl. Rosen, 1999). Da das Unterneh-
men von den externen Effekten nicht direkt profitieren und diese internalisieren kann, ist es
nicht bereit, validierte Unternehmensinformation im optimalen Umfang bereitzustellen. Mit
den gesetzlichen Bestimmungen zur Wirtschaftspriifung wird dieses Problem durch Regulie-
rung gelost.

14.3 Zusammenfassung

Tabelle 18 fasst das Problem der Bereitstellung von validierter Information und der Wirtschafts-
priifung als regulatorische Losung zusammen.

Problem e Die private Beschaffung von validierter Unternehmensinformation ist mit
Durchsetzungs- und Koordinationsproblemen konfrontiert.
e  Es resultiert eine Unterversorgung der Anspruchsgruppen mit verlédsslicher

Information.
Wirkung der e Durch die Revisionspflicht wird das Durchsetzungsproblem der Anspruchs-
Wirtschaftspriifung gruppen geldst.

e  Mit der Bereitstellung von validierter Unternehmensinformation als Klub-
Gut 16st die Wirtschaftspriifung das Koordinationsproblem.

. Wird die validierte Information publiziert, stellt sie ein 6ffentliches Gut dar
und fiihrt zum gesellschaftlichen Nutzenmaximum.

e  Eine gesetzliche Pflicht zur Bereitstellung von Information durch die Unter-
nehmen Ist positive externe Effekte aus.

Tabelle 18: Bereitstellung eines Kollektivgutes durch die Wirtschaftspriifung

15. Differenzierung nach Unternehmenskategorien

Das Schweizerische Recht nimmt eine Differenzierung des Revisionsumfangs nach Unterneh-
menskategorie vor. Entsprechend ihren Charakteristiken sind Unternehmen zu einer ordentli-
chen oder eingeschrankten Revision verpflichtet, konnen sich aber gegebenenfalls durch Opting-
Out von der Revisionspflicht befreien (vgl. Art. 727ff. OR). Dabei miissen sich grossere Unter-
nehmen wesentlich umfassender priifen lassen als KMUs oder Kleinunternehmen. Nachfolgend
wird diese Ausgestaltung der Revisionspflicht anhand der 6konomischen Theorien analysiert.

Wie in Kapitel 12 gezeigt, ermoglicht die Wirtschaftspriifung, das Prinzipal-Agent Problem zwi-
schen den inneren Anspruchsgruppen zu reduzieren. Dabei ist der Nutzen der Wirtschaftsprii-
fung hoher, je grosser die Informationsasymmetrie im Vertragsverhaltnis ist. Bei grosseren Un-
ternehmen kann davon ausgegangen werden, dass eine starkere Trennung zwischen Geschifts-
leitung, Verwaltungsrat und Eigentiimer vorliegt. Demnach kann die Wirtschaftspriifung hier
substantiell Nutzen stiften. Im Gegensatz dazu kommt das Prinzipal-Agent Problem bei kleine-
ren Unternehmen weniger zu tragen. Dort ist der Nutzen der Wirtschaftspriifung betreffend An-
reizvertragen etwas weniger ausschlaggebend. In Kleinunternehmen (Kategorie 1) fallen die drei
Rollen sogar zusammen, wodurch sich das zugehorige Prinzipal-Agent Problem sogar vollstan-
dig auflost.

In Kapitel 13 wurde gezeigt, wie die Wirtschaftspriifung die Transaktionskosten senkt. Dabei ist
die Kosteneinsparung grosser, je mehr Anspruchsgruppen von der reduzierten Unsicherheit in
den Transaktionen profitieren. Im Umfeld von grosseren Unternehmen sind tendenziell mehr
Anspruchsgruppen betroffen, wodurch die Validierung der Unternehmensinformation eine star-
kere Wirkung zeigt. Im Gegensatz zu kleineren Unternehmen, die nur mit einigen wenigen An-
spruchsgruppen interagieren, ist der Nutzen der Wirtschaftspriifung in grosseren Unternehmen
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dadurch viel hoher. Zusatzlich steigt die Frequenz an Transaktionen mit der Ausweitung der
Unternehmensgrosse durchschnittlich eher an, wodurch der Nutzen weiter steigt.

Kapitel 14 prasentierte die Wirtschaftspriifung als Losung fiir das Anreizproblem der Bereitstel-
lung von Unternehmensinformation. Die Grundproblematik ist wiederum ausgepragter mit zu-
nehmender Unternehmensgrosse. Bei kleineren Unternehmen ist es oft einfacher, die Herausgabe
von verlésslichen Informationen privat durchzusetzen. Eine kleinere Anzahl an Anspruchsgrup-
pen bedeutet auch weniger Koordinationsaufwand bei einem Zusammenschluss. Im Gegensatz
dazu ist es bei Grossunternehmen und Publikumsgesellschaften sehr schwierig, eine private Be-
schaffung von validierter Unternehmensinformation vorzunehmen. Einerseits ist die Durchset-
zung schwieriger und andererseits sind mehr Anspruchsgruppen an der Information interessiert.
In diesem Kontext stiftet die Wirtschaftspriifung gerade im Umfeld von grosseren Unternehmen
starken Nutzen. Zusatzlich sind dort auch die externen Effekte sehr weitreichend.

Insgesamt ist es also konomisch nachvollziehbar, eine differenzierte Behandlung der Unterneh-
menskategorien hinsichtlich der Revisionspflicht vorzunehmen. Der steigende Revisionsumfang
bei grosseren Unternehmen geht einher mit entsprechend grosserem Nutzen der Wirtschaftsprii-
fung. Die Trennung nach Revisionspflicht gemédss Grossenkriterien im Schweizerischen Recht
tragt diesem Zusammenhang Rechnung.
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16. Fazit

Informationen entfalten fiir eine Partei erst dann ihren vollstandigen Wert, wenn ihr Inhalt gesi-
chert ist. Generell liegt eine vorbehaltslose Sicherung bei Eigenerstellung von Information oder
bei Validierung vor. Ein Inhalt gilt als validiert, wenn eine qualifizierte unabhangige Stelle ihn
nach objektiven Kriterien einer Priifung unterzogen hat. Die unabhangige Informationssicherung
ist insbesondere dort relevant wo mogliche Interessenkonflikte ihre Erstellung und Darstellung
beeinflussen. Im konkreten Fall von Unternehmensinformation iibernimmt die Wirtschaftsprii-
fung solch eine Validierungsfunktion. Die Starke des Nutzens der Wirtschaftspriifung hangt folg-
lich sowohl von den Informationsbediirfnissen als auch der bestehenden Information der An-
spruchsgruppen ab.

In der vorliegenden Arbeit wurde gezeigt, dass die Informationsbediirfnisse der Anspruchsgrup-
pen umfangreich sind. Insbesondere zeigt sich auch, dass die Informationsbediirfnisse iiber alle
Anspruchsgruppen und Unternehmenskategorien relevant sind, wobei das konkrete Ausmass
mit der Unternehmensgrosse korreliert. Dagegen ist der jeweilige eigene Bestand an Information
der Anspruchsgruppen als eher gering identifiziert worden. Folglich ergeben sich fiir die ver-
schiedenen Unternehmenskategorien wesentliche Informationsdefizite, die mit der Unterneh-
mensgrosse zunehmen. Uber alle beriicksichtigten Unternehmenskategorien und Anspruchs-
gruppen aggregiert, ist weniger als die Hélfte des Informationsbestandes abgedeckt.

Okonomisch implizieren die Defizite ein Bediirfnis nach validierter Unternehmensinformation.
Die Wirtschaftspriifung adressiert die entsprechende Nachfrage, indem sie einen betrachtlichen
Teil der Informationsdefizite abbaut. Der Kern des Abbaus liegt in der Information {iber den Fi-
nanzzustand. Es bestehen jedoch auch abgeschwachte sekundare Wirkungen fiir die anderen In-
formationsarten. Die Wirkung der Wirtschaftspriifung héngt stark vom Umfang der durchge-
fiihrten Revision ab. Bei Publikumsgesellschaften und Grossunternehmen kénnen im Zuge der
ordentlichen Revision etwa 60 % des Gesamtdefizites abgebaut werden. Im Gegensatz dazu ist
die Wirkung bei den KMU mit der eingeschrankten Revision und dem Abbau von 25% des Defi-
zites wesentlich kleiner. Da in Privatunternehmen normalerweise keine Revision durchgefiihrt
wird, kann auch keine Wirkung der Wirtschaftspriifung beobachtet werden. Uber alle An-
spruchsgruppen und Unternehmenskategorien aggregiert betrachtet resultiert eine Defizitreduk-
tion von ungefahr 50%.1> Somit schafft die Wirtschaftspriifung fiir die Anspruchsgruppen der
Unternehmen substantiellen Nutzen.

Die konkret hergeleiteten Informationsdefizite und deren Abbau durch die Wirtschaftspriifung
wurden mit etablierten Theorien und Modellen aus der 6konomischen Literatur erkldrt und fun-
diert.

Mit der Erwartungsnutzentheorie lasst sich ein Nutzenkalkiil von Informationsverzerrung durch
Geschiftsleitung und Verwaltungsrat abbilden. Die Wirtschaftspriifung erhoht durch Monito-
ring die Wahrscheinlichkeit, dass verzerrte bzw. falsche Information entdeckt wird. Zusétzlich
konnen auch unabsichtliche Fehler korrigiert werden, wodurch sich die Qualitat der Informatio-
nen weiter erhoht. Die Informationsvalidierung der Wirtschaftspriifung tritt in diesem Modell in
Form des Monitoring auf.

Im Kontext der Prinzipal-Agent Theorie wird die Wirtschaftspriifung als Reduktion von Zufall-
seinfliissen modelliert, wodurch der Zusammenhang zwischen eingesetzter Leistung und Out-
put direkter wird. Die Folge ist eine Starkung von Anreizvertragen und bessere Ausrichtung des
Verhaltens der ausfiihrenden Person auf die Interessen des Auftraggebers. Zudem reduziert die
Wirtschaftspriifung bei Einsatz von Leistungsindikatoren die Gefahr, dass der Ausfithrende von

12 Es ist hierbei zu beachten, dass die Defizite der Privatunternehmen ohne Wirtschaftspriifung den aggregierten Defizi-
tabbau senken. Ferner sind die Unternehmenskategorien gleich gewichtet.
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den vorgegebenen Zielen abweichende Handlungen vornimmt. Gleichzeitig verbessern sich ge-
wisse Leistungsindikatoren und kénnen in Anreizvertragen intensiver genutzt werden. Die Va-
lidierung von Information durch die Wirtschaftspriifung driickt sich in der Beziehung von Auf-
traggeber und Ausfithrendem als Reduktion von Informationsasymmetrien, also durch die Re-
duktion von Zufallseinfliissen und der Verbesserung von Leistungsindikatoren, aus.

Die Transaktionskostentheorie liefert ein Raster zur systematischen Analyse von Kosten im Zuge
der Interaktion verschiedener Anspruchsgruppen. Durch die Validierung von Unternehmensin-
formation tragt die Wirtschaftspriifung erheblich zur Senkung dieser Transaktionskosten bei. Sie
agiert als Institution, welche die Unsicherheit in Transaktionen zwischen den Anspruchsgruppen
stark reduziert.

Mit der Kollektivguttheorie wird gezeigt, dass individuelle Informationsbeschaffung zu einer po-
tentiellen Unterversorgung mit verldsslicher Unternehmensinformation fiihrt. Aufgrund von
Durchsetzungsproblemen und hohen Koordinationskosten ist auch der Zusammenschluss zu ei-
nem Kollektiv keine geeignete Losung. Eine gesetzlich verankerte Wirtschaftspriifung sorgt da-
fiir, dass die Probleme einer privat geregelten Validierung von Unternehmensinformation nicht
auftreten. Mit der Veroffentlichung der — durch die Wirtschaftspriifung validierten — Unterneh-
mensinformation profitieren zuséatzlich Anspruchsgruppen, die zwar ein Interesse an gesicherter
Unternehmensinformation haben, jedoch selbst keine Validierung vornehmen wiirden.

Die vier 6konomischen Theorien zeichnen zusammen ein konsistentes Bild der Wirkung der
Wirtschafspriifung: Mit der Erwartungsnutzentheorie wird die Idee gefestigt, dass durch die
Wirtschaftspriifung bessere Unternehmensinformationen — da weniger verfélscht — verfiigbar
sind. Darauf aufbauend zeigen die Prinzipal-Agent Theorie und die Transaktionskostentheorie
die positiven Folgen der Verfiigbarkeit von diesen verldsslichen Informationen auf. Einerseits
funktionieren Anreizvertrdge besser, d.h. die ausfithrenden Personen in einer Unternehmung
handeln verstdrkt im Sinne des Auftraggebers. Andererseits profitieren die Anspruchsgruppen
von reibungsloseren Interaktionen. Von einer iibergeordneten Sichtweise begriindet die Kollek-
tivguttheorie, weshalb Regulierung notwendiges Mittel ist, um den positiven Nutzen der Wirt-
schafspriifung auszuldsen. Der Kern des Problems besteht darin, dass ohne gesetzliche Pflicht
nicht geniigend Anreize zur Validierung von Information fiir die Anspruchsgruppen der Unter-
nehmung bestehen.

Mit der Analyse des Nutzens der Informationsvalidierung in dieser Arbeit zeigt sich auch Poten-
tial fiir eine Ausdehnung der Rolle der Wirtschaftspriifung. Diese kann an denjenigen Teilen der
Informationsdefizite ansetzen, die ungesichert bleiben. Ein gezielter Ausbau der Priifleistungen
kann also weiteren Wert schaffen, vor allem beziiglich der Validierung nicht-finanzieller Infor-
mation.

Die vorliegende Arbeit ist ein erster Schritt, den Nutzen systematisch und 6konomisch zu ana-
lysieren. Es zeigt sich, dass die Wirtschaftspriifung eine zentrale Rolle beziiglich der - fiir die
Wirtschaft — wichtigen Sicherung von Unternehmensinformation einnimmt. Die Funktion der
Wirtschaftspriifung im Defizitabbau ist 6konomisch erkldrt und weiter gefestigt worden.
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Anhang I: Formale Darstellung des Prinzipal-Agent Modells

Ein Prinzipal plant einen Auftrag an einen Agenten zu vergeben. Das Resultat hdangt von der
Leistung des Agenten und Zufallseinfliissen ab:

G=e+0

wobei § das Resultat bezeichnet, e die Leistung des Agenten und 8 eine normalverteilte Zufalls-
variable mit Mittelwert 0 und Varianz 0. Die Annahme der Normalverteilung erscheint mit dem
zentralen Grenzwertsatz sinnvoll, da § als Summe vieler unabhéngiger Zufallsvariablen inter-
pretiert werden kann. Das Resultat § ist somit auch eine normalverteile Zufallsvariable mit Mit-
telwert e und Varianz o2

Der Agent erleidet Aufwandskosten abhéngig von seinem Leistungsniveau:

k
— =52
c=3e

wobei angenommen wird, dass k > 0. Der Parameter k kann interpretiert werden als marginale
Leistungskosten: ¢’ = ke. Der Lohn des Agenten enthilt ein Fixum r sowie einen Resultatsanteil
0<acs1l

w=r+ag

Der Nutzen des Risiko-neutralen Prinzipals besteht aus dem erwarteten Nettoresultat.

uPrinzipal = E(qutm) = E((l - a)q - T) =F ((1 - a)(e + é) - T')

Netto

Der Nutzen des Risiko-aversen Agenten aus seinem Nettolohn w =r+aq-— gez wird wie

folgt angenommen:

.k,
Uggent = E'| —exp —a(r+aq—Ee)

wobei a > 0 angenommen wird. Es kann gezeigt werden, dass das Sicherheitsdquivalent zu dem
Nettolohn des Agenten Folgendes ergibt.

a
C(whetto) =r+0(e—§e2 —aziaz

wobei ein Sicherheitsdquivalent von einem unsicheren Betrag genau den sicheren Betrag dar-
stellt, so dass ihr Nutzen demjenigen des unsicheren Betrages entspricht. Eine Risiko-averse Per-
son bevorzugt den sicheren Betrag gegeniiber dem unsicheren Betrag, ihr Sicherheitsaquivalent
wird also kleiner als der Erwartungswert des unsicheren Betrages sein. Der Nutzen des Agenten
kann also iiber das Sicherheitsdquivalent hergeleitet werden.

k
E(C(wNetto)) =1 + ae — Eez

Wenn der Prinzipal dem Agenten zur Auftragserfiillung einen Anreizvertrag vorschldgt, muss
er zwei den Agenten betreffende Restriktionen beachten. Erstens muss der Prinzipal — wenn er
ein bestimmtes Leistungsniveau des Agenten erreichen will — die sogenannte Anreizbedingung
beachten, und ihm den erforderlichen Resultatsanteil anbieten, damit der Agent genau dieses
vom Prinzipal gewiinschte Leistungsniveau wahlt. Zweitens bedingt die Partizipationsrestrik-
tion, dass der Agent nicht einen negativen erwarteten Nutzen aus dem Vertrag zieht, da er sonst
den Vertrag namlich ablehnen wiirde. Sein Sicherheitsdquivalent darf also folglich nicht negativ
sein.

Die optimale Ausgestaltung des Anreizvertrages, den der Prinzipal dem Agenten vorschlagen
kann, hangt entscheidend von der Informationslage ab, i.e. ob die Leistung des Agenten von dem
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Prinzipal beobachtbar ist (, Symmetrische Information”) oder eben nicht (,, Asymmetrische Infor-
mation”).

I1  Symmetrische Information

Zundchst wird als Benchmark (, first-best” fiir den Prinzipal) der Fall symmetrischer Information
analysiert, wenn der Prinzipal also die Leistung des Agenten direkt beobachten kann. Zunachst
einmal braucht der Prinzipal bei symmetrischer Information die Anreizrestriktion nicht mehr zu
beachten, da er das Leistungsniveau direkt vertraglich festlegen und tiberpriifen kann. Sein Op-
timierungsproblem lautet also

max E(gVett0) = E ((1 —a)(e+8)- r) =(1-a)e—r

e,a,r
unter der Nebenbedingung der Partizipationsrestriktion

k a
Cwhett?y =r + ge —=e? —a?=02=0
2 2
Der Resultat-maximierende Prinzipal wird dem Agenten so wenig wie moglich anbieten, um ihn
fiir seinen Auftrag zu gewinnen. Deshalb ist die Partizipationsrestriktion bindend.
Es ergibt sich somit das vereinfachte Optimierungsproblem ohne Nebenbedingung
k a
_tez_ 2t 2
maxe —-e"—a’ 0o
Da der Nutzen des Prinzipals mit steigendem Resultatsanteil fiir den Agenten abnimmt, folgt
direkt
a*=0
und das Optimierungsproblem vereinfacht sich weiter zu

k .
maxe — e
e 2

Es ergibt sich als optimales Leistungsniveau

L1
e = E
Das optimale Fixum betragt
1
"%

Der optimale Anreizvertrag unter symmetrischer Information ist somit
opt __ o KY 1
AVsym_(r,a)— ﬁ,o

Der Agent bekommt also nur ein Fixum und der Prinzipal tragt das gesamte Risiko. Der Nutzen
des Prinzipals betragt
1

E(qutto*) — ﬁ

Das Resultat wird somit gleichmassig zwischen Agent und Prinzipal aufgeteilt.

1.2  Asymmetrische Information

Der realistisch relevante Fall von asymmetrischer Information verankert einen Informationsvor-
teil bei dem Agenten. Das genaue Leistungsniveau des Agenten kann von dem Prinzipal nicht
beobachtet werden. Als erstes fillt bei blosser Betrachtung der Partizipationsrestriktion r + ae —
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gez - a? %az = 0 direkt auf, dass der Agent bei ausbleibender Resultatsbeteiligung mit asym-
metrischer Information ein Leistungsniveau von Null wihlen wiirde. Der Anreizvertrag AV;;’,’,’,f -
optimal unter symmetrischer Information — ist also als Motivator nicht mehr anwendbar. Da bei
asymmetrischer Information die Leistung des Agenten nicht mehr direkt vertraglich vereinbar
ist, muss der Prinzipal die Leistungsentscheidung des Agenten beriicksichtigen. Die Nutzenma-
ximierung des Agenten ist dquivalent mit dessen Sicherheitsdquivalenzmaximierung.

a

max C(wNet%) = r + ae —Eez - azza
e

2

Es ergibt sich e = % Diese optimale Leistungseinsatzbedingung fiir den Agenten liefert die An-

reizrestriktion fiir den Prinzipal: Um den Agenten dazu zu bringen ein bestimmtes Leistungsni-
veau e zu liefern, muss er eine Resultatsbeteiligung von a = ek bieten. Das Optimierungsprob-
lem des Prinzipals lautet also

max E(gVet%) = E ((1 —a)(e+8)- r) =(1-a)e—r
a,r
unter den Nebenbedingungen der Anreizrestriktion

€=E

und der Partizipationsrestriktion
k a
Cwhe)=r+ae—-e?—a*-0?=0
2 2
Als optimaler Resultatsanteil folgt

1
~ (1 + ako?)

*k

a

Daa>0und k>0, gilt 0 < a™ < 1. Das Risiko wird also geteilt und nicht von einer Partei
vollstandig getragen. Als optimales Leistungsniveau und Fixum ergeben sich

1
¢ = k(1 + ako?)
und
ako? -1

*k

= 2k(1 + aka?)?

Der optimale Anreizvertrag betragt somit

AVOpt ( *k **) ako-z -1 1

= T ) = )
asym ¢ 2k(1 + ako?)?’ (1 + ako?)

Es resultiert also ein ,,Share”-Vertrag unter asymmetrischer Information. Der Nutzen des Prinzi-

pals betrégt

k% 1

E(gNetto —

(@ ) 2k(1 + aka?)

1.3  Vergleich der beiden Informationsszenarien

Die Leistung des Agenten ist unter symmetrischer Information hoher als unter asymmetrischer
Information:

" k(1 +aks?) "k

Hok

e

*

e

Das Szenario mit asymmetrischer Information ist nur ,,second-best” fiir den Prinzipal, da
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1 1

< — = E(gNetto*
2k(1 + aka?) 2k (%)

E(qutto**) —

I.4  Wirkungen der Wirtschaftspriifung

Die Wirtschaftspriifung senkt die interne Unsicherheit. Formell reduziert sich durch die Revision
also der Parameter o zu oy,p, wobei oy,p < o gilt. Die Folge ist nun, dass der Resultatsanteil im

optimalen Vertrag ansteigen wird.
1 1

*5k *5k

= > =
e =M ¥ akad,) (A +ake?)  ©

Folglich steigt die Leistung des Agenten und riickt ndher an die Leistung unter , first-best” heran.

1 1 1

*k — < < - = *

¢ Tk tako?) S k(A +akozy) k©
=ewp

Schliesslich ergeben sich so ein hoheres Resultat und auch ein hoherer Nutzen des Prinzipals mit
dem , first-best” Szenario symmetrischer Information als obere Grenze.
1 1 1
< <357
2k(1+ako?) 2k(1+ akoyp) 2k

=E(qu”°;;-P)

E(qutto**) — — E(qutto*)
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Anhang II: Bereitstellung eines Kollektivgutes durch die Wirtschaftspriifung

IL1 Anreizprobleme bei der privaten Validierung von Unternehmensinformation
II.1.1 Individuelles Anreizproblem

Die Validierung von Unternehmensinformation individuell durch eine einzelne Anspruchs-
gruppe ist mit hohen Kosten verbunden. Einerseits ist die Priifungsdurchfiihrung sehr zeit- und
kostenintensiv. Andererseits ist eine Anspruchsgruppe mit Durchsetzungsproblemen konfron-
tiert, um tiberhaupt eine Priifung durchfiihren zu kénnen.

Die Entscheidung einer einzelnen Anspruchsgruppe, ob sie eine Priifung veranlasst, hangt von
ihrem Nettonutzen (u}**") ab. Dieser ergibt sich als Differenz zwischen dem individuellem Nut-
zen der validierten Unternehmensinformation (u;) und den Kosten der Priifung (c,).

u; = u - Cy <0
[ “
Nettonutzen Nutzen Validierungskosten
Da die hohen Kosten den individuellen Nutzen iibersteigen, fiihrt die Validierung zu einem ne-

gativen Nettonutzen i.e. Verlust. Eine einzelne Anspruchsgruppe hat somit keinen Anreiz, eine
Priifung der Unternehmensinformationen zu veranlassen.

I1.1.2 Kollektives Anreizproblem

Validierte Unternehmensinformation hat die Eigenschaft, dass sie nicht-rivalisierend ist. Bei ei-
ner gemeinsam organisierten Priifung durch mehrere Anspruchsgruppen (1,2, ..., N) vervielfacht
sich also der Nutzen, wobei die Kosten nur einmal anfallen. Zusatzlich treten aber nun Koordi-
nationskosten (cy) unter den teilnehmenden Anspruchsgruppen auf.

unet =u +uU +us+ .. +uy — Cy - Ck <0
| = W] [
Kollektiver Nettonutzen Individuelle Nutzen Validierungskosten  Koordinationskosten

I.2 Losung der Anreizprobleme durch die Wirtschaftspriifung

Die gesetzlich verankerte Wirtschaftspriifung fithrt dazu, dass die Durchsetzungsprobleme der
Priifung wegfallen. Die Revision validiert die Unternehmensinformation und die Unternehmen
sind zur Priifung verpflichtet. Dadurch kénnen die Durchsetzungskosten gesenkt werden.

Cy ! < Cy

— 5]
Validierungskosten mit Revisionspflicht Validierungskosten ohne Revisionspflicht

Wird die validierte Unternehmensinformation dann den Anspruchsgruppen zuganglich ge-
macht (,Klub-Gut”), ist kein Zusammenschluss der Anspruchsgruppen mehr noétig. Dadurch
entfallen der Koordinationsbedarf und die damit verbundenen Kosten.

Ck = 0

(o7

Koordinationskosten

Die Kombination der gesetzlichen Pflicht zur Revision und der Zugang der Unternehmensinfor-
mationen fiir die Anspruchsgruppen fiihrt zu folgendem gesellschaftlichen Nutzenkalkiil:

unet =u +uy+us+..+uy —¢, —c, >0
—— “
Gesellschaftlicher Nettonutzen Individuelle Nutzen =0

Aufgrund der Kostenreduktion fillt der gesellschaftliche Nettonutzen positiv aus, d.h. die Vali-
dierung von Unternehmensinformation rentiert sich. Somit 19st die gesetzliche Wirtschaftsprii-
fung das private Anreizproblem durch Bereitstellung des Klub-Gutes , validierte Unternehmen-
sinformation”. Bei einer zusatzlichen Veroffentlichung wir die validierte Information zum &ffent-
lichen Gut und die Anzahl an individuellen Nutzen (u;) erhéht sich weiter.
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Anhang III: Regulatorische Grundlagen

Der Fokus dieser Studie liegt auf validierter Unternehmensinformation. Die Informationspflicht
von Unternehmen ist in den Bestimmungen zur kaufménnischen Buchfithrung und Rechnungs-
legung (Art. 957ff. OR) festgehalten und wird unterstiitzt von anerkannten Standards der Rech-
nungslegung (Swiss GAAP FER und IFRS). Die Regulierung der Wirtschaftspriifung findet sich
in den Bestimmungen zur Revisionsstelle (Art. 727f. OR) sowie in zusatzlichen Erlassen (RAG,
RAV, RAB). Daneben gibt es komplementére Branchenstandards fiir die Priifer (Schweizerische
Priifungsstandards, Standard zur Eingeschrankten Revision).

III.1 Kaufmidnnische Buchfiihrung und Rechnungslegung

III.1.1 Gesetzliche Grundlagen

Das Obligationenrecht liefert die gesetzlichen Vorgaben zu Buchfiihrung und Rechnungslegung.
Zum einen ist festgelegt welche Unternehmen zur Buchfithrung und Rechnungslegung ver-
pflichtet sind (Art. 957ff. OR). Zum anderen gibt es Vorgaben zur Umsetzung dieser Pflicht, wie
etwa Ausgestaltung der Jahresrechnung (Art 959ff. OR).

II1.1.1.1 Pflicht zur Buchfithrung und Rechnungslegung

Juristische Personen sind in der Schweiz zur Buchfithrung und Rechnungslegung verpflichtet
(Art. 957 Abs. 1 OR). Dasselbe gilt auch fiir Einzelunternehmen und Personengesellschaften mit
einem Mindesterlos von 500'000 Franken im letzten Geschaftsjahr. Ausgenommen von dieser
Pflicht sind alle anderen Unternehmen, sowie Vereine und Stiftungen ohne Handelsregisterein-
trag und Stiftungen ohne Revisionspflicht (Art. 957 Abs. 2 OR). Diese miissen lediglich iiber ihre
Einnahmen, Ausgaben und die Vermdgenslage Buch fiithren (,, Milchbiichleinrechnung”).

Die Pflicht zu Buchfithrung beinhaltet die Erfassung von Geschaftsvorfillen und Sachverhalten,
die fiir die Darstellung der Vermogens-, Finanzierungs- und Ertragslage eines Unternehmens
benotigt werden (Art. 957a Abs. 1 OR). Diese Erfassung muss den Grundsatzen ordnungsmaéssi-
ger Buchhaltung folgen, die in Art. 957a Abs. 2 OR aufgelistet sind. Dazu gehort beispielsweise,
dass die Buchhaltung vollstdndig, wahrheitsgetreu und systematisch sein muss.

Die Rechnungslegung hat zum Ziel, die wirtschaftliche Lage von Unternehmen so abzubilden,
dass ein zuverldssiges Urteil Dritter ermoglicht wird (Art. 958 Abs. 1 OR). Dies geschieht durch
den Geschiftsbericht, welcher die Jahresrechnung enthalten muss (Art. 958 Abs. 2 OR). Der Ge-
schéftsbericht muss innerhalb eines halben Jahres nach Ende des Geschiftsjahres erstellt und
dem zusténdigen Organ zur Genehmigung vorgelegt werden (Art. 958 Abs. 3 OR). Ahnlich der
Buchfiihrung sind bei der Rechnungslegung ebenfalls verschiedene Grundsétze zu beachten.
Diese sind in Art. 958c Abs.1 OR festgehalten und beinhalten u.a. Verstandlichkeit und Vollstan-
digkeit.

III.1.1.2 Offenlegung der Rechnungslegung

Fiir den Nutzen der Wirtschaftspriifung ist es entscheidend, inwieweit die Anspruchsgruppen
auf die validierte Unternehmensinformation zugreifen konnen. Die Offenlegung der Rechnungs-
legung und Moglichkeiten zur Einsichtnahme sind hauptsachlich in Art. 958e OR geregelt.

Unternehmen mit ausstehenden Anleihensobligationen und Boérsenkotierung sind zur Publika-
tion der Jahresrechnung (resp. Konzernrechnung) und des Revisionsberichts verpflichtet (Art.
958e Abs. 1 OR). Konkret bedeutet dies, dass diese Bestandteile im Schweizerischen Handels-
amtsblatt veroffentlicht oder jeder Person auf Anfrage zugestellt werden miissen.

Die iibrigen Unternehmen sind von dieser Publikationspflicht nicht betroffen. Ein Spezialfall be-
steht jedoch fiir Glaubiger mit schutzwiirdigem Interesse, die Einblick in den Geschafts- und Re-
visionsbericht verlangen konnen (Art. 958e Abs. 2 OR). Ob das schutzwiirdige Interesse gegeben
ist, entscheidet im Streitfall das Gericht.
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Zusatzlich ist zu erwdhnen, dass die Anspruchsgruppe der Aktiondre Zugang zum Geschaéftsbe-
richt und damit zu den Unternehmensinformationen erhélt (vgl. Art. 696 OR).

II1.1.1.3 Die Jahresrechnung

Gemiass Obligationenrecht muss die Jahresrechnung drei Bestandteile aufweisen: Bilanz, Erfolgs-
rechnung und Anhang (Art. 958 Abs. 2 OR).

Die Bilanz hat zum Ziel, die Vermdgens- und Finanzierungslage eines Unternehmens darzustel-
len und unterteilt sich in Aktiven und Passiven (Art. 959 Abs. 1 OR). Zu den Aktiven gehoren
alle Vermogenswerte, iiber die das Unternehmen verfiigen kann, bei denen ein Mittelzufluss
wahrscheinlich ist und die einen verlasslich schitzbaren Wert haben (Art. 959 Abs. 2 OR). Das
Umlaufvermogen ist eine Unterkategorie der Aktiven, die innerhalb eines Jahres gegen fliissige
Mittel eingetauscht werden kénnen. Alle anderen Aktiven miissen als Anlagevermdgen klassifi-
ziert werden (Art. 959 Abs. 3 OR). Die Passivseite setzt sich zusammen aus dem Fremd- und
Eigenkapital (Art. 959 Abs. 4 OR). Fremdkapital sind bewertbare Verbindlichkeiten aus denen
ein Mittelabfluss wahrscheinlich ist (Art. 959 Abs. 5 OR). Solche Verbindlichkeiten miissen dann
als kurzfristig klassifiziert werden, wenn die Zahlung innerhalb eines Jahres fillig wird, andern-
falls sind sie langfristig (Art. 959 Abs. 6 OR). Die Gliederung des Eigenkapitals orientiert sich an
der Rechtsform des Unternehmens (Art. 959 Abs. 7 OR).

Das Obligationenrecht gibt zusatzlich eine Mindestgliederung der Aktiven und Passiven vor
(Art. 959a OR). Beispielsweise muss das Umlaufvermdgen mindestens in fliissige Mittel, Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistung, librige kurzfristige Forderungen, Vorrdate und aktive
Rechnungslegungsabgrenzungen unterteilt werden (Art. 959a Abs. 1 OR). Dabei miissen die Po-
sitionen anhand ihrer Liquiditat resp. Falligkeit geordnet werden (Art. 959a Abs. 1 et 2 OR).

Die Erfolgsrechnung dient dazu, die Ertragslage des Unternehmens wéhrend des Geschaftsjahres
darzustellen (Art. 959b Abs. 1 OR). Auch hier schreibt das Gesetz eine Mindestgliederung vor,
wobei zwei mogliche Verfahren moglich sind (Art. 959b OR). Einerseits kann die Erfolgsrech-
nung als Produktionserfolgsrechnung im Gesamtkostverfahren, andererseits als Absatzerfolgs-
rechnung im Umsatzkostenverfahren dargestellt werden.

Im Anhang miissen die anderen Bestandteile der Jahresrechnung ergénzt und erldutert werden
(Art. 959¢ OR). Zusatzlich miissen weitere Angaben festgehalten werden, die in Art. 959c Abs. 2
OR aufgelistet sind. Dazu gehoren z.B. Detailangaben tiber das Unternehmen (Name, Rechts-
form, Sitz etc.).

I1I.1.1.4 Erweiterte Rechnungslegungspflichten bei ordentlicher Revision

Unternehmen, die einer ordentlichen Revision unterliegen, miissen weitere Anforderungen an
den Geschiftsbericht erfiillen. Sie sind verpflichtet zusétzliche Angaben in den Anhang aufzu-
nehmen, eine Geldflussrechnung zu erstellen, sowie einen Lagebericht zu verfassen (Art. 961
OR). Diese Zusatzpflicht entfallt jedoch, wenn vom Unternehmen selbst oder von einer juristi-
schen Person, die das Unternehmen kontrolliert eine Konzernrechnung nach einem anerkannten
Standard zur Rechnungslegung erstellt wird (Art. 961d Abs. 1 OR).

Die Zusatzangaben im Anhang beschrénken sich auf zwei Teile. Zum einen miissen Zusatzinfor-
mationen zu den langfristigen verzinslichen Verbindlichkeiten aufgefiihrt werden. Zum anderen
muss das Honorar der Revisionsstelle gesondert fiir Revisionsdienstleistungen und andere
Dienstleistungen aufgefiihrt werden. (Art. 961a OR).

Die Geldflussrechnung ist ein zusatzliches Element der Jahresrechnung. Diese stellt die Verdn-
derungen der fliissigen Mittel aus Geschiftstatigkeit, Investitionstatigkeit und Finanzierungsta-
tigkeit je gesondert dar(Art. 961b OR).

Der Lagebericht dient dazu, den Geschiftsverlauf und die wirtschaftliche Lage des Unterneh-
mens unter anderen Gesichtspunkten als in der Jahresrechnung darzustellen. Das Obligationen-
recht enthélt eine namentliche Aufzahlung der Bestandteile des Lageberichts in Art. 961c OR.
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Beispielsweise gehoren dazu die Anzahl der durchschnittlichen Vollzeitstellen, die Bestellungs-
und Auftragslage sowie die Zukunftsaussichten.

II1.1.1.5 Pflicht zum Abschluss nach anerkanntem Standard

Zusitzlich zu den Vorschriften im Obligationenrecht miissen gewisse Unternehmen den Ab-
schluss nach einem anerkannten Standard zur Rechnungslegung erstellen. Dazu gehdren borsen-
kotierte Gesellschaften, Genossenschaften mit tiber 2000 Genossenschaftern und ordentlich revi-
dierte Stiftungen (Art. 962 Abs. 1 OR). Jedoch kann dies auch von Eigentiimern verlangt werden,
z.B. von Gesellschaftern mit mindestens 20 Prozent Grundkapital oder personlich haftenden Mit-
gliedern (Art. 962 Abs. 2 OR).

Art. 962a OR liefert verschiedene Bestimmungen zum Umgang mit Rechnungslegungsstandards.
Aus dem Abschluss muss hervorgehen, nach welchem anerkannten Standard er erstellt wurde.
Der gewahlte Rechnungslegungsstandard muss in seiner Gesamtheit fiir den ganzen Abschluss
tibernommen werden. Die Einhaltung des gewéhlten Standards muss von einem zugelassenen
Revisionsexperten mittels ordentlicher Revision gepriift werden. Der Abschluss nach anerkann-
tem Standard muss im Zuge der Genehmigung der Jahresrechnung dem obersten Organ vorge-
legt werden, bedarf aber keiner Genehmigung. Die anerkannten Standards werden vom Bundes-
rat bezeichnet.

III.1.2 Rechnungslegungsstandards

Grundsatzlich muss die Priifung der Rechnungslegung sich an den Gesetzesbestimmungen des
Obligationenrechts orientieren. Die Schweizer Gesetzgebung hat es sich dabei zum Ziel gesetzt,
einen moglichst zuverladssigen Einblick in die finanzielle Situation eines Unternehmens zu geben.
Im Zuge dessen wird die Bildung von stillen Reserven explizit erlaubt (vgl. Art. 960a Abs. 3 et 4
OR).

Neben den Gesetzesbestimmungen gibt es verschiedene internationale und nationale Rech-
nungslegungsstandards, an denen sich die Rechnungslegung einer Unternehmung orientieren
kann. Ziel dieser Standards ist es, durch einheitliche Grundsatze eine hohe Vergleichbarkeit zwi-
schen verschiedenen Unternehmen herzustellen. Ein wichtiger Grundsatz, an dem sich diese of-
fiziell anerkannten Standards orientieren, ist die ,true and fair view”. In anderen Worten, die
Rechnungslegung muss ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdogens-
, Finanz- und Ertragslage eines Unternehmens vermitteln. Dies beinhaltet, dass im Gegensatz
zum Obligationenrecht keine stillen Reserven gebildet werden diirfen. Sofern sich ein Unterneh-
men fiir die Anwendung eines anerkannten Standards entschieden hat, muss in der ordentlichen
Jahresabschlusspriifung die Standardkonformitat tiberpriift werden (vgl. Art. 728a OR).

II1.1.2.1 Swiss GAAP FER

Die Swiss GAAP FER werden von der Fachkommission fiir Empfehlungen zur Rechnungslegung
(FER) herausgegeben. Neben gewinnorientierten KMUSs bilden auch NPOs und Vorsorgeeinrich-
tungen eine Zielgruppe dieses Regelwerks. Seit 1. Januar 2005 gelten die Swiss GAAP FER als
Mindeststandard fiir die Jahres- und Zwischenberichterstattung von Organisationen mit an der
Schweizer Borse SIX Swiss Exchange kotierten Aktien im Domestic Standard. Fiir kleinere, nati-
onale Unternehmen existiert seit 2006 eine reduzierte Form des Regelwerks in Form der Kern-
FER. Diese enthalten lediglich das Rahmenkonzept sowie die zentralen Fachempfehlungen. Die
Kern-FER sind anwendbar fiir alle Unternehmen, welche die ehemaligen gesetzlichen Grenz-
werte zur ordentlichen Revision unterschreiten, d.h. 10 Mio. CHF Bilanzsumme, 20 Mio. CHF
Jahresumsatz oder 50 Vollzeitstellen im Jahresdurchschnitt.

I11.1.2.2 International Financial Reporting Standards (IFRS)

Die IFRS werden vom International Accounting Standards Board (IASB) herausgegeben. Ziel die-
ser Standards ist ein weltweit anerkanntes Regelwerk zu bilden, das als Entscheidungsgrundlage
fiir den Kapitalmarkt dienen soll. Die IFRS sind so ausgerichtet, dass sie einen moglichst grossen
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Kreis an Bilanzlesern ansprechen sollen. Ausserdem soll damit allgemein die Anwendung von
Standards gefordert werden. Seit 2005 miissen sdmtliche borsenkotierten Unternehmen in der
EU die IFRS anwenden. Mittlerweile sind die IFRS auch fir auslandische Unternehmen an der
U.S. Borse anerkannt und die Abschliisse miissen nicht mehr wie frither zu US GAAP {iibergelei-
tet werden.

Im Jahre 2009 hat das IASB eine Abwandlung der eigentlichen Standards fiir kleinere und mitt-
lere Unternehmen herausgegeben. Die IFRS fiir KMU richten sich an Unternehmen, die keine
offentliche Rechenschaft ablegen miissen. Somit sind borsenkotierte Firmen und Vermogensver-
walter von der Verwendung dieser reduzierten Standards ausgeschlossen. Die IFRS fiir KMU
weisen nur etwa 300 Seiten auf (IFRS bestehen aus etwa 3000) und dhneln vom Umfang her den
Swiss GAAP FER, wobei sie eine etwas hohere Regulierungsdichte aufweisen (BDO, 2012).

II1.1.2.3 U.S. Generally Accepted Accounting Principles (US GAAP)

Die US GAAP bilden die Gesamtheit aller Richtlinien, die in den USA anerkannt sind. Einerseits
werden sie von der Borsenaufsicht, der Securities and Exchange Commission (SEC), andererseits
vom Financial Accounting Standards Board (FASB) bestimmt. Die US GAAP basieren auf dem
Grundsatz des ,rule-based accounting”. Das heisst, sie geben detaillierte Vorgaben beziiglich
einzelner Sachverhalte, was im Gegensatz zum ,, principle-based accounting” des IFRS steht (Vor-
gabe von Prinzipien fiir die Anwender). Die US GAAP sind in den USA insofern faktisch ver-
bindlich, als dass ein Priifungstestat nur auf Basis dieser Standards vergeben werden kann. Ob-
wohl eine allgemeine Jahresabschlusspriifung gesetzlich nicht vorgeschrieben ist, fiihrt der
Druck von Anspruchsgruppen (Finanzgeber etc.) dennoch zu einer Art Revisionsnotwendigkeit.
Eine regulatorische Revisionspflicht besteht hingegen fiir bérsenkotierte Unternehmen, die der
SEC unterstehen.

III.2 Revision

Die Pflicht zur Revision und ihre Ausgestaltung sind in der Schweiz an verschiedenen Stellen im
Gesetz verankert. Das Obligationenrecht verpflichtet grundsatzlich Gesellschaften, ihre Jahres-
rechnung durch eine Revisionsstelle priifen zu lassen (Art. 727ff. OR). Dabei wird unterschieden
zwischen der Pflicht zu einer ordentlichen (Art. 727 ff. OR) und einer eingeschréankten Revision
(Art. 727a ff. OR). Neben den Bestimmungen zu den beiden Priifungsarten enthélt das Obligati-
onenrecht aber auch verschiedene Anforderungen an die mit der Revision betrauten Personen
(Art. 727b und Art. 727c OR). Diese Ausfithrungen werden komplementiert von Bestimmungen
tiber die Zulassung und Beaufsichtigung von Revisoren im Revisionsaufsichtsgesetz (RAG), der
Revisionsaufsichtsverordnung (RAV) und der Aufsichtsverordnung der Revisionsaufsichtsbe-
horde (ASV-RAB).

Eine nicht-gesetzliche Regulierung der Wirtschaftspriifung erfolgt durch Branchenstandards, die
eine zusatzliche Ausfiithrung der gesetzlich verankerten Bestimmungen vornehmen. Relevant fiir
Schweizer Revisoren ist vor allem die Selbstregulierung durch die Schweizer Priifungsstandards
(PS), die von der Treuhand-Kammer herausgegeben werden, und den Standard zur einge-
schrankten Revision von der Treuhand-Kammer und Treuhand Suisse.

III.2.1 Obligationenrecht

Die Revisionspflicht im Schweizerischen Gesetz ist rechtsformneutral ausgestaltet (Art. 727 und
Art. 727a OR). Somit gelten die Bestimmungen fiir alle juristischen Personen, i.e. Aktiengesell-
schaften, GmbH’s, Genossenschaften, Kommanditaktiengesellschaften, Vereine und Stiftungen.

Das Gesetz fiihrt Bestimmungen zu verschiedenen Aspekten der Revision der Jahresrechnung
an. Neben der Regelung iiber den Umfang der Priifung nach Unternehmensart gibt es auch Best-
immungen zu Priifungsgegenstand, -durchfithrung und -bericht (Art. 728a und Art. 728b OR).
Weitere wichtige Themen sind die Unabhéngigkeit (Art. 728 und 729 OR) und die Anzeigepflicht
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der mit der Revision betrauten Personen (Art. 729c OR). Zusatzlich ist auch die Zulassung der
Wirtschaftspriifer durch die Revisionsaufsichtsbehdrde im Gesetz verankert (Art. 3 RAG).

II1.2.1.1 Revisionspflicht nach Unternehmensgrosse

Das Gesetzt unterscheidet zwischen zwei Revisionsarten, der ordentlichen und der einge-
schrankten Revision. Damit erfolgt eine differenzierte Behandlung nach Unternehmensart, die
sich am Schutzbediirfnis der Anspruchsgruppen (Eigentiimer, Fremdkapitalgeber, Lieferanten
etc.) orientiert. Bedeutende Unternehmen miissen mit der ordentlichen Revision umfassend ge-
priift werden da fehlerhafte Informationen weitreichende Auswirkungen haben kénnen. Im Ge-
gensatz dazu verlangt die eingeschrénkte Revision eine weniger umfangreiche Priifung, um klei-
nere und mittlere Unternehmen nicht mit unverhéaltnismassigem Aufwand zu belasten.

Ob eine ordentliche Revision durchgefiihrt werden muss, hangt von verschiedenen Kriterien ab.
Art. 727 Abs. 1 OR liefert die Voraussetzungen aufgrund deren eine ordentliche Revision durch-
zufiihren ist:

,Folgende Gesellschaften miissen ihre Jahresrechnung und gegebenenfalls ihre Konzernrech-
nung durch eine Revisionsstelle ordentlich priifen lassen:

1. Publikumsgesellschaften; als solche gelten Gesellschaften, die:
a. Beteiligungspapiere an einer Borse kotiert haben,
b. Anleihensobligationen ausstehend haben,
c. Mindestens 20 Prozent der Aktiven oder des Umsatzes zur Konzernrechnung
einer Gesellschaft nach Buchstabe a oder b beitragen;
2. Gesellschaften, die zwei der nachstehenden Grossen in zwei aufeinander folgenden Ge-
schéftsjahren tiberschreiten:
a. Bilanzsumme von 20 Millionen Franken
b. Umsatzerlos von 40 Millionen Franken,
c. 250 Vollzeitstellen im Jahresdurchschnitt
3. Gesellschaften, die zur Erstellung einer Konzernrechnung verpflichtet sind.”

Sofern die gesetzlichen Voraussetzungen fiir eine ordentliche Revision nicht erfiillt sind, ist eine
eingeschrankte Revision durchzufiihren (Art. 727a OR). Somit folgt die eingeschrankte Revision
einer Negativdefinition und wird subsidiédr zur ordentlichen Revision angewendet. Geméss den
Kriterien fallen die meisten kleinen und mittleren Unternehmen in die Kategorie der einge-
schrankten Revision.

Fiir besonders kleine Unternehmen hat das Gesetz eine weitere Erleichterung vorgesehen. Ge-
mass Art. 727a Abs. 2 OR kann auf eine eingeschrankte Revision verzichtet werden, wenn eine
Gesellschaft weniger als zehn Vollzeitstellen im Jahresdurchschnitt aufweist und alle Aktiondre
zustimmen. Wird dieses sogenannte , Opting-out” gewahlt, erlischt die Revisionspflicht. Zusétz-
lich gibt es die Moglichkeit eines , Opting-up”, das heisst die freiwillige Durchfiihrung einer or-
dentlichen Revision oder einer Priifung im Auftragsverhdltnis, welche iiber die eingeschréankte
Revision hinausgeht. Eine ordentliche Revision der Jahresrechnung muss ausserdem zwingend
vorgenommen werden sofern mindestens 10 Prozent der Aktionédre dies verlangen (Art. 727 Abs.
2 OR), die Generalversammlung dies beschliesst oder die Statuten dies vorsehen (Art. 727 Abs. 3
OR).

Dieses System wird komplementiert durch zwei weitere Optionen (vgl. Schweizerischer Bundes-
rat, 2004). ,,Opting-down” bedeutet, dass ein Unternehmen, welches sich fiir das Opting-out qua-
lifiziert, freiwillig eine Revision vornehmen lassen kann, die nicht in allen Punkten den Anforde-
rungen an eine eingeschrénkte Revision entspricht (sog. Laienrevision). Zudem besteht bei einem
vorliegenden Opting-out die Moglichkeit zum , Opting-in”, das heisst dass jeder Gesellschafter
jahrlich eine eingeschrankte Revision verlangen kann (Art. 727a Abs. 4 OR).
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Tabelle 19 gibt eine zusammenfassende Ubersicht iiber die Opting-Mé&glichkeiten fiir Unterneh-
men. Sind die Voraussetzungen erfiillt, kann eine Verdnderung des Revisionsumfangs erwirkt
werden.

Opting Art Beschreibung Verinderung Revisionsumfang

Opting-out Verzicht auf Revision (bei weniger als 10 Vollzeit-  Eingeschrankte Revision — keine Revi-
stellen und Zustimmung aller Aktionare) sion

Opting-up Freiwillige Durchfiihrung einer ordentliche Revi- ~ Eingeschrankte Revision — ordentliche
sion Revision

Opting-down Reduzierte Revision (bei weniger als 10 Vollzeit- Eingeschrankte Revision — Laienrevision
stellen und Zustimmung aller Aktionare)

Opting-in Freiwillig Durchfithrung einer Revision (ohne Re-  Keine Revision — Revision
visionspflicht)

Tabelle 19: Ubersicht iiber das Opting-System

Zusammenfassend lasst sich feststellen, dass eine gesetzliche Einteilung in die beiden Kategorien
ordentliche und eingeschrénkte Revision besteht. Zusatzlich gibt es aber einen gewissen Spiel-
raum fiir kleinere und mittlere Unternehmen durch das Opting-System.

Die beiden Revisionsarten unterscheiden sich stark in ihrem gesetzlichen Priifungsumfang (Art.
728a ff. OR). Einerseits wird mit der ordentlichen Revision eine erhohte Priifungstiefe gefordert
(Art. 728a OR), andererseits ist aber auch eine umfassendere Berichterstattung notig (Art. 728b
OR). Zusatzlich gibt es erweiterte Anzeigepflichten (Art. 728c OR), die mit der ordentlichen Prii-
fung einhergehen.

Abbildung 71 liefert eine Zusammenfassung iiber den Umfang und Inhalt der beiden Revisions-
arten. Nachfolgend werden die Unterschiede zwischen ordentlicher und eingeschrankter Revi-
sion vertieft diskutiert.

Publikumsgesellschaft oder Wirtschaftlich bedeutend oder Konzernrechnung
(20/40/250)
| Priifgegenstand I Berichterstattung Anzeigepflichten Unabhingigkeit
* Jahresrechnung, | * Umfassender * Verstosse gegen |+ Objektives Urteil
. gemass Gesetz, Bericht an das Gesetz * Auschlusskatalog
Ordentliche Statuten und Verwaltungsrat | * Wesentliche an Sachverhalten
Ja Revision Regelwerk + Zusammenfas- Fehler + Alle beteiligten
* Vorschlag sender Berichtan | + Uberschuldung Priifer betroffen
Verwendung Generalversamm und Untitigkeit | + Nahestehende
Bilanzgewinn -lung (mit posi- VR Personen als Priifer
* Internes tivem Priifungs- ausgeschlossen
Kontrollsystem urteil)
Opting up
+ Jahresrechnung, | * Zusammenfas- + Uberschuldung * Objektives Urteil
3 . gemaiss Geselz, sender Bericht an und Untitigkeit | = Mitwirkung in
Eingeschriinkte Statuten und Generalversamm VR Buchfithrung
Nein Revision Regelwerk -lung (mit nega- erlaubt
+ Vorschlag tivem Priifungs- * Personelle
- Verwendung urteil) Trennung bei
Keine Opting out Bilanzgewinn Doppelmandat
REYISIOn ‘(SS‘[‘ (Mitarbeiter < 10)
“Laienrevision”) |

Abbildung 71: Ubersicht Revisionsarten

Die nachfolgende Zusammenstellung der Gesetzesartikel zur Revision orientiert sich an den ein-
zelnen Themen (Priifgegenstand, Berichterstattung, Anzeigepflichten, Unabhingigkeit), um ei-
nen direkten Vergleich zwischen den Revisionsarten zu ermdéglichen. Dies steht im Gegensatz
zum Obligationenrecht, das mehrheitlich eine separate Darstellung der ordentlichen und einge-
schrankten Revision vornimmt.

II1.2.1.2 Priifgegenstand
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Das Obligationenrecht (Art. 728a Abs. 1 OR) fithrt mehrere Sachverhalte an, die bei einer ordentli-
chen Revision Gegenstand der Priifung sein miissen. Erstens muss gepriift werden, ob die Jah-
resrechnung (und ggf. die Konzernrechnung) den gesetzlichen Vorschriften, den Statuten und
gegebenenfalls dem gewahlten Regelwerk (d.h. IFRS, Swiss GAAP FER etc.) entspricht. Zweitens
ist der Antrag des Verwaltungsrates zur Verwendung des Bilanzgewinnes auf Ubereinstimmung
mit Gesetz und Statuten zu priifen. Drittens muss die Feststellung erfolgen, ob ein internes Kon-
trollsystem vorhanden ist. Zum genauen Vorgang der Priifung macht das Obligationenrecht
keine Aussage. Es wird jedoch darauf verwiesen, dass das interne Kontrollsystem besonders be-
riicksichtigt werden muss (Art. 728a Abs. 2 OR).

Die eingeschréankte Revision weist dhnliche, aber reduzierte Sachverhalte auf, die einer Priifung
unterzogen werden miissen (Art. 729a Abs.1 OR). Es soll ebenfalls die Jahresrechnung und die
Verwendung des Bilanzgewinnes iiberpriift werden, jedoch wird nicht als Bedingung vorausge-
setzt, dass die Rechnungslegung einem gewdhlten Regelwerk entspricht. Ein weiterer Unter-
schied ergibt sich beziiglich der Existenz eines internen Kontrollsystems. Das Gesetz verlangt
keine Uberpriifung oder Beriicksichtigung eines solchen Systems. Im Gegensatz zur ordentlichen
Revision wird aber zur Durchfiihrung mehr im Detail Stellung genommen. Die Priifung soll sich
auf Befragungen, analytische Priifungshandlungen und angemessene Detailpriifungen be-
schranken (Art. 729a Abs.2 OR).

I11.2.1.3 Berichterstattung

Fiir die ordentliche Revision wird verlangt, dass zwei Berichte im Anschluss an die Priifung ab-
gegeben werden (vgl. Art. 728b OR). Ein umfassender Bericht ist an den Verwaltungsrat adres-
siert und enthalt Feststellungen zur Rechnungslegung, zum internen Kontrollsystem, zur Durch-
fithrung der Revision und deren Ergebnis. Ferner muss die Generalversammlung im zusammen-
fassenden Bericht informiert werden. Dieser enthalt eine Stellungnahme zum Ergebnis der Prii-
fung, Angaben zur Unabhéngigkeit des Revisors, Angaben zur leitenden Person und deren fach-
licher Befahigung sowie eine Empfehlung, ob die Jahresrechnung (und ggf. die Konzernrech-
nung) zu genehmigen oder zuriickzuweisen ist.

Im Zuge der eingeschrankten Revision muss lediglich ein zusammenfassender Bericht an die Ge-
neralversammlung abgegeben werden (Art. 729b OR). Dieser enthilt eine Stellungnahme zum
Ergebnis der Priifung, Angaben zur Unabhangigkeit sowie Angaben zur Person, welche die Re-
vision geleitet hat und zu deren fachlicher Befahigung. Speziell bei der eingeschrankten Revision
ist, dass im Bericht ein Hinweis auf ihre eingeschrankte Natur notig ist. Zudem fiihrt die Mog-
lichkeit eines Doppelmandates dazu, dass gegebenenfalls die Mitwirkung bei der Buchfiihrung
und andere Dienstleistungen des Revisors angegeben werden miissen.

II1.2.1.4 Anzeigepflicht der Revisionsstelle

Die ordentliche Revision wird begleitet von einer umfassenden Anzeigepflicht (Art. 728c OR).
Verstosse gegen Gesetz, Statuten oder Organisationsreglement miissen dem Verwaltungsrat mit-
geteilt werden. Sofern dieser darauf aufbauend keine Massnahmen ergreift oder diese wesentlich
sind muss zudem die Generalversammlung {iber Verstosse gegen Gesetz oder Statuten infor-
miert werden. Ausserdem wird verlangt, dass bei offensichtlicher Uberschuldung und Untitig-
keit des Verwaltungsrates das Gericht von der Revisionsstelle benachrichtigt werden muss.

Bei der eingeschrankten Revision besteht keine gesetzliche Anzeigepflicht bei Gesetzes- oder Sta-
tutenverletzungen. Es wird einzig die Benachrichtigung des Gerichts verlangt, sofern eine offen-
sichtliche Uberschuldung besteht, die vom Verwaltungsrat nicht angezeigt wird (Art. 729c OR).

III.2.1.5 Unabhéngigkeit des Revisors

Damit die Priifung eines Unternehmens ihren eigentlichen Zweck erreicht, muss der Revisor ein
objektives Urteil abgeben konnen. Dies ist nur moglich, wenn die Unabhéngigkeit des Wirt-
schaftspriifers gegeben ist. Das Gesetz differenziert auch in dieser Hinsicht zwischen den beiden
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Revisionsarten, wobei im Rahmen der ordentlichen Revision wesentlich striktere Grenzen gesetzt
sind.

Der Grundsatz der Unabhédngigkeit ist fiir beide Revisionstypen identisch (Art. 728 Abs.1 OR
und Art. 729 Abs.1 OR). Es darf weder eine tatsdachliche Beeintrachtigung der Unabhangigkeit
des Revisors, noch eine Beeintrachtigung dem Anschein nach, vorliegen. Zusatzlich muss das
Priifungsurteil objektiv gebildet werden.

Fiir die ordentliche Revision existiert zudem eine Aufzdhlung an Sachverhalten, die nicht mit der
Unabhéngigkeit vereinbar sind. Diese Aufzdhlung findet sich in Art. 728 Abs. 2-6 OR und wird
nachfolgend zusammengefasst. Grundsatzlich muss eine strikte personelle Trennung zwischen
Revisionsgesellschaft und gepriiftem Unternehmen bestehen. So diirfen Revisoren weder Mit-
glied des Verwaltungsrates der gepriiften Gesellschaft sein, noch andere Entscheidfunktionen
innehaben. Sie diirfen sich weder direkt, noch indirekt wesentlich am Aktienkapital der Gesell-
schaft beteiligen oder eine wesentliche Forderung oder Schuld gegeniiber der Gesellschaft haben.
Bereits eine enge Beziehung des leitenden Revisors zu einem Entscheidungstrager in dem zu
priifenden Unternehmen wird als Unabhiangigkeitsverletzung angesehen. Im Rahmen der or-
dentlichen Revision sind das Mitwirken bei der Buchfithrung sowie das Erbringen anderer
Dienstleistungen, durch die das Risiko entsteht, eigene Arbeiten tiberpriifen zu miissen, nicht
mit der Unabhangigkeit vereinbar. Ein weiterer kritischer Sachverhalt betrifft das wirtschaftliche
Interesse des Revisors. Er darf durch den Auftrag nicht vom zu priifenden Unternehmen abhén-
gig werden und Vertrdge miissen zu marktkonformen Bedingungen abgeschlossen werden.
Ebenfalls sind die Annahme wertvoller Geschenke oder besonderer Vorteile im Rahmen eines
Priifauftrags mit der Unabhéngigkeit unvereinbar.

Bei einer eingeschrankten Revision muss die Unabhédngigkeit des Revisors ebenfalls grundsatz-
lich gegeben sein. Allerdings enthalt das Gesetz keinen Ausschlusskatalog wie es bei der ordentli-
chen Revision der Fall ist. Ein wesentlicher Unterschied ist, dass die Mitwirkung bei der Buch-
fiihrung und andere Dienstleistungen explizit erlaubt sind (Art. 729 Abs. 2 OR). Dies gilt jedoch
nur unter der Voraussetzung, dass beim Revisionsunternehmen eine geeignete organisatorische
und personelle Trennung besteht, welche die Uberpriifung eigener Arbeiten verhindert. Folglich
ist die Ubernahme der kompletten Buchfiihrung und Rechnungslegung durch die Revisionsstelle
ausgeschlossen. Dies trifft speziell auf die uniibertragbaren Aufgaben des Verwaltungsrates zu,
wie etwa die grundsatzliche Ausgestaltung des Rechnungswesens, der Finanzkontrolle und der
Finanzplanung (Art. 716a Abs. 1 Lit. 3 OR). Der Verwaltungsrat muss immer geistiger Vater der
Jahresrechnung bleiben.

II1.2.1.6 Wahl des Revisors und Mandatsdauer

Die Revisionsstelle wird von der Generalversammlung fiir ein bis drei Geschaftsjahre gewahlt
(Art. 730a Abs. 1 OR). In Frage kommen neben nattirlichen Personen auch juristische Personen
und Personengesellschaften. Es ist dabei moglich, dass ein Revisor wiedergewahlt wird und so
mehrere Mandate nacheinander ausfiihrt. Die Generalversammlung ist neben der Wahl auch be-
fahigt, die Revisionsstelle jederzeit und mit sofortiger Wirkung abzuberufen (Art. 730a Abs. 4
OR).

Um den erhdhten Unabhangigkeitsanforderungen zu geniigen, sieht das Gesetz eine Rotations-
pflicht des Mandatsleiters bei der ordentlichen Revision vor (Art 730a Abs. 2 OR). Dies bedeutet,
ein Revisor darf wahrend maximal sieben aufeinanderfolgenden Jahren die Priifung des gleichen
Unternehmens leiten. Anschliessend ist eine Pause von drei Jahren nétig, bevor eine erneute
Mandatsiibernahme erlaubt ist. Dies soll sicherstellen, dass die kritische Grundhaltung des Re-
visors nicht durch eine zu grosse Vertrautheit mit dem Revisionskunden beeintrachtigt wird. Fiir
die eingeschrédnkte Revision ist eine solche Rotationspflicht nicht gesetzlich vorgesehen, jedoch
hat auch hier das Revisionsunternehmen darauf zu achten, dass die Vertrautheit zwischen den
Priifern und dem Priifkunden nicht so eng wird, dass der Anschein entsteht, die Objektivitat und
Unabhéngigkeit des Priifers seien gefahrdet oder beeintrachtigt.
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I11.2.1.7 Wichtige Anderungen des Obligationenrechts in 2008 und 2012 hinsichtlich der
Revisionspflicht

In den letzten Jahren gab es zwei Anderungen der Regelungen zur Revision im Obligationen-
recht, die den heutigen Regulierungsstand massgeblich beeinflusst haben.

Die Unterscheidung zwischen ordentlicher und eingeschrankter Revision trat erst am 1. Januar
2008 mit einer umfassenden Neuregelung des Obligationenrechts in Kraft. Grundsétzlich war
das Ziel, im Vergleich zum alten Recht strengere Vorschriften zur Revision einzufiihren, um dem
steigenden oOffentlichen Interesse nach korrekter Information Rechnung zu tragen. Um jedoch
KMUs nicht mit proportional hohen Kosten zu belasten, wurde die Aufteilung in ordentliche und
eingeschrénkte Revision vorgenommen (Schweizerischer Bundesrat, 2004). Neu wurde auch ein
rechtsformunabhéngiges Konzept gewdhlt, das sich an den allgemeinen Kriterien zur ordentli-
chen Revision (vgl. Art. 727 OR) orientiert. Zusatzlich zu den Regelungen im Obligationenrecht
wurden mit der Anderung auch das Zulassungssystem fiir Revisoren und die Revisionsaufsicht
eingefiihrt.

Im Jahre 2012 wurden die Schwellenwerte zur ordentlichen Revision deutlich heraufgesetzt. Die
Bilanzsumme wurde von 10 Millionen auf 20 Millionen Schweizer Franken, die UmsatzerlGse
von 20 Millionen auf 40 Millionen Schweizer Franken und die Vollzeitstellen von 50 auf 250 im
Jahresdurchschnitt erhoht. Damit erfolgte eine Entlastung vieler Unternehmen, die aufgrund der
gedanderten Grossenkriterien ab diesem Zeitpunkt nur noch der eingeschrankten Revision unter-
lagen. Als Folge der Anderung der Schwellenwerte hat die Bedeutung der eingeschriankten Re-
vision in den letzten Jahren erheblich zugenommen.

I11.2.2 Zulassung und Uberwachung der Revisoren

Alle natiirlichen Personen und Unternehmen, die Revisionsdienstleistungen erbringen mochten,
bediirfen einer Zulassung. Eine solche Zulassung wird fiir natiirliche Personen unbefristet, fiir
Revisionsunternehmen jedoch nur fiir fiinf Jahre, vergeben (Art. 3 RAG).

Das Gesetz unterscheidet zwischen verschiedenen Klassifikationen von Wirtschaftspriifern, de-
ren unterschiedliche Qualifikation je nach Revisionsart verlangt wird. Bei einer eingeschrankten
Revision ist es notig, dass die Priifung von einem zugelassenen Revisor durchgefiihrt wird (Art.
727¢ OR). Die Anforderungen an eine ordentliche Revision sind etwas hoher, da mindestens ein
zugelassener Revisionsexperte die Revision leiten muss (Art. 727b Abs. 2 OR). Eine weitere Ver-
scharfung der Anforderung ergibt sich fiir die Priifung von Publikumsgesellschaften. Publikums-
gesellschaften miissen ihre Jahresrechnung von einem staatlich beaufsichtigten Revisionsunter-
nehmen priifen lassen (Art. 727b Abs. 1 OR), das heisst, von einem Unternehmen, das von der
Revisionsaufsichtsbehorde tiberwacht und regelmassig kontrolliert wird.

Die zugelassenen Personen und Unternehmen werden in einem &ffentlichen Register der Revisi-
onsaufsichtsbehorde publiziert (Art. 15 Abs. 2 RAG). Insgesamt waren per 31. Dezember 2013 in
der Schweiz 8'340 natiirliche Personen und 3'498 Revisionsunternehmen zugelassen (Schweize-
rische Revisionsaufsichtsbehorde, 2014). Davon sind lediglich 22 Unternehmen staatlich beauf-
sichtigt, was fiir die Priifung der Abschliisse von Publikumsgesellschaften notig ist. Tabelle 20
gibt eine Ubersicht iiber die sechs grossten staatlich beaufsichtigten Revisionsunternehmen und
die Anzahl ihrer Revisionsmandate im Jahre 2012.

Revisionsunternehmen Anzahl gepriifte Gesamtanzahl
Publikumsgesellschaften Revisionsmandate
PricewaterhouseCoopers AG 192 6’926
Ernst & Young AG 110 4’256
KPMG AG 103 3’470
BDO AG 28 4’631
Deloitte AG 23 1'117
OBT AG 3 1050
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Tabelle 20: Ubersicht iiber die Revisionsmandate der sechs grossten Wirtschaftspriifer

II1.2.2.1 Zugelassene Revisoren

Damit eine Person als Revisor zugelassen wird, miissen verschiedene Kriterien erfiillt sein (vgl.
Art. 5 RAG). Neben einem unbescholtenen Leumund®® miissen ebenfalls eine definierte Ausbil-
dung und Fachpraxis vorhanden sein. Ausbildungen, die anerkannt werden, reichen von diplo-
mierten Wirtschaftspriifern und Treuhandexperten iiber Steuerexperten sowie Experten in Rech-
nungslegung und Controlling bis hin zu Absolventen von Universitaten und Fachhochschulen.
Ausserdem sind Personen mit eidgendssischem Fachausweis im Rechnungs-, Finanz- oder Treu-
handwesen zugelassen. Neben der Ausbildung wird mindestens ein Jahr an Fachpraxis im Gebiet
des Rechnungswesens oder der Revision verlangt.

II1.2.2.2 Zugelassene Revisionsexperten

Revisionsexperten miissen ebenfalls die drei Anforderungen Ausbildung, Fachpraxis und unbe-
scholtener Leumund erfiillen (vgl. Art. 4 RAG). Die Ausbildung ist mit den Bestimmungen fiir
den einfachen Revisoren identisch, allerdings ergeben sich hohere Anforderungen an die Dauer
und Art der Fachpraxis. Eidgendssisch diplomierte Wirtschaftspriifer, Treuhandexperten, Steu-
erexperten und Experten in Rechnungslegung und Controlling miissen wahrend mindesten fiinf
Jahren in einem entsprechenden Fachgebiet tdtig gewesen sein. Absolventen einer Universitat
oder Fachhochschule und Personen mit Fachausweis — aber ohne ein entsprechendes Exper-
tendiplom — benotigen sogar 12 Jahr Fachpraxis. Diese Tatigkeit muss zudem zu mindestens zwei
Dritteln von einem Revisionsexperten beaufsichtig worden sein.

II1.2.2.3 Zugelassene Revisionsunternehmen

Wollen Unternehmen als Revisor oder Revisionsexperte zugelassen werden, miissen sie verschie-
dene Anforderungen erfiillen (vgl. Art. 6 RAG). Die Mehrheit der Leitungsorgane, die Leiter der
Revisionsdienstleistungen und mindestens ein Fiinftel der Erbringer der Revisionsdienstleistun-
gen miissen tiiber eine entsprechende Zulassung verfiigen. Die Fithrungsstruktur muss ausser-
dem gewahrleisten, dass die einzelnen Mandate geniigend iiberwacht werden.

I11.2.2.4 Staatlich beaufsichtigte Revisionsunternehmen

Das Revisionsaufsichtsgesetz regelt, dass Revisionsunternehmen fiir Publikumsgesellschaften
eine besondere Zulassung benétigen und unter staatlicher Aufsicht stehen (Art. 7 Abs. 1 RAG).

Neben der Erfiillung der Voraussetzungen fiir die Zulassung als Revisionsexperten miissen die
Unternehmen gewahrleisten, dass sie die gesetzlichen Vorschriften einhalten und sich ausrei-
chend gegen Haftungsrisiken versichern (Art. 9 RAG). Zusatzlich zu den gesetzlichen miissen
weitergehende Unabhingigkeitsanforderungen erfiillt werden (Art. 11 RAG). Einerseits diirfen
die Honorare eines einzelnen Kunden nicht mehr als zehn Prozent der gesamten Honorarsumme
iibersteigen, um eine zu starke Auftragsabhangigkeit zu verhindern. Andererseits fiihrt das Ge-
setz Ubertrittsbeschrankungen zwischen Revisionsunternehmen und Mandanten an.

Auch beziiglich der Qualitatssicherung gibt es Anforderungen an staatlich beaufsichtigte Revisi-
onsunternehmen (Art. 12 RAG). Sie sollen alle Massnahmen treffen, die die Qualitit der Revisi-
onsdienstleistungen garantieren. Dies beinhaltet die Sicherstellung einer geeigneten Organisa-
tion sowie den Erlass schriftlicher Weisungen betreffend Mitarbeiterfithrung, Auftragsannahme
und -weiterfithrung, Unabhéngigkeit und Qualitét. Bei den einzelnen Revisionsdienstleistungen
sollen insbesondere die sachgerechte Zuteilung der Aufgaben, die Uberwachung der Arbeiten,
die Einhaltung der Priifungsstandards und Vorgaben zur Unabhéngigkeit sowie eine unabhan-
gige Nachkontrolle der Priifungsergebnisse gewahrleistet sein.

13 Es handelt sich hierbei um einen unbestimmten Rechtsbegriff. Konkret umfasst der Leumund Eigenschaften wie In-
tegritdt, Gewissenhaftigkeit, Sorgfalt, Ansehen und Achtung.
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Die Unternehmen werden von der Revisionsaufsichtsbehérde mindestens alle drei Jahre einge-
hend iiberpriift. Ferner behilt diese sich vor, bei einem Verdacht auf Verstdsse gegen gesetzliche
Pflichten eine zusatzliche Priifung vorzunehmen. Die Priifung beinhaltet die Zulassungsunterla-
gen, die Einhaltung der gesetzlichen Pflichten sowie die Beachtung der Berufsgrundsatze und
Standesregeln, die Einhaltung der erteilten Anweisungen und die Qualitat der erbrachten Revi-
sionsdienstleistungen durch einzelne Stichproben (Art. 16 RAG). Die Priifungsunternehmen sind
verpflichtet, der Revisionsaufsichtsbehorde simtliche Unterlagen zur Verfiigung zu stellen und
ihr jederzeit Zutritt zu ihren Geschéftsraumen zu gewadhren (Art. 13 RAG).

II1.2.4 Priifungsstandards

Die Orientierung an Branchenstandards ist mehr als eine freiwillige Selbstregulierung. Die Auf-
sichtsverordnung der Revisionsaufsichtsbehorde (RAB) gibt vor, dass Abschlusspriifungen von
Publikumsgesellschaften in Ubereinstimmung mit den von den Branchenverbinden herausge-
gebenen Standards vorgenommen werden miissen (Art. 2 ASV-RAB). Dabei wird unterschieden,
ob die Rechnungslegung auf Basis von Schweizer oder ausldandischen Regelwerken erstellt wor-
den ist.

Wird die Jahres- oder Konzernrechnung nach dem Obligationenrecht oder dem Swiss GAAP FER
Standard {tiberpriift, sind die Priifungsstandards der Schweizer Treuhand-Kammer (PS) beizu-
ziehen (Art.2 ASV-RAB). Im Gegenzug bilden die Priifungsstandards des IAASB die Grundlage
der Priifung, wenn die Jahresrechnung auf Basis von auslandischen Standards (z.B. IFRS, US
GAAP) ausgestaltet ist. Allerdings kommen bei auslandischen Regelwerken zusétzlich noch die
Schweizer Priifungsstandards zur Anwendung, sofern der Sitz der Gesellschaft in der Schweiz
liegt (Art. 3 ASV-RAB).

Bei Spezialpriifungen richtet sich die Anwendung der Priifungsstandards nach Sitz der Gesell-
schaft (Art. 4 RAB). Wahrend bei Priifungen von Unternehmen mit Sitz in der Schweiz die
Schweizer Priifungsstandards angewendet werden miissen, bedingt ein ausldndischer Sitz eine
Priifung nach auslandischen Standards.

II1.2.4.1 Schweizer Priifungsstandards

Die Schweizer Priifungsstandards (Treuhand-Kammer, 2013) sind Richtlinien zur Ausgestaltung
der Jahresabschlusspriifung fiir Wirtschaftspriifer. Herausgeber der Standards ist die Treuhand-
Kammer, ein Verband von Fachpersonen und Unternehmen im Bereich Wirtschaftspriifung,
Treuhand und Steuern. In der Treuhand-Kammer haben sich rund 900 Unternehmen und 5000
Personen zusammengeschlossen. Die Schweizer Priifungsstandards werden ergéanzt von den
fachlichen Verlautbarungen der Kammer, womit sich folgendes Gesamtwerk ergibt:

e Schweizer Qualitdtssicherungsstandards

¢ Rahmenkonzept der betriebswirtschaftlichen Priifungen
e Schweizer Priifungsstandards

e Priifungshinweise

e Standard zu eingeschrankten Revision

Die einzelnen Bestandteile der Verlautbarungen sind komplementéar zueinander und behandeln
verschiedene Bereiche im Zusammenhang mit der Jahresabschlusspriifung. Die Qualitétssiche-
rungsstandards nehmen Bezug auf die Durchfithrung von Abschlusspriifungen und Reviews.
Sie regeln die Einrichtung und Aufrechterhaltung eines Qualititssicherungssystems um sicher-
zustellen, dass die beruflichen Standards und rechtlichen Anforderungen eingehalten werden
sowie dass die erteilten Vermerke angemessen sind. Das Rahmenkonzept der betriebswirtschaft-
lichen Priifung befasst sich mit der Priifung auf einer Meta-Ebene. Es liefert eine Definition, wel-
che Priifungen von den Standards erfasst werden und gibt eine Ubersicht iiber ihre Bestandteile.
Die Priifungsstandards geben umfangreiche Vorgaben und Hinweise zur Durchfithrung von
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Priifungsauftragen. Ergianzend dazu erldutern die Priifungshinweise die Auffassung von ent-
sprechenden Fachgremien zu einzelnen Priifungsfragen und geben eine Orientierung fiir die Be-
rufsangehdrigen.

Zu erwahnen ist auch das Handbuch der Wirtschaftspriifung, Band 2 Abschlusspriifung, das eine
relativ konkrete Anleitung fiir den Ablauf einer Priifung in der Praxis darstellt (Treuhand-Kam-
mer, 2009).

II1.2.4.2 International Accounting Standards

Die International Accounting Standards (ISA) sind das internationale Regelwerk fiir Wirtschafts-
priifer (IAASB, 2014). Sie bilden die Vorlage fiir die Schweizer Priifungsstandards, da diese im
Grunde eine Ubersetzung unter Beachtung der Eigenheiten des Schweizer Gesetzes darstellen.
Die ISA werden herausgegeben vom International Auditing and Assurance Standards Board
(IAASB). Dies ist eine unabhangige Institution, die sich zum Ziel gesetzt hat, Standards fiir Revi-
sion, Qualitédtssicherung und Reviews herauszugeben. Die daraus resultierenden Standards ver-
einen und konvergieren zahlreiche internationale und nationale Standards. Zusatzlich werden
die Inputs von verschiedenen Anspruchsgruppen eingeholt, die zur Ausgestaltung beitragen.

Eine grundlegende Uberarbeitung der ISA erfolgte Anfangs 2009 im Rahmen des sogenannten
,clarity-projects”, das zum Ziel hatte, die Standards qualitativ zu erhhen und zu uniformieren.
Neu kommen deshalb die sog. Clarified ISA zur Anwendung, deren Anderungen auch in die
Schweizer Priifungsstandards 2013 iibernommen wurden.
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Anhang IV: Ablauf und Inhalt einer Priifung

Dieser Anhang beschreibt den konkreten Ablauf und Inhalt einer Abschlusspriifung gegliedert
nach der ordentlichen (Art. 728 ff. OR) und der eingeschrankten Revision (Art 729 ff. OR).

Die Jahresabschlusspriifung resp. Revision wird im Detail vom beauftragten Priifer selbst ausge-
staltet. Eine Grundlage liefert dabei jedoch das Schweizer Handbuch der Wirtschaftspriifung,
Band 2 Abschlusspriifung, eine praxisorientierte Hilfestellung fiir Revisoren (Treuhand-Kam-
mer, 2009). Gemadss diesen Anweisungen lédsst sich ein Standardvorgehen skizzieren, das im
nachfolgenden Teil beschrieben wird.

Da zwei Revisionsarten existieren, wird im Nachfolgenden zwischen dem Ablauf einer ordentli-
chen und einer eingeschrankten Revision unterschieden. Grundsatzlich orientieren sich beide
Revisionsarten an einer dhnlichen Struktur, wobei die eingeschrankte Revision in verschiedener
Hinsicht weniger umfassend ausfallt.

IV.1 Ordentliche Revision

Der Ablauf einer ordentlichen Revision ldsst sich generell in drei Phasen einteilen (vgl. Treuhand-
Kammer, 2009): Planung, Durchfiihrung und Berichterstattung. Die Planung umfasst einerseits
die eher administrative Auftragsannahme, andererseits aber auch eine erste Abschitzung der
Unternehmenssituation, eine Risikoanalyse und die Erarbeitung einer Priifungsstrategie. In der
Phase der Durchfithrung wird dann die eigentliche Priifung, bestehend aus Funktionspriifungen
und aussagebezogenen Priifungshandlungen, vollzogen und darauf aufbauend eine Gesamtbe-
urteilung der Priifungsergebnisse vorgenommen. Als letzter Schritt der Abschlusspriifung er-
folgt die Berichterstattung an Verwaltungsrat, Geschaftsleitung und Generalversammlung.

Abbildung 72 gibt eine Ubersicht der drei erwahnten Phasen des Priifungsablaufs, die nachfol-
gend etwas konkreter beschrieben werden.

Priifungsplanung Prﬁfungsdurchfﬁhrun> Berichterstattung

Definition Auftrag Funktionspriifungen Umfassender Bericht an
N ) (Internes Kontrollsystem/ Verwaltungsrat
Priifungsvorbereitung Walkthrough)
.. Zusammenfassender
Risikoanalyse Aussagebezogene Bericht an GV
: ; Pruf handl
Wes§ntl1chke1ts— ( friu 1zmgs hanH ug?en / Schlussbesprechung mit
bestimmung nalytische Handlungen .
Detailpriifiungen) verantwortlichen
Priifungsstrategie Unternehmensbereichen

Priifungsbeurteilung
Prisfungsprogramm

Abbildung 72: Ablauf einer Priifung

IV.1.1 Priifungsplanung

Am Anfang des Prozesses steht die Auftragsannahme. Dazu gehort einerseits die genaue Defini-
tion des Priifungsauftrages vom Unternehmen an den Priifer und andererseits die Festlegung der
Auftragsbedingungen. Umfang und Ablauf der Revision sowie das Revisionshonorar werden
mit dem Unternehmen vereinbart. Anschliessend kann die eigentliche Priifungsvorbereitung er-
folgen. Der Priifer kontaktiert die entscheidenden Ansprechpartner in der Unternehmung und
regelt die Kommunikation mit ihnen. Ferner wird eine Liste der benétigten Informationen und
Unterlagen erstellt und erste verfiigbare Dokumente wie die Jahresrechnung, die Summenbilanz
und Drittbestatigungen, werden eingeholt.

117/122



Eine wichtige Grundlage fiir die Priifstrategie bildet die Analyse der Priifungsrisiken. In einem
ersten Schritt werden alle bendtigten Informationen beschafft, die fiir die spatere Risikobeurtei-
lung notig sind. Fiir die Priifer ist es wichtig, einen Uberblick iiber das Unternehmen und seine
Geschiftstatigkeit zu gewinnen, was anhand von Unternehmens-, Branchen- und Umfeldanaly-
sen geschieht. Dazu kommen auch die Auswertung von finanziellen Informationen (z.B. Jahres-
abschliisse) und die Analyse der Unternehmensstruktur und -prozesse. In einem zweiten Schritt
erfolgt basierend auf diesen Erkenntnissen die Risikoanalyse. Der Priifer muss einschitzen kon-
nen wo die Schliisselpriifgebiete liegen, d.h. wo die Jahresrechnung des gepriiften Unternehmens
besonders anfillig fiir Fehlaussagen ist. Die Festlegung der Schliisselpriifgebiete dient der Re-
duktion des Priifumfangs auf Basis der Risikoeinschitzung da eine umfassende Priifung aller
Detailinformationen sehr zeit- und kostenintensiv ware. Je nachdem wie hoch die Risikoeinschat-
zung in einem bestimmten Gebiet ist, werden mehr oder weniger umfassende Priifungshandlun-
gen durchgefiihrt. Um die Risiken optimal abzuschatzen, werden sowohl analytische Priifungs-
handlungen durchgefiihrt als auch verantwortliche Personen befragt.

Ein wichtiger Fachbegriff im Zusammenhang mit dem Priifrisiko ist die ,, Wesentlichkeit”. Eine
fehlerhafte Darstellung ist dann wesentlich, wenn sie die Entscheidung der Adressaten der Jah-
resrechnung (Eigentiimer, Fremdkapitalgeber etc.) beeinflusst. Die Abschlusspriifung sollte so
ausgestaltet sein, dass alle wesentlichen Fehler aufgedeckt werden. Konkret bedeutet dies, dass
der Priifer eine Wesentlichkeitsgrenze festlegt, welche wahrend der Priifung festgestellte Fehler
in der Jahresrechnung nicht tiberschreiten diirfen. Einerseits wird eine Gesamtwesentlichkeit fiir
den ganzen Abschluss definiert, z.B. 5% des Durchschnittsgewinnes. Andererseits werden fiir
einzelne Positionen Wesentlichkeitsgrenzen festgelegt, wie etwa 60% der Gesamtwesentlichkeit.

Im Laufe der Priifungsplanung wird bereits die Jahresrechnung analysiert und eine erste Uber-
priifung des internen Kontrollsystems und der IT durchgefiihrt. Anschliessend wird darauf ba-
sierend die Priifungsstrategie erstellt, d.h. es werden Priifgebiete definiert und entsprechend der
jeweiligen Risikoeinschédtzung Priifungshandlungen festgelegt. Daneben werden andere Dinge,
wie die Reaktion des Priifers auf Fehler und Art und Umfang der Dokumentation, festgelegt.
Eine zeitliche und personelle Detailplanung erfolgt anschliessend im Rahmen der Festlegung des
Priifungsprogrammes.

IV.1.2 Priifungsdurchfiihrung

Aufbauend auf der ersten Analyse und Risikodefinition werden verschiedene Priifungshandlun-
gen vorgenommen, um die Richtigkeit der Unternehmensinformationen zu {iberpriifen. Grund-
satzlich lassen sich diese Verfahren in Funktionspriifungen und aussagebezogene Priifungen ein-
teilen.

Funktionspriifungen haben den Zweck, die Prozesse einer Unternehmung zu priifen. Es geht
darum zu priifen, ob die Daten vom entsprechenden System richtig erfasst und verarbeitet wer-
den. Zum einen wird das interne Kontrollsystem analysiert und seine Wirksamkeit gepriift. Dies
kann durch Befragungen, Beobachtung von Kontrollen oder der Einsichtnahme in Dokumente
geschehen. Daneben konnen aber auch konkrete Geschéftsvorfalle nachverfolgt werden, um die
Korrektheit des Prozessablaufs {iberpriifen zu kénnen. Je nachdem wie zuverlassig die Prozesse
und das Kontrollsystem erscheinen, wird ein grosserer oder kleinerer Umfang an aussagebezo-
genen Priifungshandlungen durchgefiihrt.

Aussagebezogene Handlungen iiberpriifen konkrete Aussagen der Geschiftsleitung, z.B. Zahlen
in der Jahresrechnung. Unterschieden wird zwischen analytischen Priifungen und Einzelfallprii-
fungen. Analytische Priifungen testen die Plausibilitit von aggregierten Daten. Der Priifer bildet
Erwartungen an einzelne Werte (z.B. durch Schétzungen) und definiert die maximale Abwei-
chung, die akzeptiert wird. Beispiele einer analytischen Priifung sind die Analyse der Jahresrech-
nung, Vorjahres- und Branchenvergleiche. Bei einer massgeblichen Abweichung werden zusétz-
liche Einzelfallpriifungen durchgefiihrt. Diese Einzelfallpriifungen analysieren die Darstellung
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einzelner buchhalterischer Sachverhalte. Konkret werden unter anderem Buchungen mit Belegen
verglichen, Rechnungen nachverfolgt, Akten studiert und Befragungen durchgefiihrt. Bei gewis-
sen Positionen, wie etwa dem Inventar, werden Einzelfallpriifungen aufgrund der Wesentlich-
keit der Position durchgefiihrt.

Meistens ist es nicht moglich oder héchst ineffizient eine komplette Uberpriifung aller relevanten
Positionen durchzufiihren. Daher erfolgt die Priifung anhand einer reprasentativen Stichprobe.
Zum einen findet eine bewusste Auswahl von verschiedenen Positionen aufgrund der Risiko-
analyse statt, zum anderen werden aber auch Zufallsstichproben gemacht.

Die Priifung wird abgeschlossen mit einer Gesamtbeurteilung des Priifers (vgl. Kartscher, Rossi
und Suter, 2013). In diesem Rahmen fiihrt der Priifer letzte analytische Priifungshandlungen
durch. Es wird beurteilt, ob die urspriingliche Einschdtzung der Risiken wesentlicher falscher
Darstellungen noch angemessen ist, und ob die vorhandenen Priifungsnachweise fiir alle Posten
der Jahresrechnung ausreichend sind. Geringfiigige falsche Darstellungen einzelner Positionen
werden in der Zusammenstellung der Fehlbuchungen nicht beriicksichtigt. Die wesentlichen fal-
schen Darstellungen auf Positionsebene werden kumuliert und die Wesentlichkeit ihrer Auswir-
kung auf das Jahresergebnis wird tiberpriift. Zudem werden sie der Geschiftsleitung als Ent-
scheidungsgrundlage fiir mogliche Korrekturen weitergeleitet.

IV.1.3 Berichterstattung
Die Priifung eines Abschlusses endet mit der Berichterstattung an die relevanten Adressaten.

Fiir die Generalversammlung erstellt der Priifer einen zusammenfassenden Bericht, der sich in-
haltlich auf das Priifungsurteil und eine Empfehlung zur Genehmigung der Gewinnverwendung
beschrankt. Ein nicht modifiziertes Priifungsurteil wird abgegeben, sofern der Abschluss in allen
wesentlichen Belangen in Ubereinstimmung mit dem massgebenden Regelwerk der Rechnungs-
legung aufgestellt wurde. Ist dies nicht der Fall, wird lediglich ein eingeschrénktes (falls die fal-
schen Darstellungen einzeln oder insgesamt fiir den Abschluss wesentlich, jedoch nicht umfassen
sind) oder ein versagtes Priifungsurteil (falls die falschen Darstellungen einzeln oder insgesamt
fiir den Abschluss sowohl wesentlich als auch umfassend sind) abgegeben. Daneben enthalt der
Bericht eine Stellungnahme zum Ergebnis der Priifung, Angaben zur Unabhéngigkeit, Angaben
zu der Person, welche die Revision geleitet hat und deren fachlicher Befahigung sowie eine Emp-
fehlung, ob die Jahresrechnung und die Konzernrechnung mit oder ohne Einschrankung zu ge-
nehmigen oder zuriickzuweisen ist.

Einen umfassenden Bericht erhilt der Verwaltungsrat. Dieser enthalt neben Angaben zur Durch-
filhrung der Revision auch einzelne Priifungsergebnisse. Daneben werden Feststellungen zur
Rechnungslegung und zum internen Kontrollsystem aufgefiihrt.

Neben der gesetzlich verlangten Berichterstattung informiert der Priifer in der Regel auch die
Verantwortlichen des gepriiften Unternehmens und der einzelnen Bereiche. Zum einen werden
die wesentlichen Priifungsergebnisse und Resultate zum internen Kontrollsystem in einer
Schlussbesprechung présentiert. Zum anderen gibt es eine ergénzende schriftliche Berichterstat-
tung mit organisatorischen Vorschldgen und Hinweisen auf Problemstellungen. Die Art und der
Umfang dieser nicht-gesetzlichen Berichterstattung hingen jedoch stark vom festgelegten Auf-
trag und der Situation ab.

IvV.2
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Eingeschrinkte Revision

Die eingeschréankte Revision entspricht in ihrem Grundaufbau der ordentlichen Revision (vgl.
Treuhand-Kammer, 2013b). Es wird daher hier nur auf die Unterschiede zur ordentlichen Revi-
sion eingegangen.

IV.2.1 Priifungsplanung

In der Priifungsplanung dhnelt die eingeschrankte Priifung einer ordentlichen Revision stark. Im
Rahmen der Priifungsvorbereitung wird eine erste analytische Priifung durchgefiihrt, die Risi-
kobeurteilung vorgenommen, die Wesentlichkeitsgrenze festgesetzt und darauf aufbauend eine
Priifungsstrategie entworfen. Ein Unterschied ergibt sich dadurch, dass das Kontrollsystem nicht
im Priifungsumfang enthalten ist und somit das Kontrollrisiko (d.h. Fehler werden von den Pro-
zessen nicht erkannt) nicht miteinbezogen werden kann. Zusatzlich beschrankt sich die Risiko-
beurteilung auf Irrtiimer, was im Gegensatz zur ordentlichen Revision steht, bei der das Risiko
deliktischer Handlungen miteinbezogen werden muss.

IV.2.2 Priifungsdurchfiihrung

Bei der Priifungsdurchfiihrung hebt sich die eingeschrédnkte von der ordentlichen Priifung
dadurch ab, dass der Gesetzgeber verlangt, die Handlungen auf analytische Priifungen und an-
gemessene Detailpriifungen zu beschréanken (Art. 729a Abs. 2 OR). Damit werden Funktionsprii-
fungen, d.h. Uberpriifung der Prozesse und des internen Kontrollsystems, ausgeschlossen und
es kommen nur aussagebezogene Priifungshandlungen in Betracht. Grundsétzlich macht sich
der Priifer bei grosseren Unternehmen dennoch ein Bild von den internen Ablaufen, um die Prii-
fung adaquat vornehmen zu kénnen. Im Rahmen der analytischen Priifungshandlungen werden
die Beziehungen von Finanzinformationen auf ihre Plausibilitat iiberpriift, beispielsweise wird
ein Vorjahresvergleich durchgefiihrt. Fiir angemessene Detailpriifungen gibt es verschiedene Va-
rianten, seien dies Belegpriifungen, Aktenstudium, kritische Durchsicht oder Nachrechnen. Ein
zusétzliches wichtiges Mittel sind Befragungen der relevanten Personen.

IV.2.3 Berichterstattung

Im Gegensatz zur ordentlichen Revision stellt der Priifer nur einen zusammenfassenden Bericht
fiir das entscheidende Organ (Generalversammlung) zusammen. Dieser beinhaltet - neben den
Formalitédten - vor allem Art und Umfang der eingeschrankten Revision sowie die negative Prii-
fungsaussage. Daneben wird eine Beurteilung des Antrags iiber die Verwendung des Bilanzge-
winnes abgegeben. Aquivalent zur ordentlichen Revision wird bei der eingeschrankten Revision
ein modifiziertes Priifungsurteil abgegeben, sofern der Abschluss wesentliche Méngel aufweist.
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