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Zusammenfassung

Das Zahlungsdienstleistungsunternehmen Wirecard galt jahrelang als der Star der
deutschen Technologiebranche. Wahrend das Management Jahr fur Jahr neue
Rekordgewinne vermeldete, eilte auch der Aktienkurs Wirecards von einem
Hochststand zum nachsten. Nachdem jedoch bereits zuvor vermehrt Kritik an den
Bilanzierungsmethoden des Unternehmens getbt wurde, deckten kritische
Journalistinnen und Journalisten im Jahr 2020 den milliardenschweren
Bilanzskandal um Wirecard auf. Wahrend beispielsweise die Rolle der
Aufsichtsbehdrden und der Wirtschaftspriferinnen und Wirtschaftspriifer bereits
breit diskutiert wurde, wurde jene der Medien in dem Bilanzskandal noch nicht ndher
beleuchtet. Diese Arbeit setzt sich daher anhand eines multimethodischen
Forschungsdesigns mit dem medialen Diskurs rund um Wirecard in deutschen
Tageszeitungen auseinander. Dabei wird zudem hinterfragt, inwiefern diese durch
kritische und ausgewogene Berichterstattung Uber das Unternehmen zum
offentlichen Diskurs rund um Wirecard beigetragen haben. Nachdem zunachst eine
guantitative Analyse das Ausmald der Berichterstattung Uber Wirecard im
Untersuchungszeitraum 2015 bis 2020 betrachtet, wird anhand der Methoden der
Framing-Analyse und der Critical Discourse Analysis (CDA), der mediale Diskurs
um Wirecard und dessen Verlauf beleuchtet. Dabei zeigt sich, dass sich der Diskurs
um Wirecard Uber den Untersuchungszeitraum hinweg stark verandert hat.
Wahrend das Unternehmen zu Beginn noch tendenziell positiv in den Medien
betrachtet wurde, blickten diese in den beiden Jahren vor dem Bilanzskandal und
der Insolvenz weitaus kritischer auf das Unternehmen. Zwar leisteten die
untersuchten Tageszeitungen durchaus durch kritische Berichterstattung einen
Beitrag zum Diskurs rund um Wirecard. Jedoch zeigen die Ergebnisse dieser Arbeit,
dass die untersuchten Medien allgemein eher spat die Kritik an Wirecard in
grolRerem Ausmal in ihrer Berichterstattung thematisiert haben. Frihe Warnsignale
rund um mogliche Ungereimtheiten bei den Bilanzierungsmethoden Wirecards

wurden unterdessen nicht ausfuhrlicher behandelt.



Abstract

For years, the payment services company Wirecard was considered the star of the
German technology sector. While the management announced new record profits
year after year, Wirecard's share price also rushed from one high to the next.
However, after increasing criticism had already been levelled at the company's
accounting methods, critical journalists uncovered the billion-dollar accounting
scandal surrounding Wirecard in 2020. While the role of the supervisory authorities
and auditors, for example, is already widely discussed, the role of the media in the
accounting scandal has not yet been examined in detail. This paper therefore uses
a multi-method research design to examine the media discourse surrounding
Wirecard in German daily newspapers. In this context, it is also questioned to what
extent they have contributed to the public discourse surrounding Wirecard through
critical and balanced reporting on the company. After a quantitative analysis of the
extent of reporting on Wirecard in the period under review from 2015 to 2020, the
methods of framing analysis and Critical Discourse Analysis (CDA) are used to
examine the media discourse surrounding Wirecard and how it developed. The
results suggest that the discourse surrounding Wirecard has changed significantly
over the period under review. While the company was still viewed positively in the
media at the beginning, the examined newspapers were far more critical of the
company in the two years before the accounting scandal and the insolvency of
Wirecard. The daily newspapers examined did indeed contribute to the discourse
surrounding Wirecard through critical reporting. However, the results of this work
show that the media investigated were generally rather late in addressing the
criticism of Wirecard to a greater extent in their reporting. Meanwhile, early warning
signals concerning possible inconsistencies in Wirecard's accounting methods were

not covered in any detail.
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1 Einleitung

In diesem einleitenden Kapitel sollen zunadchst die Problemstellung und die
wissenschaftliche Relevanz dieser Forschungsarbeit erortert werden. Des Weiteren
werden die Zielsetzung und die gestellten Forschungsfragen dieser Arbeit
beschrieben. SchlieRlich wird das Forschungsdesign und das methodische

Vorgehen erlautert und der Aufbau der Forschungsarbeit erklart.
1.1 Problemstellung

,ES kann derzeit nicht ausgeschlossen werden, dass die Wirecard AG in einem

Betrugsfall erheblichen AusmalRes zum Geschadigten geworden ist.”

Mit diesen Worten richtete sich der frihere Vorstandschef von Wirecard, Markus
Braun, am 18. Juni 2020 an die Aktionarinnen und Aktionédre des Unternehmens
(Der Spiegel, 2020). EY, der Bilanzprifer des Unternehmens, informierte Wirecard
dariiber, dass aufgrund  unberechtigter = Bankbestatigungen  weitere
Prufungshandlungen flr einen Bestatigungsvermerk flr den Jahresabschluss des
Geschaftsjahres 2019 notwendig seien. Konkret gebe es keine Hinweise auf die
Existenz von Guthaben tber 1,9 Milliarden Euro, die auf Treuhandkonten in Asien
liegen sollen (Peitsmeier, 2020c). Wenig spater stellt sich heraus, dass diese
Guthaben vermutlich nie existierten (Wirecard AG & Stdckl, 2020i). Am 25. Juni
2020 meldet Wirecard Insolvenz an — der Aktienkurs des Unternehmens ist zu
diesem Zeitpunkt in wenigen Tagen um rund 99 Prozent eingebrochen (Wirecard
AG & Stockl, 2020j).

Die Causa Wirecard gilt als einer der grof3ten Bilanzskandale und Betrugsfélle in
der deutschen Wirtschaftsgeschichte (Bender, Drost, et al., 2021). Der tiefe Fall und
die erste Insolvenz eines im deutschen Leitindex DAX vertretenen Unternehmens
(Zwick, 2020c) folgte auf einen rasanten Aufstieg. Jahrelang verzeichnete Wirecard
ein rekordverdachtiges Umsatz- und Gewinnwachstum. Auch der Aktienkurs
vervielfachte sich Uber die Jahre hinweg um mehrere tausende Prozent. Das
Unternehmen entwickelte sich von einem kleinen Startup Ende der 1990er-Jahre zu
einem internationalen Konzern und Bdrsenliebling Deutschlands. Dabei war der

Erfolg des Unternehmens offenbar bereits seit langerer Zeit auf einem Bilanzbetrug



erheblichen Ausmalles aufgebaut. Zwar aufRerten sich in der Geschichte des
Unternehmens einige wenige Analystinnen und Analysten sowie Journalistinnen
und Journalisten kritisch in Bezug auf Verfehlungen des Unternehmens (McCrum,
2020). Jedoch gelang es Wirecard immer wieder die Kritik beiseitezuraumen und
das Vertrauen in das Unternehmen zurickzugewinnen. Bis sich der Betrug
schlieRlich nicht mehr vor der Offentlichkeit verstecken lieR und die
Erfolgsgeschichte Wirecards, auch durch das Zutun einiger kritischer
Marktakteurinnen und Marktakteure sowie Journalistinnen und Journalisten, ihr

jahes Ende fand.

Seitdem wird in der Offentlichkeit breit diskutiert, wer fiir den Skandal verantwortlich
ist und wie es moglich war, dass der Betrug tber einen so langen Zeitraum hinweg
nicht aufflog. Einige der Hauptakteure in der Causa Wirecard stehen vor einer
Anklage. Wiederum andere Hauptverdachtige befinden sich weiterhin auf der
Flucht. Auch die Rolle der Bilanzpruferinnen und Bilanzprifer sowie der deutschen
Finanzaufsicht werden genau  geprift. Zudem  setzte  sich  ein
Untersuchungsausschuss mit der politischen Verantwortung auseinander (Bender,
Drost, et al., 2021).

Die Rolle der Medien in dem Bilanzskandal und die mediale Berichterstattung tber
Wirecard wurden hingegen weder in der Offentlichkeit auf breiter Basis behandelt
noch wissenschaftlich beleuchtet. Dabei kdnnen die Medien sowohl bei der
Aufarbeitung als auch bei der Aufdeckung von Unternehmens- und Bilanzskandalen
eine wichtige Rolle spielen. So wird haufig auf die Watchdog-Rolle des
Journalismus und seine sogenannte vierte Macht im Staat hingewiesen (Borden,
2007; Doyle, 2006; Mast, 2012). Entscheidend bei der Einordnung der Rolle der
medialen Berichterstattung in solchen Bilanzskandalen ist vor allem ihr Beitrag zum
allgemeinen offentlichen Diskurs. Medien kénnen durch eine ausgewogene und
distanziert-kritische Berichterstattung auf moégliche Verfehlungen hinweisen und

damit zum Handeln aufrufen (Usher, 2013).

Bei vergangenen Bilanzskandalen und Finanzkrisen wurden haufig kritische
Stimmen gegendber der medialen Berichterstattung des Wirtschafts- und
Finanzjournalismus laut. Als Beispiele kdnnen hierfir der Bilanzskandal des

Energiekonzerns Enron in den USA oder das Platzen der Immobilienblase ebenso



in den USA und die darauffolgende weltweite Finanzkrise angefiihrt werden (Doyle,
2006; Knowles, 2018; Mast, 2003; Schifferes, 2012; Shaw, 2016; Tambini, 2010;
Usher, 2013).

Eine Untersuchung des Beitrags der medialen Berichterstattung zum o6ffentlichen
Diskurs rund um die Wirecard AG kann somit beitragen, die Rolle des Wirtschafts-
und Finanzjournalismus vor und in solchen Krisen oder Skandalen genauer zu
beleuchten und einzuordnen. Historische Beispiele wie etwa der Enron-
Bilanzskandal, das Platzen der Immobilienblase in den USA oder die Dotcom-Blase
haben gezeigt, dass der Wirtschaftsjournalismus und der Finanzjournalismus im
Speziellen ihrem oftmals gedulRerten Selbstbild einer kritischen Berichterstattung
nicht adaquat gerecht wurden. Diese Arbeit soll daher die inhaltliche
Auseinandersetzung der Medien mit dem Konzern Wirecard und dem damit
verbundenen Bilanzskandal sowie der Insolvenz analysieren. Zudem sollen aus den
Ergebnissen dieser Analyse Parallelen zu vergleichbaren Bilanzskandalen aus der
Vergangenheit gezogen werden und somit mdgliche Schlussfolgerungen und
Handlungsempfehlungen fir die Zukunft gegeben werden.

1.2 Zielsetzung und Forschungsfragen

Diese Masterarbeit soll die eingangs beschriebene Forschungsliicke schlie3en.
Dazu werden die Berichterstattung und der Diskurs rund um Wirecard mithilfe eines
multimethodischen Zugangs analysiert und eingeordnet. Diese Forschungsarbeit
soll untersuchen wie in deutschen Tageszeitungen lUber den rasanten Aufstieg des
Konzerns berichtet wurde und wie sich die Berichterstattung im Laufe der Jahre
verandert hat. Zudem soll hinterfragt werden, inwiefern die untersuchten Medien mit
qualitativer und kritischer Berichterstattung zum 6ffentlichen Diskurs rund um
Wirecard beigetragen haben und damit die oftmals selbst gesetzte Rolle des
Watchdogs und der vierten Macht der Gewaltenteilung im Staat wahrgenommen

haben.

Basierend auf dieser Zielsetzung werden fur die vorliegende Arbeit folgende
forschungsleitende Fragen gestellt:



e FF1: In welchem Ausmald wurde in den Jahren 2015 bis 2020 in den
untersuchten deutschen Tageszeitungen uber die Wirecard AG berichtet und hat

sich das Ausmal in diesem Zeitraum wesentlich verandert?

e FF2: Wie stellt sich der Diskurs rund um die Wirecard AG und den Bilanzskandal
in den untersuchten Tageszeitungen im Zeitraum 2015 bis 2020 dar?

o FF2.1: Wie hat sich hierbei der Diskurs im Zeitablauf verandert und

welche Ereignisse waren hierfur ausschlaggebend?

e FF3: Inwiefern haben deutsche Tageszeitungen durch qualitative und kritische
Berichterstattung zum offentlichen Diskurs rund um die Wirecard AG
beigetragen und ihrer inoffiziellen Rolle und ihrem Selbstbild als vierte Macht im

staatlichen System der Gewaltenteilung entsprochen?

1.2 Forschungsdesign und methodischer Zugang

Fur die Beantwortung der gestellten Forschungsfragen bedient sich diese Arbeit des
Mixed-Methods-Forschungsansatzes. Diesen definiert Kuckartz als ,die
Kombination und Integration von qualitativen und quantitativen Methoden im
Rahmen des gleichen Forschungsprojekts® (Kuckartz, 2014, S. 33). Es sollen also
sowohl gualitative als auch quantitative Methoden zur Erreichung des eingangs
beschriebenen Forschungsziels angewandt werden. Das Forschungsdesign dieser
Arbeit ist sequenziell aufgebaut. Die einzelnen Methodiken, die im Rahmen des
multimethodischen Zuganges eingesetzt werden, sollen also schrittweise
nacheinander durchgefuhrt werden. Der Sinn dahinter ist, dass der Einsatz
mehrerer Methoden nicht nur der Maximierung des Erkenntnisgewinnes dient,
sondern auch der Entwicklung der nachfolgenden Methode (Kuckartz, 2014, S. 77—
78).

Der erste methodische Schritt ist eine quantitative Erhebung und Analyse der
Berichterstattung rund um Wirecard in deutschen Tageszeitungen. Damit soll
untersucht werden, wie sich der Umfang der Berichterstattung entwickelt hat und in
welchen Zeitraumen in besonderem Ausmal3 tber Wirecard berichtet wurde. Dieser
Ansatz dient einerseits der Behandlung der FF1 und andererseits der
Sampleauswabhl fur die qualitative Untersuchung dieser Arbeit.



Anschliel3end folgt der qualitative Forschungsteil dieser Arbeit. Zunachst wird eine
Framing-Analyse an ausgewahlten Texten aus der Grundgesamtheit durchgefihrt.
Der Autor bezieht sich bei der Durchfiihrung dieser Methode auf die theoretischen
Uberlegungen von Entman (1993) und Matthes (2007, 2014a) bzw. Matthes &
Kohring (2004). Die Auswahl der Texte, die anhand der Framing-Analyse untersucht
werden, erfolgt basierend auf den Ergebnissen der quantitativen Analyse im ersten

methodischen Schritt.

Folgend auf die quantitative Analyse und die Framing-Analyse der ausgewdahlten
Texte, soll die Berichterstattung rund um den Wirecard-Bilanzskandal im Rahmen
einer kritischen Diskursanalyse untersucht werden. Grundlage fur diese Analyse ist
das Rahmenwerk der Critical Discourse Analyses (CDA) (Fairclough, 2013;
Fairclough & Wodak, 1997; Wodak & Meyer, 2009). Gegenstand der
Diskursanalyse ist die Berichterstattung zum Unternehmen Wirecard AG in
deutschen Tageszeitungen. Als Diskursebene wird dementsprechend die deutsche

Medienlandschaft identifiziert und als Diskurssektor Tageszeitungen.

Die vorangegangenen methodischen Schritte und deren Ergebnisse bzw.
Erkenntnisse dienen als Grundlage fir die kritische Diskursanalyse bzw. flieRen
auch in die Methodik der Diskursanalyse ein. Basierend darauf ist es moglich, die
Entwicklung des Diskurses rund um Wirecard in deutschen Tageszeitungen zu
beleuchten und somit die Forschungsfragen FF2 und FF3 dieser Arbeit zu

behandeln.



Quantitative Erhebung und Analyse

U

Framing-Analyse nach Entman (1993), Matthes (2007, 2014a) und
Matthes & Kohring (2004)

N

Kritische Diskursanalyse (Critical Discourse Analysis) nach Fairclough
(2013), Fairclough & Wodak (1997) und Wodak & Meyer (2009)

Abbildung 1: Sequenzielles multimethodisches Forschungsdesign (eigene Darstellung)

1.3 Gang und Aufbau der Arbeit

Diese Arbeit ist in zwei separate Teile gegliedert: einerseits den theoretischen Teil
und andererseits den empirischen Teil. Die Arbeit beginnt mit der Einleitung (Kapitel
1), die einen Einblick auf die behandelten Themen, die Forschungsfragen und das
Forschungsdesign dieser Arbeit gibt. Darauf folgt der aktuelle Forschungsstand
(Kapitel 2) zu den behandelten Themen dieser Arbeit. Im Anschluss daran wird der
theoretische Hintergrund dieser Arbeit diskutiert (Kapitel 3). Dabei wird der Fall
Wirecard ausfihrlich beleuchtet, um den Leserinnen und Lesern einen
thematischen Uberblick Uber die Geschichte des Unternehmens und den
Bilanzskandal zu geben (Kapitel 3.1). AufRerdem wird das Gebiet des
Finanzjournalismus theoretisch verortet und néher beleuchtet (Kapitel 3.2). Zudem
wird ein kurzer Einblick in die deutsche Medienlandschaft geboten und einige
auflagenstarke Tageszeitungen in Deutschland beschrieben (Kapitel 3.3). Der
theoretische Teil dieser Arbeit schliel3t mit einer grundlegenden Beschreibung der
im Rahmen des Forschungsdesigns angewandten Methoden und dahinter
liegenden Theorien (Kapitel 3.4). Im empirischen Teil werden zun&chst die
Forschungsfragen erneut erlautert (Kapitel 4.1). Darauffolgend wird das konkrete
methodische Vorgehen Schritt fur Schritt beschrieben (Kapitel 4.2). Zudem wird der

Prozess der Datenerhebung (Kapitel 4.3) und die Ergebnisse der angewandten



Methodiken dargelegt. Die Arbeit schliel3t mit einem Fazit in der die Ergebnisse
diskutiert und eingeordnet bzw. die gestellten Forschungsfragen final behandelt
werden. AufRerdem wird ein Ausblick auf mogliche weitere Forschungsarbeit
gegeben (Kapitel 5).

2 Forschungsstand

Diese Forschungsarbeit widmet sich einerseits dem Bilanzskandal rund um die
Wirecard AG und andererseits der Rolle des Finanzjournalismus in diesem.
Folgendes Kapitel soll daher einen groben Uberblick Uber bereits publizierte

Arbeiten zu diesen beiden Themen geben.

Das  Auffiegen des  Wirecard-Bilanzskandals und die  folgende
Unternehmensinsolvenz sind zum Zeitpunkt des Verfassens dieser Arbeit erst rund
ein Jahr her. Zwar wurden zu dem Thema bereits eine Reihe von kommerziellen
Bilchern, hauptsachlich von Journalistinnen und Journalisten, die sich schon langer
mit Wirecard befassen, publiziert. Allerdings gibt es bisher nur wenige
wissenschaftliche Arbeiten, die sich mit dem Bilanzskandal und seinen

verschiedenen Facetten sowie Akteurinnen und Akteuren beschéftigen.

Eine davon ist das Buch von Léw & Kurzweiler (2021) dar, das auf einer Arbeit an
der Frankfurt School of Finance basiert. Darin setzen sich die Autorin bzw. der Autor
mit den zahlreichen Bilanzierungsgerichten zu Wirecard und den darauffolgenden
Reaktionen des Vorstands, des Aufsichtsrats, der Abschlussprifungskanzlei EY
und der Finanzaufsicht BaFin auseinander. Hierbei stitzten sie sich einerseits auf
die jahrliche Berichterstattung der Wirecard AG an Aktion&rinnen und Aktionare,
Fremdkapitalgebende und andere Adressatinnen und Adressaten wie etwa die
Aufsichtsbehorden. Andererseits untersuchten sie auch Stellungnahmen des
Vorstands gegentber der Presse und direkt an die Aktionarinnen und Aktionare. In
der Arbeit wird verdeutlicht, dass bereits frihzeitig sehr konkrete Vorwirfe gegen
das Unternehmen erhoben wurden. Zudem wird aufgezeigt, dass sich die BaFin mit
ihren MaRnahmen und AuRRerungen in der Offentlichkeit schon von Beginn an stark

auf die Seite Wirecards stellte.



Schafer (2020) beleuchtete in einem Artikel die Rolle der Wirtschaftspruferinnen und
Wirtschaftsprifer sowie der Aufsichtsbehdrden in dem Bilanzskandal kritisch und
zog dabei einige Parallelen zum Bilanzskandal des ehemaligen US-Konzerns
Enron. So sollte die Finanzaufsicht, ebenso wie die kreditgebenden Banken und die
Anlegerinnen und Anleger, kritischen Stimmen mitunter von Whistleblowern mehr
Gehor geben. Auch die Medien sollten dabei ihrer Auffassung nach, solchen
beispiellosen Wachstumsstories wie jener von Wirecard mit mehr ,gesundem
Misstrauen“ begegnen. Im Fall von Wirecard hatte die uber mehrere Jahre hinweg
rege Leerverkaufstatig schon viel friher zu einem kritischeren Blick auf das
Unternehmen fihren mussen. Fromel (2020) behandelte in einer Arbeit, die noch
vor dem Aufkommen des Bilanzskandals publiziert wurde, wie Unternehmen gegen
unberechtigte Short-Sell-Attacken vorgehen. Darin beleuchtete sie auch die
Attacken von Short-Sellern auf die Wirecard AG und welche MalRRnahmen das
Unternehmen entgegensetzte. Diese Arbeit steht zwar nur bedingt im
Zusammenhang zum in dieser Forschungsarbeit untersuchten Bilanzskandal um
Wirecard, sie soll jedoch aufgrund der ohnehin nicht sehr Uppigen Literatur zum

Wirecard-Skandal nicht unerwahnt bleiben.

Zur Rolle der Medien und im Speziellen des Wirtschafts- und Finanzjournalismus in
der Berichterstattung tiber Unternehmenskrisen und Bilanzskandale wurden bereits
zahlreiche Arbeiten publiziert. Diese konzentrieren sich jedoch hauptsachlich auf
den anglo-amerikanischen Raum. Trotzdem soll folgender grober Einblick in bisher
veroffentlichte Literatur zur Rolle des Finanzjournalismus in Bilanzskandalen und

Finanzkrisen einen ersten thematischen Einblick in dieses Feld geben.

Doyle (2006) untersuchte im Nachgang des Bilanzskandals rund um das US-
Unternehmen Enron die Arbeitsweise und Wirksamkeit des Finanzjournalismus in
Grofbritannien. Dabei fand er heraus, dass Finanzjournalistinnen und
Finanzjournalisten zwar stark dazu neigen, Falle von unzureichender
Unternehmensleistung und Missmanagement aufzudecken. Die generellen
Umstande des Systems, in dem sie arbeiten und ihre Arbeitsweise, machen es
jedoch unwahrscheinlich, dass finanzielle Unregelmalligkeiten, die in
Unternehmensabschliissen verborgen sind, routinemallig oder regelmalig

aufgedeckt werden. Brickey (2010) beschaftige sich ebenso mit der Rolle des



Finanzjournalismus im Enron-Skandal. Dabei hatte dieser es verpasst rechtzeitig
Uber die Missstande im Unternehmen zu berichten und damit ein Warnsignal an die
Aktionarinnen und Aktionare zu senden. Erst nach dem Aufkommen des

Bilanzskandals bei Enron habe sich die Berichterstattung gesteigert.

Auch die Berichterstattung in und vor allgemeinen Finanzkrisen wurde bereits
untersucht. So beleuchtete Brady (2003) etwa die Rolle des US-
Finanznachrichtensenders CNBC vor und nach dem Platzen der Dotcom-Blase
Anfang des Jahrhunderts. Tambini (2010) hinterfragte unterdessen die mangelnde
kritische Berichterstattung im Vorfeld der globalen Finanzkrise 2008. Dabei befand
er auch, dass es unter den Journalistinnen und Journalisten teilweise kein klares
Rollenverstdndnis gibt und daher die allgemeine Aufgabe fir den
Finanzjournalismus, Missstande in der Wirtschaft aufzudecken, nicht klar formuliert
ist. Manning (2013) befand, dass vor allem die starke Nahe der
Finanzjournalistinnen und Finanzjournalisten zu den Marktakteurinnen und
Marktakteuren einer kritischen Berichterstattung, die Gber Routinethemen hinaus
geht, im Weg steht. Usher (2013) untersuchte die Rolle von Journalistinnen und
Journalisten im Wirtschafts- und Finanzbereich in den USA wahrend der
Finanzkrise. In seiner Arbeit weist er auf zwei wichtige Problematiken hin. Einerseits
die mangelnde Rechenschaftspflicht von Medien bezlglich ihrer Berichterstattung
und andererseits die zu unklaren normativen Erwartungen und Anforderungen an
den Finanzjournalismus bei seiner Rolle als Aufdecker von Missstanden. Schifferes
(2012) setzte sich infolge der Finanzkrise mit dem 6ffentlichen Bild von Wirtschafts-
und Finanzjournalistinnen und -journalisten auseinander. Dabei kam er zu dem
Ergebnis, dass die Rezipientinnen und Rezipienten vor allem die mangelnde
Objektivitat und Unabhéangigkeit am Finanzjournalismus kritisieren. Generell
indizieren seine Forschungsergebnisse, dass das Vertrauen der Bevdlkerung in den
Finanzjournalismus nur sehr gering ist. Strauf3 (2019) untersuchte in einer Arbeit
anhand mehrerer qualitativer Interviews mit Finanzjournalistinnen und
Finanzjournalisten in den USA, wie diese ihre Rolle in der Berichterstattung rund
um Bilanzskandale und Finanzkrisen beurteilen. Dabei fand sie heraus, dass es
eine gewisse Diskrepanz, zwischen der von Journalistinnen und Journalisten selbst
artikulierten, idealen Rolle des Watchdogs und ihrer in der Praxis vorherrschenden
Rolle gibt.



3 Theoretischer Hintergrund

3.1 Der Fall Wirecard

Der Bilanzskandal rund um das Zahlungsdienstleistungsunternehmen Wirecard AG
gilt als einer der gréf3ten in der deutschen Nachkriegsgeschichte. In den Medien ist
zudem von einem der umfangreichsten Betrugsfalle der deutschen

Wirtschaftsgeschichte die Rede (Bender, lwersen, et al., 2021).

Da im Rahmen dieser Arbeit der Diskurs rund um die Wirecard AG und im
Speziellen dessen Entwicklung Uber einen bestimmten Zeitraum hinweg analysiert
werden sollen, werden im Folgenden die Geschichte und der Werdegang Wirecards
beschrieben. Dies soll den Leserinnen und Lesern als Einfuhrung in das behandelte
Diskursthema dienen.

3.1.1 Anfange als Unternehmen der New Economy

Das Unternehmen trat erstmals 1998, damals noch unter dem Namen Wire Card in
Erscheinung. Der spatere Mitgrunder Detlev Hoppenrath wollte eine Software
entwickeln, mit der man Zahlungen im Internet abwickeln kann. Im zu diesem Zweck
angemeldeten Patent DE10008280C1 ist dabei von einem ,Verfahren zur
automatischen Abwicklung von bargeldlosen Kaufvorgdngen in Kundendaten

schiitzender und Anbieter absichernder Weise“ die Rede (Hoppenrath, 2001).

Diese Idee wurde bei dem damaligen Sicherheitsdienstleistungsunternehmen
Securitas Internet Systems GmbH in einem eigenen Geschaftsbereich entwickelt
und in Kooperation mit der Online-Agentur Plan.Net bis zum Oktober 1998 fertig

gestellt (Computerwoche, 1998).

1999 wurde Wire Card schlief3lich als eigenstandiges Unternehmen ausgegliedert
und in eine Aktiengesellschaft umgewandelt. Nach mehreren Finanzierungsrunden
mit Investorinnen und Investoren und Venture-Kapitalgeberinnen und -gebern
plante der Konzern Anfang des Jahrtausends bereits den Gang an die Borse. Dies
Uberraschte, da das damalige Marktumfeld aufgrund des Platzens der Dotcom-
Blase vor allem fir junge Unternehmen mit Borsenambitionen schwierig war. In
einem Interview aus dem Jahr 2000 mit der deutschen Tageszeitung Die Welt

aulRerte sich der Firmengrinder Detlev Hoppenrath hingegen kritisch gegentber
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der neu aufgekommenen Unternehmen der New Economy. Wire Card sieht er daher
nicht als ein solches, vielmehr habe das Unternehmen im Gegensatz zu anderen
Internet-Unternehmen Substanz und sei als Finanzdienstleister zu betrachten
(Montanus, 2000).

Nachdem das Unternehmen jedoch bereits kurz darauf in eine finanzielle Schieflage
geriet, wurde im Oktober 2000 die Unternehmensberatung KPMG beauftragt, um
Wire Card zu restrukturieren. Der Osterreicher und damalige KPMG-Mitarbeiter
Markus Braun kam als Krisenmanager zum Unternehmen und wurde ein paar
Monate spater von Wire Card abgeworben (Bergermann et al., 2018). Bereits im
Jahr davor war mit dem ebenfalls aus Osterreich stammenden Jan Marsalek eine
weitere Schlisselfigur im spateren Bilanzskandal zum Unternehmen gestof3en
(Bartz et al., 2020).

Eine geplante Fusion mit der EBS Electronic Billing Systems AG kam 2001 zunachst
nicht zustande. Kurz darauf musste jedoch die Wire Card AG Insolvenz anmelden,
womit EBS das Unternehmen im Janner 2002 zu gunstigen Konditionen
Ubernehmen konnte (Bergermann et al., 2018; Wirecard AG & Stdckl, 2002a).
Wenig spater, im Mai 2002, firmierte die EBS Electronic Billing Systems AG in ebs
Holding AG um. Schon damals war Markus Braun im Vorstand der ebs-Tochter Wire
Card AG (Wirecard AG & Stockl, 2002b).

Der Gruinder Detlev Hoppenrath hatte sich bereits im Mai 2001 von der operativen
Ebene in den Aufsichtsrat zuriickgezogen (Industrieanzeiger, 2001). Nach einem
Rechtsstreit rund um die Ubernahme durch die EBS AG, zwischen Hoppenrath und
dem Vorstand zog sich der Unternehmensgriinder schlie3lich im Oktober 2001
ganzlich aus dem Unternehmen zurtick. Hoppenrath hatte Strafanzeige gegen den
Vorstand gestellt, mit dem Verdacht, dass dieser die Insolvenz der Wire Card AG
fur die Uberfiihrung derselben in die EBS AG missbraucht habe. Die Ermittlungen

wurden allerdings ergebnislos eingestellt (Bergermann et al., 2018).

2002 tatigte die EBS Holding eine weitere Unternehmensakquisition. Das Berliner
Start-up InfoGenie, welches bereits an der Frankfurter Borse im Segment Neuer
Markt notiert war und durch das Platzen der Dotcom-Blase in eine Krise geriet,
wurde zu einem Viertel Ubernommen. Bei einer aul3erordentlichen

Hauptversammlung am 14.12.2004 wurde beschlossen, die Wire Card AG durch
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eine Kapitalerhohung gegen Sacheinlage in die InfoGenie Europa AG einzubringen
und in weiterer Folge die InfoGenie in Wire Card AG umzufirmieren. Der Beschluss
wurde mit 1.1.2005 wirksam, womit die Wire Card AG ab diesem Datum im Zuge
eines Reverse IPO eine borsennotierte Aktiengesellschaft wurde. Die Papiere des
Unternehmens wurden im Prime Standard an der Frankfurter Borse mit der ISIN
DEO007472060 notiert. Das neue Unternehmen umfasste neben den
Geschaftsbereichen der Wire Card AG, etwa der Zahlungsabwicklung und
Bonitatsprifung bei Zahlungen im Internet, auch jene der InfoGenie wie
beispielweise Call-Center-Dienstleistungen, Online-Marketing und Internet-
Bezahlsysteme (Wirecard AG & Stockl, 2004).

Als Vorstandsvorsitzender des Unternehmens scheint 2005 bereits Markus Braun
auf. Der frihere Vorstand der EBS AG, Paul Bauer-Schlichtegroll, fungierte
unterdessen im Aufsichtsrat (Wire Card AG, 2005, S. 28).Braun sicherte sich schon
damals neben seiner operativen Tatigkeit im Unternehmen Anteile an diesem. Im
September 2005 erwarb er udber eine Beteiligungsgesellschaft dessen
geschaftsfihrender Gesellschafter er war, einen Anteil an Wire Card im damaligen
Wert von Uber 4 Millionen Euro (Wire Card AG, 2005, S. 26).

Im Jahr 2005 gelingt dem Unternehmen mit der Akquisition der XCOM Bank AG ein
weiterer Meilenstein. Mithilfe der neu erworbenen Online-Bank ist es Wire Card
fortan auch mdglich  Kreditkarten auszugeben und Handlern die
Kreditkartenakzeptanz einzuraumen. Damit konnte das Unternehmen nicht nur
Kredit-, Debit- oder Pre-Paid-Karten selbst an Endkundinnen und Endkunden fur
den Online-Markt ausgeben, sondern auch die Gebihren fir die dafur bisher
bendtigten Dienste Dritter einsparen. Die XCOM Bank AG wurde per 1.1.2006 als
einhundertprozentige Tochter der Wire Card AG in das Unternehmen eingebracht
und firmierte dabei von nun an unter dem Namen Wire Card Bank (Wire Card AG,
2005, S. 3).

3.1.2 Aufstieg bis in die hdchste Borsenliga

2006 wird aus der Wire Card AG die Wirecard AG. Im September 2006 wird das
Unternehmen zudem in den TecDAX aufgenommen. Wirecard zahlte fortan zu den
30 gro3ten Technologieunternehmen unterhalb des deutschen Leitindex DAX. Mit

der Aufnahme in den TecDAX stieg auch das Interesse an den Aktien der Wirecard
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AG zunehmen. Standen die Papiere Anfang des Jahres 2006 noch bei einem Kurs
von rund 3 Euro, legten sie im Laufe des Jahres deutlich zu. Vor allem ab September
kletterte der Wert der Wirecard-Aktie von rund 5 Euro auf knappe 8 Euro bis zum
Ende des Jahres 2006. Damit erreichten die Titel eine Gesamtjahresperformance
von 160 Prozent, die damit deutlich tUber der Performance des TecDAX lag
(Wirecard AG, 2006, S. 12-13).

Die Wirecard AG umfasste Ende 2006 mehrere Tochtergesellschaften, die jeweils
in verschiedenen Branchen tétig sind. Neben der Wirecard Bank AG umfasste die
Konzernorganisation mit der Click2Pay GmbH eine weitere wichtige Tochter,
welche das gleichnamige alternative Internet- Bezahlsystem betrieb und damit vor
allem im Markt fur digitale Medien und Online-Spiele tatig war (Wirecard AG, 2006,
S. 31).

Auch in den folgenden Jahren setzt sich der rasante Wachstumskurs des
Unternehmens fort. Im Jahr 2007 steigerte die Wirecard AG ihren Konzernumsatz
um 64 Prozent auf rund 134 Millionen Euro (Wirecard AG, 2007, S. 2), 2008 kratzte
das Unternehmen beim Umsatz bereits an der 200-Millionen-Marke (Wirecard AG,
2008, S. 2) und 2009 lagen die Erlose bereits bei fast 230 Millionen Euro (Wirecard
AG, 2009, S. 2). Auch an der Borse legte die Aktie des Unternehmens zunéchst
weiterhin eine beachtliche Performance hin - 2007 lag der Wertzuwachs bei 40
Prozent und das Unternehmen erreichte an der Borse bereits einen Wert von 865
Millionen Euro (Wirecard AG, 2007, S. 20). Laut eigener Aussage aus dem
Geschaftsbericht 2007 gehdrte Wirecard bereits zu den ,weltweit fihrenden
Anbietern elektronischer Zahlungsverkehrs- und Risikomanagementldsungen®
(Wirecard AG, 2007, S. 49). Ende des Jahres beschaftigte das Unternehmen bereits
mehr als 450 Mitarbeiter an mehreren Standorten und z&hlte rund 9.000
Unternehmen aus den verschiedensten Branchen zu ihren Kunden (Wirecard AG,
2007, S. 40). Mit der Grundung der Wirecard Asia Pacific mit Sitz in Manila
(Philippinen) baute man zudem die Prasenz im asiatischen Markt, der damals als
;wichtiger Zukunftsmarkt“ definiert wurde, auf (Wirecard AG, 2007, S. 42).

Im Jahr 2008 und teilweise auch 2009 fuhrten neben der Finanzkrise auch erste
Vorwirfe gegenuber dem Unternehmen und Attacken von Short-Sellern trotz der

Zuwachse bei den Kennzahlen zu deutlichen Wertverlusten der Wirecard-Aktie.
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Diese und spaterfolgende weitere Vorwirfe werden im Kapitel 3.1.3 naher

beschrieben.

Im weiteren Jahresverlauf 2009 konnte sich der Kurs der Wirecard-Aktie wieder
deutlich erholen. Trotz der weltweiten Finanzkrise betonte das Unternehmen, dass
man weiter an die gute Geschéaftsentwicklung der Vorjahre anknipfen konnte. Das
Kundenportfolio wuchs auf tber 11.000 Handlerinnen und Héandler. Insgesamt
wickelte Wirecard 2009 bereits Transaktionen im Wert von 10,6 Milliarden Euro ab.
Rund 17 Prozent entfielen dabei auf die Branchen Reise und Tourismus und 36
Prozent auf Digitale Guter wie Sportwetten, Online-Casinos oder Musikdownloads.
Der gréf3te Anteil der Transaktionen wurde dabei mit Uber 46 Prozent dem Segment
Konsumguter zugeschrieben (Wirecard AG, 2009, S. 43-44). Auch im
Geschaftsbereich Call Center & Communication Services baute das Unternehmen

seine Dienstleistungen weiter aus (Wirecard AG, 2009, S. 48).

In den Jahren 2009 und 2010 kam es zu neuerlichen Umstrukturierungen in den
Gremien des Unternehmens. Einerseits legte Paul Bauer-Schlichtegroll zum
31.10.2009 sein Aufsichtsratsmandat nieder (Wirecard AG, 2009, S. 16).
Andererseits kam mit Jan Marsalek zum 1.2.2010 eine Schlisselfigur in der
weiteren Unternehmensgeschichte in den Vorstand. Er Ubernahm die
Vertriebsagenden von Rudiger Trautmann (Wirecard AG, 2010, S. 17). Der von
Markus Braun uber seine Beteiligungsgesellschaft gehaltene Anteil an Wirecard
belief sich 2009 bereits auf 7,6 Prozent (Wirecard AG, 2009, S. 73). 2010 erreichte
Wirecard zudem erstmals in der Unternehmensgeschichte die 1-Milliarde-Euro-
Marke bei der Marktkapitalisierung (Wirecard AG, 2010, S. 20).

2011 ging Wirecard eine Kooperation mit dem chinesischen Internet-
Zahlungsdienstleister Alipay ein. Damit erdffnete das Unternehmen seinen
Kundinnen und Kunden den Zugang zum chinesischen Internethandel. Im gleichen
Jahr erweiterte Wirecard mit dem Kauf von System Work in Singapur sein Geschaft
in Asien (Handelsblatt, 2011).

Im Geschéftsjahr 2011 verzeichnete Wirecard einen Umsatz von fast 325 Millionen
Euro. Auch das Volumen der abgewickelten Transaktionen belief sich auf rund 15,5

Milliarden Euro — eine Steigerung von fast 50 Prozent innerhalb von nur zwei
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Jahren. Im selben Jahr wurde auch der Unternehmenssitz nach Aschheim bei
Munchen verlegt (Wirecard AG, 2011, S. 13).

Auch 2012 setzte sich der Wachstumskurs der Wirecard AG fort. In den Jahren
2009 bis 2012 stieg der Umsatz des Unternehmens im Schnitt um 20 Prozent pro
Jahr. Im Geschaftsjahr 2012 kratzte Wirecard bei den Erlésen bereits an der Marke
von 400 Millionen Euro. Das EBITDA stieg um deutliche 30 Prozent auf fast 110
Millionen Euro und das Transaktionsvolumen legte um 34 Prozent auf 20,8
Milliarden Euro zu (Wirecard AG, 2012, S. 13). Im selben Jahr erwarb man zudem
weitere Unternehmen aus dem asiatischen Raum und zog mit der Deutschen
Telekom einen neuen Grof3kunden an Land (Frankfurter Allgemeine Zeitung, 2012).
Die Wirecard-Aktie entwickelte sich 2012 ebenso sehr positiv — im Gesamtjahr stieg
ihr Wert um fast 50 Prozent auf 18,69 Euro. Auch die Marktkapitalisierung lag zu
Jahresende bei Uber 2 Milliarden Euro (Wirecard AG, 2012, S. 24).

In den Jahren 2013 und 2014 expandierte Wirecard mit weiteren
Unternehmensk&aufen im ostasiatischen Raum, in der Turkei, in Studafrika und in
Neuseeland (Wirecard AG, 2013, S. 142, 2014, S. 42). Im Geschaftsjahr 2014 lag
der Konzernumsatz bereits bei Gber 600 Millionen Euro, wobei Wirecard rund
19.000 Kundinnen und Kunden zahlte. Das Transaktionsvolumen betrug Uber 34
Milliarden Euro und an der Borse erreichte Wirecard Ende 2014 einen Wert von
rund 4,5 Milliarden Euro (Wirecard AG, 2014, S. 7, 41, 56).

In den vergangenen zehn Jahren legte Wirecard damit nicht nur aus Sicht der
Unternehmenskennzahlen einen beachtlichen Wachstumskurs hin — auch die
Aktien des Unternehmens verteuerten sich von 2005 bis 2014 um mehr als 2.800
Prozent. Der TecDAX stieg im gleichen Zeitraum um knapp 164 Prozent (Wirecard
AG, 2014, S. 39).

Auch in den darauffolgenden Jahren stiegen sowohl Umsatz als auch Gewinn und
Transaktionsvolumen der Wirecard AG stetig an. Die Dienstleistungen des
Unternehmens umfassen dabei mittlerweile verschiedenste internetbasierte
Zahlungslosungen im Bereich Online, Mobile oder Point of Sale. Laut eigenen
Angaben kann die Wirecard AG damit ,die gesamte Wertschopfungskette im
Bereich Payment abbilden®. Neben den Bezahl- und Risikomanagementldsungen

bietet das Unternehmen auch die Dienstleistungen Zahlungsakzeptanz und

15



Herausgabe von Karten (Wirecard AG, 2015, S. 6). Es folgten 2015 und 2016
wiederum einige Unternehmenskaufe in Indien, Afrika und Stdamerika (Wirecard
AG, 2015, S. 54).

Im  Geschaftsjahr 2016  erreichte  Wirecard erstmals in  seiner
Unternehmensgeschichte einen Umsatz von (ber einer Milliarde Euro. Das
Transaktionsvolumen legte im selben Zeitraum um 36,5 Prozent auf 61,7 Milliarden
Euro zu (Wirecard AG, 2016, S. 2, 6).

2017 standen im Konzern einige personelle Umstrukturierungen an. Der langjahrige
Finanzvorstand Burkhard Ley schied aus dem Unternehmen aus. Fur ihn wurde
Alexander von Knoop als Mitglied des Vorstands und Chief Financial Officer
berufen. Aul3erdem wurde Susanne Steidl als Chief Product Officer neu in den
Vorstand berufen. Sie Ubernahm fortan den Betrieb und die technologische
Weiterentwicklung der Kernprodukte des Unternehmens (Wirecard AG, 2017, S.
17). Das Geschétft lief unterdessen weiterhin gut. Der Konzernumsatz stieg um fast
45 Prozent auf 1,5 Milliarden Euro. Mittlerweile umfasste das Kundenportfolio von
Wirecard bereits rund 227.000 Unternehmen. Auch der Expansionskurs wurde mit
dem Markteintritt in den USA im ersten Quartal 2017 fortgefuhrt (Wirecard AG,
2017, S. 7-8).

Die néachsten Meilensteine und vorlaufigen Hohepunkte in der Geschichte
Wirecards folgten 2018. Zunachst Uberholte das Unternehmen in Sachen
Marktkapitalisierung erstmals die Deutsche Bank. Wirecard galt somit als
wertvollstes deutsches Bankunternehmen (Frankfurter Allgemeine Zeitung, 2018).
Wenig spater schaffte die Wirecard-Aktie den Sprung in den DAX. Damit verdrangte
das Unternehmen mit der Commerzbank ein traditionsreiches Bankhaus aus dem
deutschen Leitindex (Scherff, 2018).

Die Wirecard AG konnte ihren Umsatz seit 2005, dem ersten Jahr an der Borse,
stetig steigern (siehe Abbildung 2). Im Durchschnitt lag das jahrliche
Umsatzwachstum bei 34 Prozent. Der Jahresiiberschuss legte unterdessen im

selben Zeitraum j&hrlich um durchschnittliche 36 Prozent zu (siehe Abbildung 3).
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Abbildung 2: Umsatzentwicklung der Wirecard AG 2005-2018 in Mio. Euro (Wirecard AG, 2006, 2007, 2008,
2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018; eigene Darstellung)
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Abbildung 3: Gewinnentwicklung der Wirecard AG 2005-2018 in Mio. Euro (Wirecard AG, 2006, 2007, 2008,
2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018; eigene Darstellung)

Den ersten Handelstag im DAX beendeten die Aktien von Wirecard bei einem Wert
von 183,11 Euro (siehe Abbildung 4). Am ersten Handelstag an der Borse als Wire
Card AG, dem 1.1.2005, lag der Kurs der Aktie bei 2,07 Euro. Bis zum ersten
Handelstag im deutschen Leitindex gewannen die Papiere damit in etwa 13 Jahren
das rund 87-fache an Wert. Wirecard hatte an der Borse damit einen Wert von rund
27,8 Milliarden Euro. In einem Interview kurz nach der Aufnahme in den DAX sprach

der Vorstandsvorsitzende Markus Braun davon, dass das Unternehmen
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z2unvermindert mit hoher Geschwindigkeit wachsen wird“ und gab einen Bérsenwert

von 100 Milliarden Euro als Ziel fur die kommenden Jahre aus (Bors et al., 2018).

220
183,11 Euro
200

(24.9.2018)
180 \

160
140
120
100

2,07 Euro
(1.1.2005)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Abbildung 4: Kursentwicklung der Wirecard-Aktie von 2005-2018 (finance.yahoo.com, o. J; eigene
Darstellung)

3.1.3 Erste Vorwdurfe und Short-Selling-Attacken

Die Wirecard AG sah sich im Laufe ihrer Unternehmensgeschichte immer wieder
mit Vorwirfen der Bilanzmanipulation konfrontiert. Zudem gab es im Laufe der
Jahre vermehrt Attacken von Short-Sellern und Hedgefonds, die vermeintliche
Verfehlungen des Unternehmens aufdeckten, um von dem daraufhin fallenden Kurs

der Wirecard-Aktie profitieren zu konnen.
3.1.3.4 SdK-Affare

Bereits 2008 tauchten die ersten Vorwirfe und Hinweise auf mdgliche
UnregelmaRigkeiten im Unternehmen auf. Nachdem der Kurs der Wirecard-Aktie
innerhalb eines Handelstages um ein Drittel eingebrochen war, sah sich der
Konzern als Ziel einer ,konzertierten Leerverkaufs-Attacke mehrerer Hedge-Fonds®
(Frankfurter Allgemeine Zeitung, 2008). In den Fokus geriet dabei die
Schutzgemeinschaft der Kapitalanleger (SdK) die Gertchte rund um angebliche
Bilanzfalschung bekréftigte. Klaus Schneider, der Vorsitzende der SdK, warf
Wirecard eine irrefihrende Bilanzierung vor. Unter anderem seien die Angaben zu

den zahlreichen Wirecard-Tochterfirmen im Ausland mangelhaft. Aul3erdem sei fur
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die Aktionarinnen und Aktionare nicht klar, womit das Unternehmen Uberhaupt sein
Geld verdiene (Die Welt, 2008a).

Wahrend der Aktienkurs der Wirecard AG weiter deutlich an Wert verlor, erstattete
das Unternehmen im Juli 2008 Strafanzeige gegen die SdK und warf dieser dabei
Marktmanipulation und Insiderhandel vor. Die Geriichte seien laut Wirecard gezielt
gestreut worden, um mit dem fallenden Wirecard-Aktienkurs Geld zu verdienen.
Gleichzeitig beschuldigte auch die SdK Wirecard weiterhin einer unvollstandigen
und irreflihrenden Bilanzierung. Zudem brachte die SdK beim Landgericht Miinchen
einen Antrag auf Nichtigkeit der Beschliisse der Wirecard-Hauptversammlung vom
24. Juni ein. Wirecard-Vorstand Braun &ufRerte sich bereits damals kritisch
gegenuber der angeblichen Kursmanipulationen der Wirecard-Aktie und forderte,
dass ,die Regulierungsbehérden auch in Deutschland reagieren missen®(Die Welt,
2008b).

Nachdem bekannt wurde, dass der Vorsitzende der SdK, Markus Straub, bereits
seit langerem Verkaufsoptionen auf die Wirecard-Aktie hielt und somit potenziell
Interesse an einem Kursverfall hatte, begann auch die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) mit Ermittlungen (Drescher, 2008). Die
Vorwurfe fihrten schlieRlich zu seinem Rucktritt als SdK-Vorsitzender (Seibel &
Zschapitz, 2008). Wirecard gab zugleich bekannt, eine Wirtschaftsprifungskanzlei
mit einem Gutachten zu beauftragen, um ,alle Zweifel oder etwaige Fragestellungen
zum Geschaftsbericht 2007 restlos auszurdumen® (Drescher & Kirchner, 2008). EY,
einer der vier grofdten Wirtschaftsprifer weltweit, bekam den Zuschlag fur die
Sonderprifung und wurde in Folge zum reguléaren Prufer fur die Wirecard-Bilanz
(McCrum, 2020).

Im September 2010 fiihrte die Minchner Staatsanwaltschaft eine Grol3razzia im
Zusammenhang mit der Affare durch. Im Zuge dessen wurden der frihere SdK-
Vorsitzende Markus Straub und der ehemalige SdK-Sprecher Tobias Bosler wegen
des Verdachts der Kursmanipulation in Untersuchungshaft genommen (Frankfurter
Allgemeine Zeitung, 2010). Der Prozess endete im Méarz 2012 mit einem Deal. Die
Angeklagten wurden wegen wiederholter Marktmanipulation zu Haft- bzw.
Geldstrafen verurteilt (Daum, 2012).
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3.1.3.5 Vorwdirfe des Finanznachrichtendienst GoMoPa.net

Bereits zwei Jahre spater geriet Wirecard erneut durch Vorwirfe gegen das
Unternehmen in den Fokus. Wie der Finanznachrichtendienst GoMoPa.net Ende
Méarz 2010 berichtete, lage gegen die Wirecard AG bei der Staatsanwaltschaft
Minchen | eine Anzeige wegen Geldwéascheverdachts vor. Demnach habe die
Wirecard Bank im Auftrag einer britischen Immobilienfirma eine Summe von 5,7
Millionen US-Dollar an einen in den USA lebenden Immobilienmakler Giberwiesen.
Angeblich waren die Gelder allerdings nicht fur Immobiliengeschafte bestimmt,
sondern dienten offenbar dazu, illegale Gewinne aus verbotenen Glucksspielen in

Online-Casinos auszuzahlen (GoMoPa.net, 2010).

Die Vorwirfe sorgten erneut fir heftige Kursturbulenzen bei der Wirecard-Aktie.
Erneut nahm die BaFin Untersuchungen wegen mdglicher Marktmanipulation
aufgrund des offenbar falschen Berichts des Finanznachrichtendienstes auf
(lwersen, 2010).

Im Oktober 2012 wurden die Ermittlungen gegen GoMoPa.net wegen des
Verdachts der Marktmanipulation eingestellt. Offenbar hatte der bereits im Zuge der
SdK-Affare verurteilte Ex-Sprecher der Anleger-Schutzgemeinschaft Markus Bosler
die Falschinformationen rund um Wirecard an GoMoPa.net lanciert und damit einen
fur ihn vorteilhaften Kursverfall der Wirecard-Aktie befeuert. Den Verantwortlichen
von GoMoPa.net konnte hingegen keine Verbindung zu den Geschéften Boslers
oder eigene Positionen gegen Wirecard nachgewiesen werden (GoMoPa.net,
2012).

3.1.3.6 Zatarra-Report

Im Februar 2016 tauchte ein kritischer Bericht einer zuvor unbekannten
Analysefirma mit dem Namen Zatarra Research Uber die Wirecard AG auf.
Nachdem die Financial Times (FT) Uber den Report berichtete, stirzte die Aktie von
Wirecard um ein Funftel ein. Nicht nur das Unternehmen selbst wies in dem Report
erhobene Anschuldigungen, wonach Wirecard ein unserioses Geschéaftsmodell
habe und betrtigerische Angaben bei der Bilanzierung mache, als ,verleumderisch
und ganzlich unwahr” zurick. Auch einige Analysten verteidigten Wirecard gegen
den Angriff von Zatarra. Zudem nahm die Finanzaufsicht BaFin erneut Ermittlungen

wegen des Verdachts der Kursmanipulation auf. Zatarra rdumte bereits in dem
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Report ein, eine Short-Position auf die Wirecard-Aktie aufgebaut zu haben.
Allerdings fanden sich keinerlei Angaben zum Unternehmen oder zum Verfasser
des Berichts (Euro am Sonntag, 2016a; Frankfurter Allgemeine Zeitung, 2016;
Handelsblatt, 2016). In den kommenden Monaten folgten weitere kritische Berichte

von Zatarra die sich gegen Wirecard richteten (Bergermann & Schirmann, 2016).

Auch wenn das Unternehmen die Vorwirfe scharf zuriickwies, sollten Schritte
gesetzt werden, um die Transparenz bei der Bilanzierung zu erhdhen. So kindigte
Wirecard in Folge des Zatarra-Reports an, bei einigen Bilanzpositionen genauere
Angaben zur Entwicklung derselben zu machen. Dies sollte es den vermeintlichen
Spekulantinnen und Spekulanten und Short-Sellern in Zukunft schwerer machen
das Unternehmen zu attackieren (Euro am Sonntag, 2016b). 2017 nahm auch die
Munchner Staatsanwaltschaft Ermittlungen gegen mehrere Verdéchtige wegen des
Verdachts auf Kursmanipulation auf (Klemm, 2017). 2018 wurde seitens der
Minchner Staatsanwaltschaft beim Amtsgericht Minchen Strafbefehl gegen den

Herausgeber des Zatarra-Reports, Fraser Pering, erhoben (Borse Online, 2018).
3.1.3.7 Berichterstattung der Financial Times

Ab April 2015 begann die britische Tageszeitung Financial Times im Rahmen eines
Blogs mit dem Namen House of Wirecard mehrere kritische Berichte Uber das
Unternehmen zu veréffentlichen. Der FT-Journalist Dan McCrum geht in seinen
Berichten dabei nicht nur auf aus seiner Sicht zweifelhafte Praktiken bei der
Bilanzierung von Wirecard ein. Er sieht darin vor allem auch das Asien-Geschaft mit
den zahlreichen Unternehmenskaufen kritisch (McCrum, 2015a, 2015f). Aul3erdem
werden in den Artikeln unter anderem Unstimmigkeiten zwischen den Bilanzen
einzelner Wirecard-Tochter und jener des Gesamtkonzerns aufgezeigt und
hinterfragt (McCrum, 2015b).

Im Sommer 2015 vero6ffentlicht die Financial Times zudem mehrere Artikel, in denen
die Bilanzierung von Wirecard hinterfragt wird. Konkret geht Dan McCrum darin auf
scheinbare Lucken zwischen den Aktiva und Passiva des Unternehmens ein.
Wirecard reagiert auf diese Veroffentlichung mit Unverstdndnis. Laut
Unternehmensangaben beruhen diese auf einem Missverstandnis und spiegeln
nicht die Realitat wider (McCrum, 2015c, 2015d, 2015e).
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Im November 2015 folgte erneut ein Artikel zum Asien-Geschéft Wirecards. Darin
geht McCrum auf einen Report des unabhangigen Analyseunternehmens J Capital
Research ein. Demnach habe J Capital die Wirecard-Niederlassungen im
ostasiatischen Raum besucht und dort grof3teils nur durftige Biros mit wenigen
Mitarbeitern gefunden, die mit den angegebenen Umsatzen in der Region nicht
kongruent erscheinen. An anderen Niederlassungen fand J Capital zudem keinerlei

Birordumlichkeiten an den angegebenen Adressen vor (McCrum, 2015g).

Nachdem es in weiterer Folge ruhiger um das Unternehmen zu werden schien,
folgten die nachsten Berichte der FT Anfang 2018. Zunéchst wurde in einem Artikel
der von Wirecard angegebene Wert eines aufgekauften indischen Unternehmens

angezweifelt (McCrum, 2018).

Zudem wurde Wirecard im Janner 2018 erneut von Short-Sellern attackiert, womit
der Kurs innerhalb weniger Minuten um bis zu zwdlf Prozent absackte und die
Aktien kurzzeitig vom Handel ausgesetzt wurden. Ausléser dafur war ein Bericht der
Onlineseite Southern Investigative Reporting Foundation. Auch darin wurde der
Zukauf in Indien kritisch hinterfragt. Die Vorkommnisse fuhrten dazu, dass die
Minchner  Staatsanwaltschaft ihre  Ermittlungen  wegen  potenzieller

Markmanipulation ausweiteten (Kokologiannis, 2018).

Zu Beginn des Jahres 2019 verdffentlichte die FT einen Bericht tber investigative
Untersuchungen rund um das Singapur-Geschéft Wirecards. Demnach habe
Wirecard intern Ermittlungen wegen verdéachtiger Geldstrome und potenzieller
Geldwasche in Verbindung mit der Singapurer Niederlassung des Unternehmens
angestellt. Die darin aufgestellten Behauptungen wies Wirecard erneut zurtick
(McCrum, 2020). Nachdem die Aktie aufgrund des Berichts erneut stark einbrach,
kindigten die Munchner Staatsanwaltschaft und die BaFin an, Ermittlungen wegen

des Verdachts der Marktmanipulation zu starten (Storbeck, 2019).

Es folgten weitere Artikel der FT zu den Vorwirfen. So sollen unternehmenseigene
Gelder Uber Drittpartner an das Wirecard-Geschéft in Indien geflossen sein um
diese als generierte Umsétze erscheinen zu lassen (Peitsmeier, 2019a). Wenige
Tage spater untersuchte die Polizei in Singapur die Niederlassung Wirecards. Die
Reaktion an der Borse war ein weiterer Kurssturz der Wirecard-Aktien von mehr als

vierzehn Prozent an einem Handelstag (Peitsmeier et al., 2019). Die BaFin reagierte
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auf die Kursturbulenzen mit einem Verbot von Short-Selling der Wirecard-Aktien.
Der Schritt wurde mit der Wichtigkeit Wirecards fur die Wirtschaft und der
ernsthaften Gefahr fur das Marktvertrauen begriindet. Aul3erdem wurden seitens
der Munchner Staatsanwaltschaft Ermittlungen gegen Journalistinnen und
Journalisten der Financial Times wegen mdoglicher Marktmanipulation bestatigt
(McCrum & Chazan, 2019). In einem Bericht einer Singapurer Anwaltskanzlei, die
durch Wirecard mit den internen Ermittlungen beauftragt wurde, gibt diese
hinsichtlich der Vorwirfe rund um Bilanzmanipulation Entwarnung. Zwar habe es
UnregelmaRigkeiten gegeben, doch wirden sich diese nicht wesentlich auf die
Abschliisse des Konzerns auswirken. Der Kurs der Wirecard-Aktie Kletterte
daraufhin innerhalb eines Handelstages um tber 30 Prozent nach oben (Frihauf,
2019).

Im Marz 2019 folgte der nachste kritische Bericht der FT. Demnach sei rund die
Halfte des Geschéfts von Wirecard eigentlich an Drittpartner ausgelagert. Zudem
habe man im Rahmen der Recherche niemanden an der angegebenen
Niederlassung Wirecards auf den Philippinen vorgefunden (McCrum, 2020;
McCrum & Palma, 2019). Wirecard verklagt daraufhin die Financial Times wegen
der ,wiederholten falschen Darstellung von vertraulichen Informationen und
Betriebsgeheimnissen sowie der Fehlzitierung von Dokumenten® (Krohn, 2019). Im
April 2019 nimmt auch die BaFin Ermittlungen gegen mehrere Short-Seller und
Journalistinnen sowie Journalisten auf, da sie einen Zusammenhang zwischen der
Berichterstattung der Financial Times und den Short-Selling-Attacken auf Wirecard
sieht (Schnell, 2019a).

Im April 2019 schaffte es Wirecard nach langerer Zeit wieder positive Schlagzeilen
zu schreiben. Der japanische Investmentkonzern Softbank stieg mit 900 Millionen
Euro per Wandelanleihe bei Wirecard ein. Aul3erdem gaben die beiden Konzerne
eine strategische Partnerschaft zu digitalen Zahlungsdienstleistungen bekannt
(Frankfurter Allgemeine Zeitung, 2019b). Der Geschéftsbericht fur das
Geschaftsjahr 2018 der Wirecard AG erhielt kurz darauf vom Wirtschaftsprufer EY
trotz der wiederholten Vorwirfe ein uneingeschranktes Testat (Holtermann &
Schnell, 2019a).
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Im Juli 2019 richtete sich Wirecard in einem Brief an die FT. Darin forderte das
Unternehmen das Medienhaus dazu auf, keine Artikel tGber Wirecard mehr zu
publizieren und interne Untersuchungen zu starten. Wirecard ging in dem Schreiben
auch auf einen angeblichen Tonmitschnitt ein, der beweisen soll, dass vermeintliche
Shortseller bereits vor Veroéffentlichung bestimmter, kritischer Artikel der FT von
deren Existenz wussten. Die Financial Times wehrte sich gegen die
Anschuldigungen. Laut einer Stellungnahme, habe die Zeitung Wirecard nach
weiteren Recherchen eine Reihe von Fragen gestellt, worauf das Unternehmen mit
dem Brief rund um die mdglichen Audioaufnahmen reagierte (Iwersen et al., 2019).
Um die Vorwurfe Wirecards zu entkraften, beauftragte die FT ein paar Tage darauf
eine externe Anwaltskanzlei damit die eigene Berichterstattung zu untersuchen
(Holtermann, 2019).

Der nachste Artikel der FT im Zusammenhang mit moglichen dubiésen
Geschaftspraktiken bei Wirecard erschien Mitte Oktober 2019 und sorgte erneut fir
Kursverluste von Uber zwanzig Prozent innerhalb eines Handelstages. In dem
Bericht hiel3 es, dass interne Dokumente Wirecards belegen, dass in Dubai und
Indien Umséatze kinstlich aufgeblaht wurden. Die Dokumente seien der FT von
einem anonymen Informanten zugespielt worden. Unter anderem wird die Rolle des
Wirecard-Drittpartners (Third Party Acquirer) Al Alam Solutions in Dubai kritisch
hinterfragt. Die Drittpartner sind Unternehmen, die fir Wirecard die Abwicklung von
Zahlungen in Landern Ubernehmen, in denen der Konzern Uber keine Lizenz
verfugt. Laut Dokumenten wirde rund die Halfte aller Gewinne von Wirecard aus
dem Geschaftsjahr 2016 von Transaktionen, die uber diesen Drittpartner
abgerechnet wurden, stammen. Recherchen der FT ergaben, dass viele der
vermeintlichen Kundinnen und Kunden von Al Alam das Unternehmen gar nicht
kennen wirden. Zudem erhob die FT den Verdacht, dass Umséatze von Al Alam gar
nicht existieren wirden, sondern nur erfunden wurden, um die Wirecard-Bilanz
kinstlich aufzublahen (Holtermann & Schnell, 2019b; McCrum, 2019a). Obwohl
Wirecard die erhobenen Vorwirfe erneut zuriickweis, wuchs der 6ffentliche Druck
auf das Unternehmen zunehmend. Zunachst sollte eine lokale Bilanzprifung in
Dubai die Umstande aufklaren. Grund fur eine mégliche Sonderprifung durch einen
unabhangigen Wirtschaftsprifer, wie von einige Seiten gefordert, sah Wirecard zu

diesem Zeitpunkt noch nicht (Holtermann et al., 2019). Wenig spater entschied sich
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das Unternehmen allerdings doch eine solche Sonderprifung der Bilanz zu
veranlassen. Der Vorstand und der Aufsichtsrat von Wirecard einigen sich dabei auf

die Wirtschaftsprufungsgesellschaft KPMG (Peitsmeier, 2019c).

Ende des Jahres folgten zwei weitere kritische Berichte der FT. In einem wird
behauptet, dass Wirecard im Jahr 2017 Gelder die eigentlich auf Treuhandkonten
lagen zu den eigenen Barmittel-Reserven hinzurechnete und diese damit kiinstlich
aufgeblaht hat. Zudem berichtete die FT von moglicher Spionage und Verfolgung
einiger Short-Seller und Wirecard-Kritikerinnen und -Kritiker, darunter auch Dan
McCrum, durch das Unternehmen (McCrum, 2019b; Murphy, 2019).

3.1.4 Der tiefe Fall und die Insolvenz

Zu Beginn des Jahres 2020 =zog sich der langjahrige Wirecard-
Aufsichtsratsvorsitzende Matthias Wulf zurtck. Fur ihn Gbernahm der frihere
Finanzvorstand der Deutschen Borse, Thomas Eichelmann. Der Schritt folgte auf
die zunehmende Kritik der Offentlichkeit, dass Wirecard seine Strukturen

professionalisieren misse (Peitsmeier, 2020a).

Im Marz wurden Teilergebnisse der KPMG-Sonderprifung verdffentlicht. Zwar
entlastete der Bericht das Unternehmen in grof3en Teilen, worauf der Aktienkurs
von Wirecard deutlich zulegte. Allerdings stand in anderen Bereichen die finale
Klarung noch aus. So kundigte man an, dass die Untersuchung des Geschafts mit
Drittpartnern erst im April abgeschlossen sei (Holtermann & Schnell, 2020).

Nachdem die geplante Veroffentlichung des gesamten Berichts erneut verschoben
wurde, gab Wirecard diesen schlie3lich Ende April frei. Zwar sah sich Wirecard
durch die Ergebnisse des Berichts entlastet, an der Borse sackte der Wirecard-
Aktienkurs aber erneut um rund ein Viertel ein. KPMG betonte in dem Bericht, dass
bestimmte fir die Prifung notwendige Daten nicht beschafft werden konnten und
dass die Einsichtnahme in Unterlagen von externen Gesellschaften teilweise nicht
maoglich war. Aufgrund dieser Untersuchungshemmnisse konne KPMG zudem die
Existenz der Transaktionsvolumina der Jahre 2016 bis 2018 nicht nachvollziehen.
Auch die Bilanzprasentation der Wirecard AG musste wegen anhaltender
Prifungen des eigentlichen Wirtschaftsprufers des Konzerns, EY, verschoben
werden (Peitsmeier, 2020b; Wirecard AG & Stockl, 2020a). Die Anleger nahmen

den Bericht schlecht auf — der Kurs der Wirecard-Aktie brach infolge der
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Veroéffentlichung um rund ein Drittel ein. AulRerdem forderten einige
GroRinvestorinnen und GroRinvestoren der Wirecard AG einen Umbruch im

Unternehmen und eine Neuaufstellung des Vorstands (Theurer, 2020a).

Anfang Mai prufte die Frankfurter Wertpapierbdrse mogliche Regelverstol3e der
Wirecard AG. Grund dafur war die noch immer nicht erfolgte Vorlage des
Jahresabschlusses 2019, der bereits am 30. April vorliegen hatte missen. Wirecard
verschob die Bilanzvorlage hingegen erneut auf den 4. Juni. Bei wiederholtem
Versto3 gegen die Publizitatsanforderungen drohe laut Angaben sogar der
Ausschluss aus dem Prime Standard der Frankfurter Borse und damit auch der

Rauswurf aus dem DAX (Euro am Sonntag, 2020a).

Wenige Tage spéater reagierte Wirecard auf die zunehmenden Anschuldigungen
und gab einen Umbau im Vorstand des Konzerns bekannt. Dabei gab der
Vorstandsvorsitzende Markus Braun einen Teil seiner Agenden im Vorstand,
namlich die Verantwortung fir die Kommunikation mit den Investorinnen und
Investoren, das Europa-Geschéft sowie fur Teile des Vertriebs, ab. Zusatzlich kam
mit James Freis ein neuer Vorstand fur Compliance-Themen in das Unternehmen.
AulRerdem sollten zwei weitere Vorstandsposten im Unternehmen installiert werden,
die jedoch erst besetzt werden missten (Holtermann & Maisch, 2020; Wirecard AG
& Stockl, 2020b).

Mitte Mai veroffentlichte Wirecard vorlaufige Zahlen fir das erste Quartal 2020.
Trotz der Tatsache, dass sowohl der Umsatz als auch der Gewinn weiter deutlich
zulegten, sank der Aktienkurs von Wirecard weiter (Holtermann, 2020). Die Vorlage
der testierten Bilanz fur das Geschéftsjahr 2019 wurde abermals vom 4. auf den 18.
Juni verschoben. Laut Konzernangaben habe der Wirtschaftsprufer EY noch nicht
alle Prufungshandlungen abgeschlossen. Trotzdem ging Wirecard laut Mitteilung

weiterhin von einem uneingeschrankten Testat aus (Wirecard AG & Stockl, 2020c).

Anfang Juni verscharfte sich die Krise rund um das Unternehmen weiter. Wie die
BaFin bekannt gab, wurde Wirecard bei der Minchner Staatsanwaltschaft wegen
Marktmanipulation angezeigt. Die Anzeige bezog sich auf zwei Pflichtmitteilungen
Wirecards im Vorfeld der Verdoffentlichung des Sonderberichts von KPMG. Wirecard
habe darin den Eindruck erweckt, dass das Gutachten samtliche Vorwirfe gegen

das Unternehmen entkraften wirde. Es stehe daher im Raum, dass Wirecard

26



irrefihrende Angaben in den Pflichtmitteilungen machte, die den Tatbestand einer
informationsgestitzten Marktmanipulation erfullen konnten (Frankfurter Allgemeine
Zeitung, 2020a; Wirecard AG & Stdckl, 2020d).

Am Tag der geplanten Bilanzprasentation am 18. Juni gab Wirecard bekannt, dass
die Vorlage des Jahresabschlusses erneut verschoben werden musste. EY habe im
Jahresabschluss milliardenschwere Ungereimtheiten gefunden. Es gebe Hinweise
darauf, dass ein Treuh&nder von Wirecard-Bankkonten versucht habe die
Wirtschaftspriferinnen und  Wirtschaftsprufer zu tauschen. Dieser habe
maoglicherweise falsche Bargeldbestande angegeben (Wirecard AG & Stockl,
2020f). Die Wirecard-Aktie sackte an der Frankfurter Bérse um bis zu 70 Prozent
ab. Durch die erneute Verschiebung der Bilanzvorlage stand auch der Fortbestand
des Unternehmens auf dem Spiel. LaAge Wirecard bis zum 19. Juni keine testierte
Bilanz vor, so kdnnten einige Banken Kreditlinien in der Hohe von rund zwei
Milliarden Euro fallig stellen (McCrum & Storbeck, 2020). Wirecard versicherte in
einer Mitteilung, dass man gemeinsam mit den Wirtschaftspruferinnen und
Wirtschaftsprifern an einer Klarung der Situation arbeite. In einer
Videostellungnahme zu den Vorkommnissen gab der Vorstandsvorsitzende Markus
Braun bekannt: “Es kann derzeit nicht ausgeschlossen werden, dass die Wirecard
AG in einem Betrugsfall erheblichen Ausmal3es zum Geschadigten geworden ist.”
Zudem gab das Unternehmen am gleichen Tag bekannt, dass der bisherige Chief
Operating Officer Jan Marsalek voribergehend bis zum 30. Juni suspendiert wurde
(Wirecard AG & Stockl, 2020e). Der Vorstand der Wirecard AG stellte nach den
Vorkommnissen Strafanzeige gegen Unbekannt. Laut eigenen Aussagen sah sich
Wirecard als Opfer eines ,gigantischen Betrugs® (Peitsmeier, 2020c).

Einen Tag nach dem Aufliegen des Bilanzskandals erklarte der Wirecard-Chef
Markus Braun am 19. Juni seinen Rucktritt. Der erst am Vorabend zum Vorstand
ernannte James Freis Ubernimmt interimistisch die Agenden Brauns (Wirecard AG
& Stockl, 2020g). Unterdessen setzt sich der Ausverkauf der Wirecard-Aktie mit
Verlusten von bis zu 40 Prozent fort (Frankfurter Allgemeine Zeitung, 2020b).

Wie die philippinische Notenbank am 21. Juni bekannt gab, hatten die
verschwundenen 1,9 Milliarden Euro offenbar niemals den Weg in das

Finanzsystem des Landes gefunden. Die beiden dort ansassigen Banken, bei
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denen die Wirecard AG angeblich die besagten Treuhandkonten unterhielt, gaben
zudem bekannt keinerlei Geschaftsbeziehung mit Wirecard zu haben (McCrum et
al., 2020).

Am 22. Juni gab die Wirecard AG bekannt, dass das freigestellte Vorstandsmitglied
Jan Marsalek mit sofortiger Wirkung abberufen und sein Anstellungsverhaltnis
aulRerordentlich gekindigt wird (Wirecard AG & Stockl, 2020h). Am selben Tag gab
der Konzern eine weitere Mitteilung aus. Darin hiel3 es: ,Der Vorstand der Wirecard
AG geht aufgrund weiterer Prifungen derzeit davon aus, dass die bisher zugunsten
von Wirecard ausgewiesenen Bankguthaben auf Treuhandkonten in Hohe von insg.
1,9 Mrd. Euro mit Uberwiegender Wahrscheinlichkeit nicht bestehen®. Der Konzern
nahm sowohl die Einschatzung zum vorlaufigen Ergebnis des Geschaftsjahres
2019 als auch des ersten Quartals 2020 zuriick (Wirecard AG & Stockl, 2020i).

Wie am 23. Juni bekannt wird, prifte die Minchner Staatsanwaltschaft im
Zusammenhang mit dem Betrugsfall Wirecard ,alle in Betracht kommenden
Straftaten” (Handelsblatt, 2020). Noch am selben Tag wurde der Ex-Vorstandschef
Markus Braun festgenommen. Die Miunchner Staatsanwaltschaft warf ihm vor die
Wirecard-Bilanz durch erfundene Einnahmen mit Drittpartnern kinstlich aufgeblaht
zu haben. Die Staatsanwaltschaft ging dabei von mehreren Taterinnen und Tatern
aus. Braun kam noch am selben Tag gegen eine Kaution von 5 Millionen Euro frei
(Frankfurter Allgemeine Zeitung, 2020d). Im Juli wurde Braun gemeinsam mit
anderen friheren FUhrungskraften des Unternehmens erneut festgenommen

(Frankfurter Allgemeine Zeitung, 2020f).

Am 25. Juni gab die Wirecard AG erneut eine Ad-Hoc-Mitteilung aus. Darin gab der
Vorstand des Konzerns bekannt, dass beim zustdndigen Amtsgericht in Minchen
ein Antrag auf Erdffnung eines Insolvenzverfahrens wegen drohender
Zahlungsunfahigkeit und Uberschuldung gestellt wurde (Wirecard AG & Stockl,
2020j).

Das ebenfalls als Verdachtiger gefihrte und mittlerweile entlassene
Vorstandsmitglied Jan Marsalek war unterdessen trotz Haftbefehls gegen ihn
verschwunden (Hein & Peitsmeier, 2020). Erst einige Zeit spater wurde bekannt,
dass Marsalek mittels Privatjet und mit Hilfe eines 6sterreichischen Politikers Uber

Osterreich offenbar nach Weirussland fliichtete (Thalhammer, 2021).
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Rund eine Woche nach der bekannt gegebenen Insolvenz des Unternehmens,
wurde die Konzernzentrale in Aschheim bei Miunchen von der Minchner
Staatsanwaltschaft durchsucht. Die Ermittlungen umfassten mittlerweile nicht nur
die Tatbestande Bilanzfalschung und Marktmanipulation, sondern auch Betrug.
Auch gegen die beiden noch amtierenden Vorstandsmitglieder Alexander von
Knoop und Susanne Steidl wurde ermittelt (Schnell, 2020). Noch im Laufe des
Jahres 2021 soll Markus Braun angeklagt werden, ein Prozess konnte Mitte 2022
anlaufen. Die Minchner Staatsanwaltschaft wirft ihm gewerbsmaligen
Bandenbetrug, Marktmanipulation und Untreue vor. Bei einer Verurteilung drohen
ihm bis zu zehn Jahre Haft. Neben Braun sollen noch zwei weitere friihere

Fuhrungskrafte Wirecards angeklagt werden (Bender, lwersen, et al., 2021).

Michael Jaffé wurde als Insolvenzverwalter fir die Wirecard AG bestellt. Die Reste
des Unternehmens sollten Grof3teils veraufRert werden (Euro am Sonntag, 2020b).
Laut einem vorgelegten Gutachten des Insolvenzverwalters ist Wirecard nach
Abzug der noch vorhandenen Vermoégenswerte mit rund 2,8 Milliarden Euro
verschuldet. Eine Sanierung und Weiterfihrung des Unternehmens ist somit laut
ihm unmdoglich (Jung, 2020; Osman et al., 2020). Ein Jahr nach Auffliegen des
Skandals sind groRRe Teile des Konzerns bereits verkauft. Darunter die Tochter in
GroRbritannien, Osterreich und Nordamerika und das europaische Kerngeschaft.
Von den einst weltweit rund 5.800 Mitarbeitern von Wirecard werden laut
Einschéatzung des Insolvenzverwalters rund 1.800 erhalten bleiben (Bender, Drost,
et al., 2021).

Im Juli 2020 &ndert die Deutsche Borse kurzfristig ihre Regeln fur die
Zusammensetzung des deutschen Leitindex. Demnach fliegt die Wirecard-Aktie
bereits Mitte August 2020 aus dem DAX (Euro am Sonntag, 2020c; Kroner, 2020).

Am Tag nach Bekanntgabe der Insolvenz der Wirecard AG lag der Aktienkurs des
Unternehmens bei gerade einmal 1,42 Euro und damit unter dem Niveau des ersten
Handelstages des Unternehmens an der Borse im Jahr 2005. Ausgehend vom
Allzeithoch der Aktie vom 3. September 2018 bei 196,74 Euro brach die Aktie somit
bis zur Insolvenz um Uber 99 Prozent ein. Am Hohepunkt hatte die Wirecard AG

somit einen Borsenwert von rund 24,3 Milllarden Euro. Am Tag nhach
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Bekanntwerden der Unternehmensinsolvenz lag dieser nur mehr bei etwas tiber 175

Millionen Euro.
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Abbildung 5: Aktienkurs der Wirecard AG von 2018-2020 (finance.yahoo.com, 0. J; eigene Darstellung)
3.1.5 Kritik an Finanzaufsicht, Politik und Wirtschaftspriufungsunternehmen

Bereits kurz nach dem Absturz Wirecards wurde Kritik an der Finanzaufsicht BaFin
laut. Dabei wurde seitens der Opposition im deutschen Bundestag vor allem scharf
kritisiert, dass die BaFin Wirecard zu lasch kontrolliert hatte. Als Beispiel wurde
dabei das Leerverkaufsverbot fir die Wirecard-Aktie und die Ermittlungen gegen die
Journalisten der FT gebracht (Zwick, 2020a). Der Prasident der BaFin, Felix Hufeld,
rdumte daraufhin ein, dass die Behoérde in der Causa Wirecard einige Fehler beging.
Gleichzeitig betonte er, dass die BaFin nicht fur die Aufsicht Uber den gesamten
Wirecard-Konzern zustandig sei und nur Durchgriffsrechte bei der Wirecard-Bank
habe. Wirecard sei urspringlich als Finanzholding eingestuft gewesen, wodurch die
BaFin fur die Aufsicht des Konzerns zustdndig war. Nach einigen
Umstrukturierungen wurde das Unternehmen jedoch durch die Europaische
Zentralbank als Technologieunternehmen eingestuft (Frankfurter Allgemeine
Zeitung, 2020c; Mannweiler, 2020). Auch der deutsche Finanzminister Olaf Scholz
kritisierte wenige Tage nach der Insolvenz sowohl die Finanzaufsicht als auch die
Wirtschaftspriifer. Die Aufsicht Uber das Unternehmen, insbesondere bei der
Rechnungslegung und Bilanzkontrolle sei mangelhaft gewesen (Frankfurter
Allgemeine Zeitung, 2020d). Zudem wurden erste Plane geauliert, die

Finanzaufsicht zu reformieren, um kinftige Bilanzskandale besser vermeiden zu
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kénnen (Frankfurter Allgemeine Zeitung, 2020e). Tatsachlich wurde wenig spéater
bekannt, dass die BaFin Vorwirfe und Verdachtsmomente gegen Wirecard kaum
bzw. nur mangelhaft prufte. So war mit einer BaFin-Sonderprifung der Wirecard-
Bilanzen im Jahr 2019 nur ein Mitarbeiter der Behdrde befasst (Theurer, 2020b).

Um auch die politische Verantwortung des Skandals naher zu beleuchten, wurde
durch die Oppositionsparteien FDP, Die Linke und Die Griinen im Herbst 2020 ein
Untersuchungsausschuss initiiert (Greive & Hildebrand, 2020). Im Janner 2021
wurde der BaFin-Prasident Felix Hufeld schliel3lich durch Finanzminister Olaf
Scholz vorzeitig abberufen. Zuvor waren im Wirecard-Untersuchungsausschuss
weitere dubiose Aktiengeschafte von BaFin-Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
aufgedeckt worden (Frankfurter Allgemeine Zeitung, 2021a). Dabei wurde auch
gegen den Finanzminister Kritik laut. So sei laut Unterlagen auch das
Finanzministerium fir das umstrittene Leerverkaufsverbot von Wirecard-Aktien
mitverantwortlich gewesen (Frankfurter Allgemeine Zeitung, 2021b). Auch der Leiter
der Abschlusspruferaufsichtsstelle (Apas) und der Prasident der Deutschen
Prufstelle fur Rechnungslegung (DPR) mussten im Zuge des Wirecard-Skandals
zurlcktreten. Im Untersuchungsausschuss mussten sich zudem neben
Finanzminister ~ Scholz auch  Bundeskanzlerin  Angela  Merkel, der
Wirtschaftsminister Peter Altmaier, die Digitalstaatsministerin Dorothea Bar, die
Justizministerin Christine Lambrecht und der Finanzstaatssekretar Jorg Kukies den
Fragen zur Causa Wirecard stellen(Frankfurter Allgemeine Zeitung, 2021c). Im Juni
2021 wurde der Abschlussbericht des Untersuchungsausschusses vorgelegt. Darin
warf die Opposition den deutschen Aufsichtsbehdrden kollektives Versagen vor. Bei
der BaFin hatten die Untersuchungen zudem ,eklatante Schwéachen schonungslos
offengelegt®. Auch die von Wirecard beauftragte Wirtschaftsprifungskanzlei EY
wurde in dem Bericht scharf kritisiert. So bestiinden etwa hinsichtlich der
Geschéftsjahre 2016 bis 2018 eindeutige Hinweise, dass die von EY erteilten
Bestatigungsvermerke ,rechtlich nicht zutreffen und haltbar sein dirften®

(Frankfurter Allgemeine Zeitung, 2021d).

Auch fur EY hatte der Skandal Konsequenzen. So wurde etwa von der Deutschen
Telekom gepriift, ob die Kanzlei weiterhin als Abschlusspriufer flr die eigenen

Bilanzen eingesetzt werden sollte (Hildebrand et al., 2020). Die Priufungen ergaben
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Anfang 2021 schlieYlich, dass die Telekom beschloss das Prifunternehmen zu
wechseln (Frondhoff & Greive, 2021). Die Tochtergesellschaft der Deutschen Bank
DWS und die Commerzbank beschlossen wenig spater ebenso EY von seinen
Prufaufgaben zu entbinden (Astheimer, 2020). Auch die Apas leitete
Untersuchungen gegen EY ein (Hildebrand & Sigmund, 2020). Die BaFin prufte
gleichzeitig ob EY als Abschlussprifer von Finanzkonzernen Uiberhaupt geeignet ist
(Handelsblatt, 2021). Auch bei EY fuhrten die Untersuchungen rund um den
Wirecard-Skandal zu einem Rucktritt. So musste der Deutschlandchef des
Wirtschaftsprifungsunternehmens, Hubert Barth, seinen Posten rdumen
(Frondhoff, 2021). Im Abschlussbericht des Wirecard-Untersuchungsausschuss
werden zudem Zweifel daran ge&ullert, dass die Abschlussprifer von EY bei der
Prufung des Wirecard-Jahresabschlusses zuverlassig und gewissenhaft gearbeitet
haben (Frankfurter Allgemeine Zeitung, 2021e). Durch den Skandal und den
folgenden Imageschaden verlor EY nicht nur wichtige Prifungsauftrage, es drohen
auch noch zahlreiche Klagen durch Anleger, die im Zuge der Wirecard-Insolvenz
Geld verloren haben (Bender, Frondhoff, et al., 2021).

3.2 Finanzjournalismus - theoretische Verortung

Das folgende Kapitel soll einen Uberblick tiber die publizierte Literatur zum
Finanzjournalismus geben. Dabei soll das journalistische Spezialgebiet des
Finanzjournalismus theoretisch verortet werden. Nachfolgend wird erdrtert, welche
Publika der Finanzjournalismus adressiert und welche Funktionen der
Finanzjournalismus wahrnimmt oder wahrnehmen sollte. Zudem wird ergriindet
welches Rollenbild der Finanzjournalismus verfolgt. Des Weiteren wird das
Selbsthild von Finanzjournalistinnen und Finanzjournalisten sowie deren
Selbstanspruch  behandelt. Dem soll abschlieRend geubte Kritk an
Finanzjournalistinnen und Finanzjournalisten sowie dem Finanzjournalismus im

Allgemeinen gegenubergestellt werden.
3.2.1 Finanzjournalismus als journalistisches Spezialgebiet

Die Frage, was genau unter Finanzjournalismus zu verstehen ist, ist zun&chst nicht
eindeutig zu beantworten. Wie Radu (2017, S. 19) beschreibt, liegt eine allgemeine
Theorie des Finanzjournalismus bislang nicht vor, was somit eine theoretische

Definition des Feldes schwierig macht.
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Reckinger (2011, S. 168-169) erortert den Begriff Finanzjournalismus Uber die
inhaltliche  Ausrichtung  der  Berichterstattung und eine  normative
Funktionsbestimmung. Der Finanzjournalismus kann demnach als journalistisches
Spezialgebiet des Wirtschaftsjournalismus definiert werden. Er befasst sich mit den
Themen der Finanzwirtschaft, also dem Teil der Wirtschaft, der im weitesten Sinne
mit der Anlage und Beschaffung von Geld zu tun hat. In erster Linie umfasst der
Finanzjournalismus somit die Berichterstattung Uber die Aktien-, Anleihen-,
Devisen- und Rohstoffméarkte. Jedoch schlief3t er auch andere Themenfelder, wie

beispielsweise Geldpolitik, Finanzprodukte oder Anlagemaoglichkeiten ein.

In der Literatur wird oftmals nicht explizit zwischen Wirtschaftsjournalismus und
Finanzjournalismus unterschieden. Eine Abgrenzung erscheint aufgrund der
deutlichen inhaltlichen Uberschneidungen schwierig. Bisherige Arbeiten, vor allem
im deutschsprachigen Raum, bleiben eine deutliche Aussage, ob der
Finanzjournalismus nur ein Subtyp des Wirtschaftsjournalismus ist oder sich

essenziell von diesem unterscheidet, schuldig (Radu, 2017, S. 19).

Moss (2009, S. 151) beschreibt den Finanzjournalisten bzw. die Finanzjournalistin
als spezielle Rolle, die innerhalb des Wirtschaftsjournalismus auftritt. Diese ist somit
fur ihn, eine von mehreren Rollen, die auf dem Gebiet des Wirtschaftsjournalismus
eingenommen werden kann. Auch Mast (2012, S. 110) sieht die Borsen- und
Aktienberichterstattung als einen Teil des Wirtschaftsjournalismus. Jedoch kénnen
auch andere von ihm definierte Wirtschaftsgebiete, wie etwa die berichterstattung
Uber Unternehmen und Geldanlage, mit Finanzjournalismus in Verbindung gebracht
werden. Ahnlich auch die Definition von Knodler (2005, S. 32), der aus inhaltlicher
Sicht die Finanzberichterstattung als einen Teil des Wirtschaftsjournalismus sieht.

Radu (2017, S. 19) definiert den Finanzjournalismus als journalistische
Berichterstattung Uber die Themengebiete Borse und Banken,
Aktiengesellschaften, Staatsfinanzen und Wertpapiere sowie generellen Fragen der
Kapitalanlage. Unter journalistischer Berichterstattung versteht er dabei, die
moderne Funktionsbeschreibung des Journalismus, wonach dieser professionell
und kritisch Offentlichkeit herstellt.

Shaw (2016, S. 73, 80) raumt zwar die starken thematischen Uberschneidungen

zwischen den beiden Feldern Wirtschafts- und Finanzjournalismus ein. Er zieht die
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Grenze zwischen den beiden Disziplinen allerdings durch die Zielgruppen, die beide
ansprechen und welche Interessen sie damit verfolgen. So richtet sich der
Finanzjournalismus vor allem an Investorinnen und Investoren sowie Akteurinnen
und Akteure am Markt, wahrend der Wirtschaftsjournalismus eher die breite
Offentlichkeit adressiert. Damit gehe einher, dass sich Finanzjournalistinnen und -
journalisten fast ausschlief3lich mit mikro6konomischen Themen befassen, wahrend
Wirtschaftsjournalistinnen und

-journalisten eher Gber makro6konomische Themen berichten.
3.2.2 Finanzjournalistische Publika

Die Begriffe Publikum und Zielgruppe beschreiben im Journalismus allgemein die
Empféangerinnen und Empfanger medialer Botschaften. Aus Sicht eines konkreten
Mediums kann die Zielgruppe, wie der Begriff schon andeutet, als Zielvorstellung
der eigenen Leserschaft beschrieben werden. Zielgruppen kénnen einerseits durch
geografische Kriterien festgelegt werden, andererseits auch durch demografische
oder psychografische (Mast, 2003, S. 126). Daraus ergibt sich etwa einerseits, dass
Medien aufgrund eines moglichen regionalen  Schwerpunkts auch
dementsprechend hauptsachlich dort ansassige Leserinnen und Leser ansprechen.
Von groRerem Interesse sind daher die demografischen und psychografischen
Zielgruppen der finanzjournalistischen Berichterstattung, die auch unabhangig
eines moglichen regionalen Fokus definiert werden konnen. Gleichzeitig ist ,die
finanzjournalistische Zielgruppe“ gar nicht eindeutig definierbar. Die mediale
Berichterstattung zu Finanzthemen variiert je nach jeweiligem Medium - einerseits
durch die Quantitat der Berichterstattung und andererseits durch den inhaltlichen
Fokus, den das jeweilige Medium bei der Finanzberichterstattung setzt.

So stehen laut Beck (2018, S. 121-122) etwa bei Boulevardzeitungen alleine
aufgrund der inhaltlichen Ausrichtung der Berichterstattung Wirtschafts- und
Finanzthemen eher im Hintergrund. Uberregional verbreitete Qualitatszeitungen
setzen hingegen Dbereits einen starkeren Fokus auf diese Themen.
Wirtschaftszeitungen, die teilweise auch nur borsentaglich erscheinen, richten sich
im Gegensatz dazu hauptséchlich an eine fachlich an Wirtschaftsthemen

interessierte Leserschatft.
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Auch wenn die Zielgruppen des Finanzjournalismus stark vom jeweiligen Medium
abhangig sind und damit eine allgemeine Definition kaum mdoglich ist, gibt es
durchaus Ansatze den Leser bzw. die Leserin finanzjournalistischer Publikationen

theoretisch zu verorten.

Die mediale Berichterstattung Uber Finanzthemen kann durchaus Einfluss auf das
Geschehen an den Boérsen nehmen (Tambini, 2010, S. 6). Daraus lasst sich
schlussfolgern, dass Marktakteurinnen und Marktakteure sowie Investorinnen und
Investoren finanzjournalistische Publikationen rezipieren. Offenbar nutzen diese,
finanzjournalistische Inhalte zu einem gewissen Grad fur die Entscheidungsfindung
am Markt. Laut der Definition von Radu (2017, S. 19) behandelt der
Finanzjournalismus Themen rund um Borsen und Banken, Aktiengesellschaften,
Staatsfinanzen und Wertpapiere bzw. generelle Fragen der Kapitalanlage. Folgend
dieser Definition, zéhlen in erster Linie Menschen, die entweder bereits am Markt
aktiv sind, also in irgendeiner Form Wertpapiere halten, oder Menschen, die ein
besonderes Interesse fir diese Themen haben, zur Zielgruppe des
Finanzjournalismus. Auch Shaw (2016, S. 73) definiert vor allem Investorinnen und
Investoren bzw. Marktakteurinnen und Marktakteure als die primaren Zielgruppen,

an die sich der Finanzjournalismus richtet.

Doch auch unter der allgemeinen Bevélkerung scheint das Interesse an Themen zu
Wirtschaft, Finanzen und Unternehmen hoch zu sein. So ergab eine Erhebung zum
Wirtschaftsinteresse in Deutschland aus dem Jahr 2010, dass 86 Prozent der
befragten Blrgerinnen und Blrger grundsatzlich an besagten Themen interessiert
sind (Mast, 2012, S. 131). Ein genauerer Blick auf die Praferenzen der Leserinnen
und Leser zeigt jedoch, dass das Interesse an der Berichterstattung zu
Entwicklungen der Bérsen und auf Finanzmérkten am geringsten ist. Nur 22,5

Prozent der Befragten gaben an, dass sie dieses Gebiet interessiert.

Knowles (2018, S. 302-304) verortet eine gewisse Diskrepanz zwischen den
avisierten und den tatsédchlichen Zielgruppen von Finanzjournalistinnen und
Finanzjournalisten. So sehen diese die durchschnittliche Bevolkerung oder breite
Masse als primare Zielgruppe ihrer Berichterstattung. Tatsachlich adressiert der
Finanzjournalismus die breite Bevdlkerung jedoch nur kaum. In erster Linie richten

sich die Journalistinnen und Journalisten an den Markt und die dort handelnden
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Akteurinnen und Akteure. Die zunehmende Abkehr von der Berichterstattung fir die
breite Bevolkerung wird durchaus kritisch gesehen. So kritisiert Doyle (2006, S.
433), dass Finanzjournalistinnen und Finanzjournalisten in Massenmedien wie
Tageszeitungen verstarkt in einer Art und Weise uber Finanzthemen berichten
sollten, die auch die durchschnittliche Bevodlkerung versteht und fir sich nutzen

kann.
3.2.3 Funktionen des Finanzjournalismus im wissenschaftlichen Diskurs

Der Journalismus hat fur Mast (2012, S. 30) im Allgemeinen die Aufgabe, einzelne
Themen und Ereignisse miteinander in Zusammenhang zu stellen und diese in die
Offentlichkeit  einzubringen. Der  Wirtschaftsjournalismus  soll  somit
Wirtschaftsthemen einerseits einbringen und andererseits diese durch die Auswahl
und Bearbeitung von Ereignissen und Nachrichten nach journalistischen Kriterien
herstellen. Dem Wirtschafts- und Finanzjournalismus kommt laut Mast (2012, S. 45)
zudem eine Schlusselrolle in der o6ffentlichen Wahrnehmung der Wirtschaft zu.
Neben personlichen Erfahrungen als Burgerinnen und Burger, sind es vor allem die
Medien, die das offentliche Bild der Wirtschaft pragen. Da das breite Publikum tber
kein spezielles wirtschaftliches Vorverstandnis verflgt, ist es umso wichtiger, dass
okonomische Themen so einfach wie moglich beschrieben und in die

Erfahrungswelt der Rezipientinnen und Rezipienten tbersetzt werden.

Moss (2009, S. 151-152) beschreibt die Funktionen des Finanzjournalismus als
Aktienberichterstattung die sich an den Anlegerinnen und Anlegern orientiert. Dabeli
misse der Redakteurin oder dem Redakteur gelingen, sowohl Uber das
Marktgeschehen und bestimmte Entwicklungen zu berichten als auch eine

okonomische Perspektive einzunehmen und zu beschreiben.

Fur Knodler (2005, S. 34) Ubernehmen Wirtschaftsjournalistinnen und
Wirtschaftsjournalisten, und damit seiner Definition  folgend  auch
Finanzjournalistinnen und Finanzjournalisten, ein Wachteramt indem sie
Missstande aufdecken. Beispielhaft nennt er Berichterstattung, die Aktionarinnen
und Aktionare vor maroden Unternehmen warnen soll. Speziell in Bezug auf
Unternehmen und die Berichterstattung Uber diese, befinden sich Journalistinnen
und Journalisten laut Knddler allerdings im Spagat zwischen der Verantwortung

gegenuber den Unternehmen Uber die berichtet wird und dem journalistischen
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Anspruch. Fearn-Banks (2001, S. 479) beschreibt den schmalen Grat zwischen der
Aufpasser-Rolle des Journalismus (watchdog media) und der Rolle des Angreifers
von aulRen (attack dog media). Negative Berichterstattung tUber Unternehmen
kdnne demnach, auch wenn sie sich im Nachhinein als inhaltlich falsch herausstellt,
die Geschaftsgrundlage und somit die gesamte Existenz eines Unternehmens
gefahrden. Auch Mast (2012, S. 55-56) beschreibt im Rahmen der 6ffentlichen
Aufgaben des Wirtschafts- und Finanzjournalismus mehrere Punkte, die diese
umfassen. Darunter erortert er etwa die Kritik und Kontrolle 6ffentlicher Akteurinnen
und Akteure und die Rolle des Journalismus als vierte Gewalt im Staat. Borden
(2007, S. 323-324) sieht ebenso das Aufdecken von Missstanden, im Speziellen
bei Betrugsfallen und anderen Unternehmensskandalen, als wichtige Aufgabe des
Finanzjournalismus. Durch ihre Berichterstattung konnten Journalistinnen und
Journalisten somit auch den Druck auf die Politik erhéhen, die Gesetzgebung
starker auf das Gemeinwohl auszurichten und weniger die Interessen einiger

weniger im Blick zu haben.

Daneben kommen dem Finanzjournalismus jedoch auch einige marktoffentliche
Aufgaben zu. So unterstitzt dieser den Informationsfluss innerhalb der Wirtschaft
und fordert die Transparenz am Markt. Diese Aufgabe wird beispielsweise von
bestimmten Tageszeitungen erfullt, die als Borsenpflichtblatter gesetzlich
vorgeschriebene Pflichtmitteilungen von bdrsennotierten Unternehmen publizieren
(Mast, 2012, S. 60-61).

3.2.4 Selbstbild und -anspruch im Finanzjournalismus

Mast (2012, S. 46) nennt im Zusammenhang mit dem Selbstanspruch im
Wirtschafts- und Finanzjournalismus mehrere Ansatze, mit denen die
Berichterstattung erfolgen kann. Neben der erklarenden
Wirtschaftsberichterstattung, die vor allem grundlegendes Wissen und
Zusammenhange im wirtschaftlichen Kontext n&herbringen soll, erwdhnt er auch
den Nutzwert-Wirtschaftsjournalismus. Dieser bietet den Rezipientinnen und
Rezipienten konkretes Wissen oder Instrumente um ihm die Entscheidung in
gewissen Situationen, wie etwa der Geldanlage, zu erleichtern. AulRerdem fihrt
Mast noch die Emotionalisierungsstrategie an. Hierbei fokussiert sich die

Berichterstattung auf wenige, den Rezipientinnen und Rezipienten bereits bekannte
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Themen und greift moralische Aspekte des Themas auf oder stellt handelnde
Personen in den Vordergrund. Damit soll das Interesse fir das Thema an sich und

der Wirtschaft im Allgemeinen geweckt werden.

Laut einer Studie zur Rolle von Finanzjournalistinnen und Finanzjournalisten in
GrofRbritannien von Doyle (2006, S. 439-440), gehdrt die Aufgabe des Watchdog,
der Unternehmen und deren Geschaftspraktiken mitunter auch kritisch hinterfragt,
durchaus zum Selbstverstandnis von Finanzjournalistinnen und Finanzjournalisten.
Diese Rolle steht hingegen teilweise im Spannungsfeld mit der Tatsache, dass
oftmals die Unternehmen selbst die primare Quelle fir Informationen sind. So
schrecken offenbar Journalistinnen und Journalisten oftmals vor einer zu kritischen
Berichterstattung zurtick, um nicht Gefahr zu laufen zukunftig nicht mehr mit einem
Unternehmen oder einem CEO in Kontakt treten zu kdnnen und Informationen von
diesen zu erhalten. AuRerdem sehen sich Wirtschafts- und Finanzjournalistinnen
sowie -journalisten in diesem Zusammenhang zunehmend in einem
Abhangigkeitsverhaltnis gegeniber den PR-Abteilungen der Unternehmen
(Tambini, 2010, S. 18-19). Zudem sehen einige Journalistinnen und Journalisten
die begrenzten Ressourcen (Tambini, 2010, S. 23) und das teilweise mangelnde
Spezialwissen fur tiefergehende investigative Unternehmensrecherchen als
Hindernis, die Watchdog-Rolle vollinhaltlich auszufillen (Doyle, 2006, S. 442).

Eine Erhebung in den USA infolge der Finanzkrise 2008 ergab, dass es unter
Finanzjournalistinnen und Finanzjournalisten viele verschiedene Sichtweisen auf
die Watchdog-Rolle gibt. So gibt es unter den Vertreterinnen und Vertretern der
Branche kein konsistentes Bild Uber die offentliche Verantwortung in der
Berichterstattung. Jene Journalistinnen und Journalisten im Wirtschafts- und
Finanzbereich die ihre Watchdog-Rolle anerkennen, sehen diese aus einer
Transmissionsperspektive. lhre Aufgabe besteht aus ihrer Sicht somit darin, dass
Informationen an die Offentlichkeit kommuniziert werden und diese darauf reagieren
kann (Usher, 2013, S. 14). Eine weitere Studie im US-amerikanischen Raum ergab,
dass ein Grol3teil der befragten Finanzjournalistinnen und Finanzjournalisten die
aktive Watchdog-Rolle flr sich beansprucht. Aufgrund verschiedener Faktoren, wie
etwa die zunehmend begrenzten Ressourcen im journalistischen Alltag, ist die

Erflllung dieser Aufgabe jedoch zunehmend nur ein Idealbild, das in der Praxis nicht
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erfullt werden kann. Strauf3 (2019, S. 287) schlagt daher im Rahmen dieser Studie
eine Neudefinierung der Watchdog-Rolle von Finanzjournalistinnen und
Finanzjournalisten vor, in der diese nicht nur als Aufdeckerin bzw. Aufdecker von
Unternehmensskandalen operieren. So konnten Finanzjournalistinnen und
Finanzjournalisten auch vermehrt eine erklarende Rolle am Markt flr eine breite
Masse und nicht nur fur eine kleine Elite von Marktakteurinnen und Marktakteuren

einnehmen.

Erhebungen und Untersuchungen zum Selbstbild von reinen Finanzjournalistinnen
und Finanzjournalisten im deutschsprachigen Raum liegen bislang nicht vor. Es
lohnt sich allerdings ein Blick auf entsprechende Arbeiten, die das Selbstverstandnis
und die Anspriche von Wirtschaftsjournalistinnen und Wirtschaftsjournalisten
genauer betrachten, zu werfen. Aufgrund der thematischen Nahe beider Gebiete
bzw. der von einigen Expertinnen und Experten angefiihrten Definition, dass der
Finanzjournalismus als Teil des Wirtschaftsjournalismus gesehen werden kann, ist

es sinnvoll diese Studien im Kontext dieser Arbeit anzufiihren.

Wie Weischenberg et al. (2006, S. 284) feststellten, konzentrieren sich
Wirtschaftsjournalistinnen und Wirtschaftsjournalisten in Deutschland bei ihrer
Arbeit auf eine publikums- und serviceorientierte Ausrichtung. So wollen diese
gegenuber Politik-Journalistinnen und -Journalisten vermehrt als Ratgeberin bzw.
Ratgeber dienen und neue Trends und Ideen vermitteln. Die Unterhaltung des
Publikums spielt unterdessen kaum eine Rolle. Die Kontrollfunktion und die Aufgabe
der neutralen Vermittlung von Nachrichten und Informationen beanspruchen
Wirtschaftsjournalistinnen und Wirtschaftsjournalisten im Vergleich zu politischen
Journalistinnen und Journalisten weder starker noch weniger stark. Mast (2012, S.
148) stellte bei einer Erhebung zum Selbstverstandnis im Wirtschaftsjournalismus
in Deutschland fest, dass es das primare Ziel von Wirtschaftsjournalistinnen und
Wirtschaftsjournalisten ist, neutral und prazise zu informieren. Zudem sollen
Themen der Zukunft aufgegriffen werden. Bereits an dritter Stelle kommt jedoch die
Kontrollfunktion. Demnach will eine klare Mehrheit der befragten
Wirtschaftsjournalistinnen und Wirtschaftsjournalisten Missstande in der Wirtschaft
aufdecken und kritisieren. Zudem verfolgen sie hinsichtlich ihrer Ziele dem Publikum

gegenuber Uberwiegend eine Nutzwertorientierung. So wollen knapp zwei Drittel
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der befragten Wirtschaftsjournalistinnen und Wirtschaftsjournalisten ihre
Leserinnen und Leser mit ihrer Berichterstattung zu konkreten Handlungen
befahigen. Etwas mehr als 60 Prozent wollen auf3erdem die Leserinnen und Leser
bei konkreten Entscheidungen anleiten (Mast, 2012, S. 156).

3.2.5 Kritik am Finanzjournalismus

Mit der Einfihrung von Nutzwert- und Emotionalisierungsstrategien ergeben sich fur
den Wirtschafts- und Finanzjournalismus jedoch auch einige Gefahren. Diese
Strategien erfordern laut Mast (2012, S. 46) ,einen Spagat zwischen journalistischer
Vereinfachung und berufsethischer Verantwortung auf der einen Seite und
Ansprichen, die sich aus der Wirtschaft und der Sache ergeben, auf der anderen
Seite“. So durfen etwa bei Enthillungsgeschichten, die das Interesse des Publikums
wecken sollen, die grundlegenden Richtlinien der journalistischen Ethik nicht
vergessen werden. AulRerdem sollte auch eine solche Berichterstattung nicht das
eigentliche Ziel des Wirtschafts- und Finanzjournalismus aufer Acht lassen,
namlich die Herstellung von offentlicher Aufmerksamkeit, um einen
gesellschaftlichen Austausch und Problemlésungsprozess anzustof3en. An der
Nutzwertorientierung im Finanzjournalismus kritisiert Mast (2012, S. 64), dass die
Journalistinnen und Journalisten hierbei in ratgebender Funktion auftreten.
Demnach gehdre es eigentlich nicht zu den journalistischen Aufgaben, konkrete
Handlungsempfehlungen bei der Geldanlage an die Rezipientinnen und
Rezipienten zu richten. Vor allem Medien die sich auf die Berichterstattung tber die
Borse, Aktien oder andere Formen der Geldanlage spezialisieren, greifen haufig auf

diese Art der Berichterstattung zurtick.

Die Berichterstattung zum Geschehen an den Borsen und den dort handelnden
Akteurinnen und Akteuren fuhrt im Wirtschafts- und Finanzjournalismus zudem zu
einem gewissen Fokus auf kurzfristige Ereignisse. Akteurinnen und Akteure am
Markt wollen rasch mit Informationen versorgt werden, um darauf reagieren zu
kénnen. In der taglichen Berichterstattung zum Markgeschehen werden
tiefergehende Analysen eher weniger stark rezipiert (Schiffrin & Fagan, 2013, S.
152).

Auch die Rolle des Wirtschafts- und Finanzjournalismus in der Berichterstattung

Uber allgemeine Wirtschaftskrisen oder Unternehmenskrisen wird oftmals kritisch
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betrachtet. Mast (2003, S. 78-81) nennt dabei einerseits die fehlende Distanz zu
den handelnden Wirtschaftsakteurinnen und -akteuren und den damit
einhergehenden zu unkritischen Umgang mit einer in Boom-Phasen auftretenden
Euphorie der Anlegerinnen und Anleger. Gleichzeitig streicht Knowles (2018, S.
184, 193) auch die Rolle von Finanzjournalistinnen und Finanzjournalisten in der
gegenteiligen Phase des Booms, also in der Krise oder in der Rezession, hervor.
So wirkt die oftmals sehr negative Berichterstattung in Krisen zuséatzlich verstarkend
in einer Phase des wirtschaftlichen Rickgangs. Die Grinde dafir liegen ebenso
teilweise in der starken Néahe der Finanzjournalistinnen und Finanzjournalisten zu

dem System und den Institutionen, Uber die sie berichten.

In den USA wurde insbesondere die Rolle der Medien und der Finanzjournalistinnen
und Finanzjournalisten im Bilanzskandal rund um Enron, den vormals grof3ten
Erdgas-Konzern der Vereinigten Staaten, kritisch beleuchtet. So haben viele
Finanzjournalistinnen und Finanzjournalisten das Geschéaftsmodell des Konzerns
trotz einiger Warnsignale nicht kritisch hinterfragt (Doyle, 2006, S. 433). Von Seiten
einiger Journalistinnen und Journalisten wurde der lange Zeit unkritische Blick auf
Enron allerdings mit der hohen Komplexitat des Falles und dem mangelnden

Spezialwissen in Bilanzierungsfragen erklart (Tambini, 2010, S. 16).

Zahlreiche Arbeiten hinterfragen zudem kritisch die mediale Berichterstattung zur
Finanzkrise 2008 (Manning, 2013; Schifferes, 2012; Schiffrin & Fagan, 2013). So
hatten Journalistinnen und Journalisten nur kaum mit kritischer Berichterstattung die
ersten Anzeichen der Krise erkannt. Einer der Kritikpunkte hierbei ist eine allgemein
zu einseitige und unkritische Wirtschaftsberichterstattung (Tambini, 2010, S. 3).
Durch die fur die Informationsbeschaffung wichtige Nahe zu den Akteurinnen und
Akteuren am Markt tendiert der Finanzjournalismus in erster Linie dazu uUber
Routinethemen, die von eben diesen Marktakteurinnen und Marktakteuren geliefert
werden, zu berichten. Im Kontext der Finanzkrise hat das einen Blick auf das
ganzheitliche Problem der drohenden Krise verhindert (Manning, 2013, S. 183).
Shaw (2016, S. 93) kritisiert vor allem die mangelnde investigative Berichterstattung
Uber Verfehlungen bei einzelnen Unternehmen die letztendlich in die Krise flhrten.
Usher (2013, S. 15) stellte wiederum fest, dass es durchaus Finanzjournalistinnen

und Finanzjournalisten gab, die die Offentlichkeit mit Informationen zur drohenden
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Krise belieferten. Jedoch hétten diese nicht in einer Art und Weise berichtet, die der
Offentlichkeit auch das Wissen und die Instrumente in die Hand gibt, um rechtzeitig
zu handeln. Die Frage inwiefern die Medien rechtzeitig und in angemessenem
Ausmal} Uber die Krise und ihre Ausloser berichteten, fuhrte in weiterer Folge zu
einer Diskussion Uber die Qualitats- und Identitatsanspriiche im Wirtschafts- und
Finanzjournalismus. Die Kritik bezieht sich hierbei vor allem auf die
Berichterstattung vor dem Ausbruch der Krise (Mast, 2012, S. 66). Diesem
Kritikpunkt setzt Mast (2012, S. 67) jedoch entgegen, dass es fraglich ist, ob man
vom Wirtschaftsjournalismus verlangen kénne, Uber Meinungen die stark vom
allgemeinen Marktbild abweichen in grél3erem Ausmald zu berichten. Zwar gehoére
es zu den Aufgabenpunkten des Wirtschaftsjournalismus Fehlentwicklungen und
Missstande bereits frihzeitig aufzuzeigen. Inwiefern eine solche Berichterstattung
allerdings erforderlich ist, wenn es nur vereinzelt wenige Stimmen gibt, die auf eine

Entwicklung in eine gewisse Richtung hindeuten, ist jedoch umstritten.

Teilweise geht die Kritik an der Berichterstattung in und vor der Finanzkrise noch
einen Schritt weiter. So benennt Schiffrin (2015, S. 644) die Rolle der
Journalistinnen und Journalisten schon wahrend des Entstehens der Hauserblase
in den USA, deren Platzen die Krise ins Rollen brachte. Die zu einseitige und
positive Berichterstattung habe das Bilden der Blase noch weiter begunstigt, ahnlich
wie in den 1990er Jahren als sich die Dotcom-Blase bildete, welche Anfang der
2000er Jahre platzte. Auch laut Shaw (2016, S. 93) haben Finanzjournalistinnen
und Finanzjournalisten im Vorfeld der Krise in die allgemeine Euphorie am Markt

eingestimmt, anstatt ihre Rolle als Watchdog zu erftllen.

Usher (2013, S. 14-15) kritisiert, dass viele Wirtschafts- und Finanzjournalistinnen
sowie -journalisten ihre Watchdog-Rolle als reine Uberbringung von Informationen
an die Offentlichkeit interpretieren und das Aufzeigen von moglichen
Losungswegen und Handlungsempfehlungen nicht als ihre Aufgabe sehen. Er
fordert daher einen starkeren Fokus auf eine handlungs- und I6sungsorientierte
Watchdog-Rolle.  Diese  konnte der  Offentlichkeit, den  politischen
Entscheidungstragerinnen und Entscheidungstragern sowie den Unternehmen
einen klaren Weg aufzeigen, wie sie aktiv werden kénnen. Journalistinnen und

Journalisten kdnnten somit ihre Rolle noch starker nutzen um im Rahmen einer
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Jnoffiziellen Regulierungsbehérde“ Schwachen aufzuzeigen und LOsungen
anzubieten. Dies wirde zudem das Bewusstsein fir die offentliche Verantwortung

des Finanzjournalismus verstarken.

Abschlielend lasst sich festhalten, dass der Finanzjournalismus ein
wissenschaftlich vor allem im deutschsprachigen Raum bisher nur recht wenig
beleuchtetes Gebiet ist. In der Literatur wird oftmals nicht zwischen
Wirtschaftsjournalismus und Finanzjournalismus unterschieden. Aufgrund der
inhaltlich zweifellos bestehenden Uberschneidungen beider journalistischer Gebiete
ist es durchaus sinnvoll auch gangige Literatur zum Wirtschaftsjournalismus in die
theoretischen Uberlegungen zu dieser Forschungsarbeit einzubinden. Im
englischsprachigen Raum findet sich deutlich mehr Literatur zu Funktion,
Selbstanspruch und Kritik des Finanzjournalismus wieder. Vor allem die Rolle des
Finanzjournalismus in der Berichterstattung rund um Unternehmensskandale oder
Finanzkrisen wurde bereits ausfihrlich behandelt. Dabei ergaben sich teilweise
einige Differenzen zwischen dem Selbstanspruch von Finanzjournalistinnen und

Finanzjournalisten bzw. deren tatsachlicher Rolle.

3.3 Die deutsche Medienlandschaft

Neben theoretischen Uberlegungen und Grundlagen zum Unternehmen Wirecard
und dem Feld des Finanzjournalismus soll folgendes Kapitel einen theoretischen
Uberblick tiber das deutsche Mediensystem und die deutsche Medienlandschaft im
Allgemeinen geben. Zudem werden die Medien, die zur methodischen
Beantwortung der Forschungsfragen herangezogen werden, genauer beschrieben.
Die Vorgangsweise bei der Auswahl der zu untersuchenden Medien sowie die
Kriterien, nach welchen diese Medien ausgewdahlt wurden, werden in Kapitel 4.2

erlautert.

Grundlage fur die Pluralitat an Medien und Meinungen, die in diesen dargestellt
werden, ist die Medienfreiheit, die Medieninstitutionen vor staatlicher Zensur oder
Lenkung schitzen sollen. In Deutschland sind die Kommunikationsfreiheiten im
Grundgesetzt als Menschenrechte garantiert. Der Staat selbst, wie auch staatsnahe
Organisationen scheiden im deutschen Mediensystem als Medieninhaber aus.
Vielmehr ist es die Aufgabe des Staates mit politischen Mitteln eine madglichst

staatsferne Regulierung der Medien zu erreichen. Die Regulierungskompetenzen
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fur den Rundfunk und de facto auch fiur die Presse kommen in Deutschland den 16
Bundeslandern zu. Medien treten in diesem System als Vermittler des offentlichen
Meinungsbildes auf. Sie bieten dabei einen Raum fir Kommunikation
unterschiedlicher Akteurinnen und Akteure und tragen durch ihre journalistische
Themensetzung selbst zum individuellen wie auch 6ffentlichen Meinungsbild bei
(Beck, 2018, S. 383—-385).

3.3.1 Aufbau & Struktur

Das deutsche Mediensystem besteht aus verschiedenen Teilsystemen. Diese
unterscheiden sich vor allem hinsichtlich ihrer Verbreitungsform, ihrer technischen
Grundlagen und ihrer Organisationsform (Beck, 2018, S. 386). Im Folgenden sollen

einige der wichtigsten Teilsysteme néher beschrieben werden.

Wie auch in anderen Landern kommt den Nachrichtenagenturen in Deutschland
eine wichtige Rolle zu. Diese selektieren aus der Fille an Uberregionalen und
internationalen Nachrichten und Meldungen, recherchieren diese nach
journalistischen Maf3staben und Normen und bereiten sie auf. Zudem sind die
Nachrichtenagenturen oftmals Adressaten vieler Pressemitteilungen
verschiedenster Akteurinnen und Akteure - etwa aus der Politik oder der Wirtschatft.
Als wichtigste Nachrichtenagentur des Landes gilt die Deutsche Presse Agentur
(dpa). Sie dient vielen Tageszeitungen wie auch anderen Medien in Deutschland
als Primarquelle. Daneben gehdren auch die deutschen Niederlassungen der
beiden internationalen Agenturen Agence France-Press (AFP) und Reuters zu den
wichtigsten und meistzitierten Nachrichtenagenturen des Landes (Beck, 2018, S.
55-58).

Auf dem deutschen Rundfunkmarkt ist zwischen drei Kategorien von
Programmveranstaltern zu differenzieren. Diese unterscheiden sich einerseits
durch ihre Rechtsform und andererseits durch ihre Finanzierung und ihre
normativen Funktionsvorgaben. Einen gewichtigen Teil des Rundfunk- und
Fernsehmarktes nehmen die 6ffentlich-rechtlichen Horfunk- und Fernsehanstalten
ein. Dazu gehoren die neun Landesanstalten der ARD, das ZDF, das
Deutschlandradio sowie die Deutsche Welle. All diese sind gemeinnltzige Anstalten
offentlichen Rechts. Daneben gibt es in Deutschland auch einige privatrechtlich

organisierte, kommerzielle Horfunk- und Fernsehanbieter, zu denen etwa RTL oder
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Prosieben sowie Sat.l zaéhlen. Eine weniger wichtige Rolle nehmen die
nichtkommerziellen Programmveranstalter ein. Diese sind je nach Bundesland
unterschiedlich ~ organisiert, werden allerdings von den jeweiligen

Landesmedienanstalten finanziert und betrieben (Beck, 2018, S. 207).

Von den tagesaktuell berichtenden Medien zu unterscheiden, sind die Vertreter der
Wochen- und Monatspresse. Neben wdchentlich erscheinenden Zeitungen zéhlen
dazu vor allem wochentliche oder monatliche Magazine. In Deutschland nehmen
vor allem die Nachrichtenmagazine Spiegel, Focus und Stern eine wichtige Rolle
ein. Ein GrofR3teil der Magazinpresse richtet sich bei ihrer redaktionellen
Berichterstattung jedoch auf die Interessen einer spezifischen Zielgruppe aus. So
gibt es mit Capital, Wirtschaftswoche oder Managermagazin einige nennenswerte
Wirtschaftsmagazine in Deutschland. Fachzeitschriften und wissenschaftliche
Zeitschriften sind vor allem von der sehr spezifischen Zielgruppe charakterisiert.
Diese ist meist vor allem aus beruflichen Grinden an einem speziellen
Themenbereich interessiert (Beck, 2018, S. 122-123).

3.3.2 Tageszeitungen in Deutschland

Neben den bereits beschriebenen Mediengattungen und spezifischen Medien,
nehmen die Tageszeitungen in der deutschen Medienlandschaft eine ebenso
wichtige Rolle ein. Im Gegensatz zur Wochen- oder Zeitschriftenpresse unterliegen
sie aufgrund ihrer taglichen Erscheinung einem groRReren Aktualitatsdruck.
Aulerdem mussen sie in der Regel ein breites Themenspektrum anbieten. Daher
greifen sie fur gewohnlich in besonderem Ausmal auf Angebote von nationalen
sowie internationalen Nachrichtenagenturen zuriick (Beck, 2018, S. 120). Die
Tageszeitungen kénnen dabei einerseits hinsichtlich ihrer redaktionellen Mischung
aus lokalen, nationalen und internationalen Berichten unterschieden werden. Ein
weiterer wichtiger Unterscheidungspunkt ist die journalistische Qualitdt des
Mediums, die vor allem von der adressierten Zielgruppe abhangig ist (Beck, 2018,
S. 121). Lokale und regionale Abonnementzeitungen fokussieren sich bei ihrer
Berichterstattung vor allem auf lokale Geschehnisse. Die Uiberregional verbreiteten
Qualitatszeitungen berichten tberwiegend Uber nationale wie auch internationale
Themen, vorwiegend aus den Gebieten Politik und Wirtschaft. Daneben unterhalten

diese oftmals auch Lokalredaktionen am Erscheinungsort. Zusatzlich gibt es einige
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wenige taglich erscheinende Wirtschaftszeitungen, die sich wie schon der Name
verrat, in ihrer Berichterstattung auf Wirtschaftsthemen fokussieren. Von den
Uberregionalen Qualitatszeitungen zu unterscheiden sind die Boulevardzeitungen,
welche ihren Fokus haufig auf Lokales und Sport legen und meist eine eher
unterhaltsame Berichterstattung verfolgen, die sich stark am Nutzwert fur die
Leserinnen und Leser orientiert (Beck, 2018, S. 121-122).

In den folgenden Unterkapiteln werden die Tageszeitungen, die im methodischen
Vorgehen dieser Forschungsarbeit untersucht werden, genauer beleuchtet.

3.3.2.1BILD

Die BILD-Zeitung ist eine taglich von Montag bis Samstag erscheinende
Uberregionale Zeitung in Deutschland mit Hauptsitz in Berlin. Sie ist sowohl die
grof3te als auch reichweitenstarkste Tageszeitung Europas (Axel Springer SE, o. J.-
a, S. 17). Im Jahr 2020 hatte die BILD-Zeitung in Deutschland eine Reichweite von
7,88 Millionen Lesern pro Ausgabe (Axel Springer, 2021). Inhaber der Medienmarke
ist der deutsche Konzern Axel Springer SE, der auch nach dem Griunder der BILD-
Zeitung benannt ist (Axel Springer SE, 2018).

Die BILD-Zeitung erscheint einerseits als deutschlandweite Bundesausgabe,
andererseits auch in Form von insgesamt 28 Regionalausgaben. Sie gilt als eine
von acht verschiedenen tagesaktuellen Boulevardzeitungen in Deutschland (Beck
et al., 2012, S. 20). Die Tageszeitung wurde im Jahr 1952 im Axel Springer Verlag
gegrindet und schon damals als Boulevardzeitung gefiihrt. 1956 kam die
wochentlich bundesweit erscheinende BILD am Sonntag hinzu (Beck et al., 2012,
S. 32-33). Im August 2021 geht zudem ein neuer TV-Sender unter dem Label BILD,
dessen Programm an den Inhalten der BILD-Zeitung angelehnt sein soll, an den
Start (Axel Springer SE & Senft, 2021).

Im Laufe der Geschichte der BILD-Zeitung sah sich die Zeitung immer wieder mit
Kritik an ihrer Berichterstattung konfrontiert. Die Vorwtrfe drehten sich dabei unter
anderem um die mangelhafte Wahrung von ethischen und moralischen
Grundséatzen etwa bei der Recherche und der Berichterstattung (Beck et al., 2012,
S. 33).
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Samtliche Medien des Axel-Springer-Verlages unterliegen einigen vom Grlnder
Axel Springer formulierten und mehrmals Uberarbeiteten Grundsatzen. Diese
besagen unter anderem, dass der Verlag fur ,Freiheit, Rechtsstaat, Demokratie und
ein vereinigtes Europa“ eintritt. AuRerdem lehne man ,politischen und religidsen
Extremismus und jede Art von Rassismus und sexueller Diskriminierung“ ab (Axel
Springer SE, o. J.-b). Seit 2003 unterliegen die Journalistinnen und Journalisten des
Axel-Springer-Verlages zudem bestimmten Leitlinien, die die journalistische
Unabhangigkeit des Verlags sicherstellen sollen (Axel Springer SE, 2021a).

3.3.2.2 Suddeutsche Zeitung

Die Suddeutsche Zeitung (SZ) ist eine Uberregionale deutsche Tageszeitung. Das
Medium gehort zum Verlag der Suddeutsche Zeitung GmbH mit Sitz in Minchen.
Dieser Verlag befindet sich wiederum mehrheitlich im Besitz der Stidwestdeutsche
Medien Holding GmbH mit Sitz in Stuttgart (Stiddeutsche Zeitung GmbH, o. J.).

Sie gilt in Deutschland als Uberregionale Qualitatszeitung, die jedoch stark lokal
verwurzelt ist (Beck, 2018, S. 391). Neben den drei Varianten einer Welt-,
Deutschland- und Miinchen-Ausgabe, erscheint die SZ im bayrischen Raum auch
in Form von zehn verschiedenen Regionalzeitungen (Hachmeister, 2012). Neben
den taglich von Montag bis Freitag erscheinenden Ausgaben, gibt es auch eine
samstags erscheinende Wochenendausgabe. Erstmals erschien die SZ im Oktober
1945. Sie war mit Genehmigung der Allilerten die erste in Bayern erschienene

Zeitung nach dem Kriegsende (Sudwestdeutsche Medienholding GmbH, o. J.).

Hinsichtlich ihrer politischen Haltung wird die SZ als liberal-kritisch eingestuft. Die
wirtschaftspolitische Ausrichtung ist als marktliberal einzuordnen (Pointner, 2010,
S. 52). Laut eigenen Angaben zeichnet sich die SZ durch ,meinungsfreudigen und
unabhéngigen Journalismus® aus. Dabei setze man auf die Prinzipien Liberalitat,

Toleranz und redaktionelle Unabhangigkeit (Stiddeutscher Verlag, o. J.).

Besonders in den vergangenen Jahren erlangte die SZ durch zahlreiche
investigative Recherchen internationale Bekanntheit. So war die Zeitung
beispielsweise an den journalistischen Enthillungen rund um die Panama Papers
und die Ibiza-Affare in Osterreich beteiligt (Stidwestdeutsche Medienholding GmbH,
0. J.).
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Im Vergleich der Uberregionalen Tageszeitungen in Deutschland erlangte die SZ
2020 mit 1,26 Millionen Lesern pro Ausgabe die zweitgro3te Reichweite hinter der
BILD-Zeitung (Axel Springer, 2021).

3.3.3.3 Frankfurter Allgemeine Zeitung

Die Frankfurter Allgemeine Zeitung (FAZ) zahlt ebenso zu den Uberregionalen
Qualitatszeitungen in Deutschland (Beck, 2018, S. 121). Gemessen an der
Reichweite war die FAZ 2020 die drittgrof3te Uberregionale Tageszeitung in
Deutschland. Dabei erreichte die FAZ 960.000 Leser pro Ausgabe (Axel Springer,
2021).

Erstmals erschien die Zeitung im November 1949. Die FAZ versteht sich selbst als
Jiberal-konservative Stimme in Wirtschaft, Politik und Kultur® (Frankfurter
Allgemeine Zeitung, 0. J.-c). Seit 2001 erscheint neben den von Montag bis
Samstag publizierten Ausgaben der FAZ auch woéchentlich am Sonntag die

Frankfurter Allgemeine Sonntagszeitung (FAS).

Die Zeitung wird von der Frankfurter Allgemeine Zeitung GmbH mit Sitz in Frankfurt
verlegen (Frankfurter Allgemeine Zeitung, o. J.-a). Hauptanteilseigner an dieser ist
die FAZIT-Stiftung, eine gemeinnitzige Verlagsgesellschaft mit beschrankter
Haftung (Pointner, 2010, S. 153).

Nach eigenen Angaben ist die FAZ die einzige deutsche Zeitung, die seit ihrer
Grindung von einem Herausgebergremium geleitet wird. Die Herausgeberinnen
und Heruasgeber sind Gesellschafterinnen und Gesellschafter der Frankfurter
Allgemeine Zeitung GmbH und fuhren die Zeitung nach dem Kollegialprinzip. Die
Aufgabe dieses Gremiums besteht darin, die politische, wirtschaftliche und
kulturelle Linie der Zeitung zu bestimmen (Frankfurter Allgemeine Zeitung, o. J.-b).

3.3.3.4 Die Welt

Die Welt gehort seit 1953 ebenso wie die BILD-Zeitung zum Axel-Springer-Konzern
(Pointner, 2010, S. 153-154). Mit 890.000 Lesern pro Ausgabe war die Zeitung im
Jahr 2020 gemessen an der Reichweite die viertgroé3te Gberregionale Tageszeitung
Deutschlands (Axel Springer, 2021).

Erstmals erschien sie im Jahr 1946, wobei sie erst im Jahr 1953 vom Verlag von
Axel Springer gekauft wurde. Die Zeitung versteht sich selbst als ,Stimme einer
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liberalen und freiheitlichen Gesellschaft“ (Axel Springer SE, 2021b). Hinsichtlich der
politischen Linie und der vorherrschend vertretenen Weltanschauung wird die
Zeitung dem burgerlich-konservativen Spektrum zugeordnet. Wirtschaftspolitisch ist
sie eindeutig marktliberal eingestellt (Pointner, 2010, S. 152-153). Sie z&hlt zu den
Uberregionalen Qualitatszeitungen in Deutschland (Beck, 2018, S. 121). Mit der
Welt am Sonntag gibt es ebenso wie bei der BILD-Zeitung eine wochentlich am
Sonntag erscheinende Ausgabe. Der Springer-Verlag betreibt auch einen TV-
Sender unter dem Namen Welt. Hierzu tbernahm der Konzern im Jahr 2013 den

Nachrichtensender N24 der als Vorgangersender von Welt gilt (Der Spiegel, 2013).

Da Die Welt zum Springer-Konzern gehort, unterliegt auch sie den
Unternehmensgrundsatzen sowie den Leitlinien fur die journalistische

Unabhangigkeit des Verlags. Diese wurden bereits in Kapitel 3.3.2.1 beschrieben.
3.3.3.5 Handelsblatt

Das Handelsblatt ist eine taglich und Uberregional in Deutschland erscheinende
Wirtschafts- und Finanzzeitung. Sie richtet sich durch den inhaltlichen Fokus auf die
Themen Wirtschaft, Wirtschaftspolitik, Borse und Finanzen an eine fachlich
interessierte Leserschaft (Beck, 2018, S. 122, 391). Die Zeitung wird von der
Handelsblatt GmbH mit Sitz in Dusseldorf verlegen (Handelsblatt, o. J.).

Im Jahr 2020 erreichte das Handelsblatt 520.000 Leser pro Ausgabe. Damit ist sie
gemessen an der Reichweite die funftgro3te Uberregionale Tageszeitung in
Deutschland (Axel Springer, 2021). Das Handelsblatt erscheint von Montag bis
Freitag. Da das am Freitag erscheinende Blatt als Wochenendausgabe konzipiert

ist, erscheint samstags und sonntags keine Ausgabe.

3.4 Forschungsdesign und methodische Vorgehensweise

Wahrend sich die bisherigen Theoriekapitel auf die inhaltlichen Themen dieser
Arbeit fokussieren, soll folgendes Kapitel die theoretischen Grundlagen des
Forschungsdesigns néherbringen. Das Forschungs- oder Untersuchungsdesign
wird in der empirischen Forschung als die Art und Weise wie die empirische
Untersuchung angelegt wird, verstanden. Das Design ist somit eine Phase der
Planung einer Untersuchung, bei der unter anderem definiert wird, welche Form der

Datenerhebungen verwendet wird, in welcher Reihenfolge und wie diese
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Datenerhebungen stattfinden und welche Instrumente und Stichproben verwendet
werden (Diekmann, 2007, S. 186-200). Kuckartz (2014, S. 62) definiert das
Forschungsdesign als eine mdglichst genaue Beschreibung der Vorgehensweise
einer Forschungsarbeit. Das beinhaltet auch welche Konzepte und welche Mittel
man bei diesem Projekt einsetzt. Das Design stellt somit den Fahrplan und die

Leitlinie fir das gesamte Forschungsprojekt dar.

Im Folgenden sollen daher die theoretischen Grundlagen des Forschungsdesigns
dieser Arbeit skizziert und erlautert werden. Im Zuge dessen werden zudem die in
dieser Forschungsarbeit eingesetzten Methoden beschrieben und deren Einsatz

begriindet.
3.4.1 Mixed-Methods-Ansatz

Diese Forschungsarbeit bedient sich des Mixed-Methods-Forschungsansatzes. Es
werden somit qualitative als auch quantitative Methoden eingesetzt, um die

definierten Forschungsfragen zu beantworten.

Der Mixed-Methods-Forschungsansatz hat sich ab etwa Mitte der 1980er-Jahre in
den Sozial- und Verhaltenswissenschaften als alternative Methode der bereits
vorherrschenden Ansétze der qualitativen und quantitativen Forschung etabliert
(Kuckartz, 2014, S. 13). Zwar wurden von Forscherinnen und Forschern bereits in
den 1960er- bis 1980er-Jahren sowohl qualitative als auch quantitative Daten fur
bestimmte Studien erhoben. Jedoch wurden diese Ublicherweise voneinander
getrennt behandelt und interpretiert. Die Erkenntnisse beider Methoden durch
Integration und Kombination miteinander in Verbindung zu setzen, um daraus
wiederum neue Ergebnisse zu erzielen, wurde noch nicht in Betracht gezogen
(Kuckartz, 2014, S. 18). Erste Werke die eine solche Kombination sowohl
quantitativer als auch qualitativer Forschung beinhalteten oder behandelten,
stammen etwa von Bryman (1988), der sich mit der Kombination beider
Forschungsmethoden in den Sozialwissenschaften beschaftigte oder Greene et al.
(1989), die in ihrer Arbeit einen ersten Versuch unternahmen ein konzeptionelles

Rahmenwerk fir Mixed-Methods-Evaluationen zu entwickeln.

Als besonders pragend fur die Entwicklung von Mixed-Methods bezeichnet
Kuckartz (2014, S. 15) das Handbook of Mixed Methods in the Social & Behavioral

Research von Tashakkori et al. das in der ersten Auflage 2003 und in der zweiten
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Auflage 2010 erschien. Darin erdrtern zahlreiche Autoren die verschiedenen
Perspektiven und Zusammenhange der Mixed-Methods-Forschung. Tashakkori et
al. (2003, S. 5) nennen in ihrem Werk dabei den Mixed-Methods-Ansatz das dritte
Paradigma oder die dritte methodologische Revolution. Demnach bietet der Mixed-
Methods-Ansatz neue Mdglichkeiten fir empirische Untersuchungen, da er tGiber die

klassischen Ansatze der qualitativen und quantitativen Forschung hinausgeht.

Bei der Definition von Mixed-Methods gibt es verschiedene Ansatze und
Meinungen. Johnson et al. (2007, S. 119) haben die Definitionen und Ansichten
einiger der wichtigsten Vertreterinnen und Vertreter der Mixed-Methods-Forschung
zusammengetragen und dabei den Versuch einer einheitlichen Definition
unternommen. Greene definiert den Mixed-Methods-Ansatz dabei beispielsweise
als Ansatz zur Erforschung der sozialen Welt. Die Kombination von
unterschiedlichen Methoden trage zum besseren Verstandnis dieser bei. Fir
Creswell ist Mixed-Methods ein Forschungsdesign oder auch eine Methodologie,
bei der quantitative als auch qualitative Daten in einer Studie gesammelt, analysiert

und kombiniert werden.

Dieser Definition folgt auch Kuckartz (2014, S. 33), indem er Mixed-Methods als ,die
Kombination und Integration von qualitativen und quantitativen Methoden im
Rahmen des gleichen Forschungsprojekis® beschreibt. Im Rahmen eines
Forschungsprojekts kann diese Methodenkombination sowohl aus der inhaltlichen

Logik des Projekts als auch methodologisch begriindet sein (Kuckartz, 2014, S. 29).
3.4.1.1 Motive fur Mixed-Methods-Ansatz

Ob ein Mixed-Methods-Ansatz fur ein konkretes Forschungsprojekt geeignet ist,
richtet sich in erster Linie nach der oder den Forschungsfragen. Entscheidend ist
die Frage, ob der angedachte Ansatz Uberhaupt der Beantwortung der
Forschungsfragen dienlich ist. Eine weitere Grundvoraussetzung fur die
Anwendbarkeit von Mixed-Methods ist, inwiefern die angedachten Methoden
kompatibel sind. Diese sollten nicht nur inhaltlich miteinander vereinbar sein,
sondern sich auch ergéanzen und zudem moglichst verschiedene Blickwinkel auf das
behandelte Thema bieten (Kuckartz, 2014, S. 35).

Mithilfe von Mixed-Methods sollen komplexe Problem oder Themen im Vergleich zu

einem monomethodischen Vorgehen besser verstandlich werden. Dies aul3ert sich
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durch mehrere Aspekte. So sollen einerseits quantitative Erkenntnisse, wie etwa
statistische Zusammenhange, durch verbale Daten anschaulicher und
verstandlicher werden. Andererseits kdnnen Erkenntnisse qualitativer Natur durch
die Kombination mit quantitativen Erkenntnissen untermauert werden. Der Einsatz
eines Mixed-Methods-Ansatzes soll zudem umfangreichere Ergebnisse liefern und
den Blick auf das Problem aus mehreren Perspektiven ermoéglichen. Auch das
Spektrum und der Detailgrad der zu beantwortenden Forschungsfragen soll durch
einen multimethodischen Zugang mithilfe von Mixed-Methods erhdht werden
(Kuckartz, 2014, S. 54).

Greene et al. (1989, S. 259) nennen funf verschiedene Motive, die fur die
Anwendung eines solchen Mixed-Methods-Ansatzes vorliegen kdnnen. So kann ein
Motiv fur die Wahl eines Mixed-Methods-Ansatz die Triangulation sein. Diese zielt
auf die Konvergenz, also auf die Ubereinstimmung der Resultate der quantitativen
und qualitativen Methoden. Das Motiv der Komplementaritat zielt hingegen auf das
bessere Verstandnis der Ergebnisse einer Methode durch die Resultate einer
anderen Methode. Die Forschungsergebnisse sollen somit vervollstandigt und
damit vielseitiger interpretierbar werden. Ein Mixed-Methods-Ansatz kann zudem
mit dem Motiv der Methodenentwicklung begriindet werden. Hierbei werden die
Ergebnisse der einen Methodik genutzt, um die andere Methodik zu entwickeln oder
weiterzuentwickeln. Bei dem Motiv der Initiation sollen die Ergebnisse der zuerst
durchgefiihrten Methode durch das Heranziehen einer zweiten Methode auf
Widerspriche untersucht werden. Die Forschungsergebnisse sollen somit aus einer
anderen Perspektive betrachtet und Uberprift werden. Auch die Ausweitung der
inhaltlichen Breite und Reichweite der Forschungsergebnisse kann ein Motiv fir den
Einsatz von Mixed-Methods sein. Greene et al. sprechen dabei von dem Motiv der

Expansion.

Johnson et al. (2007, S. 122-123) erhoben einerseits die Breite der
Forschungsergebnisse und andererseits die Bestatigung dieser, als Hauptmotive
fur die Kombination von Forschungsmethoden. Mixed-Methods bietet ihren
Ergebnissen zufolge vor allem die Vorteile, dass die Forschungsergebnisse besser
verstandlich sind und ein breiteres Bild der Realitat abbilden kdnnen. Andererseits

kdnnen mit einer Methodenkombination Erkenntnisse aus einer der beiden
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Methoden besser validiert werden, was umfassendere und in sich konsistentere

Erkenntnisse hervorbringt.
3.4.1.2 Designs der Mixed-Methods-Forschung

Der Aufbau und das Forschungsdesign eines Mixed-Methods-Ansatzes kdnnen
ebenso wie die Motive dafiur verschiedene Auspragungen annehmen. Greene et al.
(1989, S. 264) haben in ihrer Arbeit verschiedene Konzepte und Designs fiur Mixed-
Methods-Forschung erarbeitet. Dabei richtet sich die konkrete Ausgestaltung des
Forschungsprozesses in erster Linie nach dem vorliegenden Motiv fur den Einsatz
und die Kombination mehrerer Methoden. Beispielsweise unterscheiden sich die
Forschungsdesigns hinsichtlich der zeitlichen Implementierung der Methoden oder

dem inhaltlichen Fokus auf eine der beiden Methoden.

Johnson et al. (2004, S. 19-20) beziehen sich in ihrer Konzeption von Mixed-
Methods-Designs ebenso einerseits auf die zeitliche Komponente und andererseits
auf die Gewichtung einer der beiden Methoden. Basierend auf diesen Parametern
wurde von ihnen eine Matrix verschiedener Mixed-Methods-Designs erarbeitet
(siehe Abbildung 6).

Time Order
Decision
Concurrent Sequential
0 QUAL + QUAN | QUAL = QUAN
Equal
Status QUAN - QUAL
Paradigm - e
Emphasis QUAL + quan QUAL = quan
Decision qual = QUAN
Dominant
Status QUAN - qual
QUAN + qual quan 2 QUAL

Abbildung 6: Matrix fur Mixed-Methods-Forschungsdesigns (Johnson et al. 2004, S. 22)

Die Notationsformen wurden dabei erstmals von Morse (1991) entwickelt. QUAL
oder qual stehen dabei fur die qualitative Methode, QUANT oder quant fir die

quantitative. Die jeweilige Grof3- oder Kleinschreibung gibt Aufschluss dartber
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welche der beiden Methoden eine grof3ere Prioritat oder starkeres Gewicht
zukommt. Das + bedeutet die gleichzeitige Durchfihrung beider Methoden,

wahrend ein — eine sequenzielle Durchfihrung darstellt (Kuckartz, 2014, S. 59).

Nach Creswell & Creswell (2018, S. 317-319) missen bei der Erarbeitung eines
Mixed-Methods-Designs vier verschiedene Faktoren berlcksichtigt werden.
Zunachst in welcher Reihenfolge die Methoden implementiert werden. Zudem
welcher Methode die grof3ere Prioritdt zukommt. Der dritte Faktor ist, zu welchem
Zeitpunkt die Integration der qualitativen und quantitativen Daten stattfindet. Als
viertes Kriterium definieren sie die Rolle der theoretischen Perspektive bei der

Forschungsarbeit.

Aus den verschiedenen Mdglichkeiten von Mixed-Methods-Designs, die sich aus
diesen Kriterien ergeben, definieren Creswell & Creswell (2018, S. 300-307) drei
Hauptdesigns. Hierbei stellen die Alternativen explanatory sequential design,
exploratory sequential design sequenzielle, also hintereinander durchgefiihrte
Mixed-Methods-Designs dar. Andererseits beschreiben sie auch die Mdglichkeit
eines convergent design, bei dem die quantitativen und qualitativen Methoden

parallel durchgefuhrt werden.

Johnson et al. (2004, S. 21) definieren zudem acht Schritte, die im Rahmen einer
Mixed-Methods-Forschungsarbeit durchgefuihrt werden. Diese Schritte missen
dabei nicht zwingend sequenziell durchgefiihrt werden. Auch das Motiv des Mixed-
Methods-Ansatzes und damit das zu wahlende Design der Forschung kann im
Rahmen des Forschungsprozesses noch abgedndert werden, was wiederum

Einfluss auf das Forschungsdesign hat.

Schritt Methodischer Vorgang

1. Schritt Definieren der Forschungsfrage(n)

Bestimmen, ob ein
2. Schritt methodenkombiniertes
Forschungsdesign angemessen ist

Auswahl des passenden Mixed-

3. Schritt Methods-Designs

4. Schritt Erheben der Daten
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5. Schritt Analysieren der Daten

6. Schritt Interpretieren der Daten

7. Schritt Legitimieren der Daten

Erkenntnisse und Schlussfolgerungen

8. Schritt .
ziehen

Tabelle 1: Methodische Schritte bei Mixed-Methods (Johnson et al. 2004, S. 21)

3.4.1.3 Mixed-Methods-Design in der vorliegenden Untersuchung

Die in den Vorkapiteln definierten theoretischen Grundlagen der Mixed-Methods-
Forschung sollen im folgenden Kapitel auf den Zweck dieser konkreten
Forschungsarbeit ausgelegt werden.

In dieser Arbeit wird ein sequenzielles Forschungsdesign im Sinne des Mixed-
Methods-Ansatzes verfolgt. Die einzelnen Methodiken werden also schrittweise
nacheinander durchgefiihrt. Sie dienen dabei einerseits der inhaltlichen Ausweitung
der Forschungsergebnisse und andererseits der Entwicklung der fortfolgenden
Methode. Dieser Ansatz folgt somit dem von Greene et al. (1989) vorgestellten

Design fir einen Mixed-Methods-Ansatz der das Motiv der Entwicklung verfolgt.

In Bezug auf die von Creswell definierten Designs flr eine sequenzielle
Durchfihrung der Methoden bei Mixed-Methods, bedient sich diese Arbeit dem
explanatory design. Kuckartz (2014, S.78) uUbersetzt dieses mit dem Begriff
Vertiefungsdesign. Zunéachst wird hierbei die quantitative Studie durchgefihrt und
die Daten aus dieser werden ausgewertet. Die qualitative Erhebung folgt auf diesen
ersten Schritt und dient dem besseren Verstdndnis der aus der quantitativen
Erhebung generierten Daten bzw. soll ein genauerer Blick auf die Daten geworfen
werden (Creswell & Creswell, 2018, S. 304-305).

In der von Morse (1991) definierten Notation fiur Mixed-Methods-Designs
beschrieben, liegt in dieser Studie somit ein quan—QUAL-Ansatz vor. Die beiden
Methoden werden hintereinander durchgefiihrt, wobei der Fokus bzw. die Prioritat

auf der qualitativen Erhebung liegt.

Die von Johnson et al. (2004) festgelegten Schritte zur Durchfiihrung einer Mixed-

Methods-Forschungsarbeit sollen dabei ebenso beriicksichtig werden. Hierbei gilt
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es jedoch zu beachten ist, dass die ersten drei Schritte bereits im Vorfeld
durchgefuhrt wurden. Die weiteren funf Schritte stellen die eigentliche empirische
Untersuchung dar und werden daher im entsprechenden Kapitel genauer
beschrieben.

Das Konzept von Mixed-Methods beschreibt die generelle Idee der Kombination
verschiedener Methoden zur Beantwortung einer oder mehrere Forschungsfragen.
Innerhalb dieses Konzeptes bedarf es somit konkreter quantitativer sowie
qualitativer Methoden. Diese Arbeit bedient sich dabei der Methoden der Framing-
Analyse und der Critical Discourse Analysis (CDA). Beide Methoden sind in der
Medienforschung anerkannt und verbreitet. Fir den konkreten Forschungszweck
dieser Arbeit ist diese Methodenkombination insofern sinnvoll, da sie dem Autor als
zielfuhrend zur Beantwortung der Forschungsfragen erscheint. In den folgenden
Kapiteln sollen daher theoretische Uberlegungen zur Framing-Analyse und zur

Critical Discourse Analysis nahergebracht werden.
3.4.2 Die Framing-Analyse

Neben einer Begriffsdefinition zum Framing und zu Frames soll dieses Kapitel auch
einen Uberblick tiber Kategorien von Frames und das Framing als Prozess geben.
Im Mittelpunkt stehen dabei Medien-Frames die in der vorliegenden
Forschungsarbeit analysiert werden sollen. Wie bestimmte Themen und
Sachverhalte in der Offentlichkeit behandelt und gesehen werden ist oftmals von
der Darstellung der Massenmedien abhangig. Sowohl Journalistinnen und
Journalisten als auch andere 6ffentliche Akteurinnen und Akteure wie Politikerinnen
und Politiker oder Unternehmen nehmen einen gewissen Blickwinkel ein und
bestimmen so mit, welche Sichtweise auf ein Thema sich in der gesellschaftlichen
Debatte durchsetzt. Hinsichtlich der journalistischen Arbeit kristallisiert sich dieser
Blickwinkel auf ein Thema unter anderem durch die Auswahl der Fakten, die
besonders in den Vordergrund gestellt werden und jener die eher in den Hintergrund
geraten, heraus (Matthes, 2014a, S. 9). Diese Blickwinkel stellen laut Matthes die

Frames dar, die bei der Framing-Forschung im Mittelpunkt stehen.

Der Framing-Ansatz versucht zu klaren wie sich Frames bei den einzelnen
Akteurinnen und Akteuren bilden und andern kénnen und wie diese sich gegenseitig

beeinflussen. Obwohl zwar des Ofteren von der Framing Theory gesprochen wird,
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existiert kein klar definiertes Bild dieser Theorie oder ein eindeutiges Netz von
theoretischen Aussagen dazu (Matthes, 2014a, S. 10).

Zudem liegen zahlreiche Definitionen fir Framing und Frames vor, die sich inhaltlich
teils unterscheiden. Fur Entman (1993, S. 52) bedeutet Framing, einige Aspekte
einer wahrgenommenen Realitat auszuwahlen und diese in einem Text so
hervorzuheben, dass eine bestimmte Problemdefinition, Interpretation, moralische
Bewertung oder Handlungsempfehlung fir den beschriebenen Gegenstand
gefordert wird. Diese von ihm definierten Frame-Elementen werden im Kapitel
3.4.2.2 noch genauer beschrieben. An Entman angelehnt beschreibt Matthes (2007,
S. 18) Frames mitunter als Sinnhorizonte von Akteurinnen und Akteuren bei denen
gewisse Informationen hervorgehoben bzw. ausgeblendet werden. Scheufele
(2003, S. 46-47) definiert Framing hingegen als Vorgang bei dem bestimmte
Objekte und deren Relationen besonders betont werden. Es werden also
Ausschnitte der Realitat hervorgehoben und beleuchtet. Zudem werden im Rahmen
des Framing-Prozesses bestimmte Mal3stdbe und Attribute dieser Objekte sichtbar
gemacht.

3.4.2.1 Bedeutung des Framing-Ansatzes

Die Framing-Forschung geht auf die wissenschaftlichen Traditionen der Soziologie,
der Psychologie und der Kommunikationswissenschaft zurtck. Der Soziologe
Goffman (1980, S. 10) hat etwa mit seinem Konzept der Rahmenanalyse Frames
als Wahrnehmungen oder Interpretationen von Personen in bestimmten Situationen
definiert. Demzufolge braucht es diese Rahmen oder Frames um als Individuum

seine Handlung auf eine Situation auszurichten.

Auf dem Forschungsgebiet der Psychologie haben Tversky und Kahnemann (1981)
mit ihren entscheidungspsychologischen Arbeiten einen wichtigen Beitrag zur
Konzeption des Framing-Ansatzes geleistet. Dabei konnten die Autoren aufzeigen,
dass das Entscheidungsverhalten von Personen abhangig von der Prasentation von
Informationen ist. Zwar nennen sie dabei nicht explizit den Begriff der Frames,
allerdings koénnen diese unterschiedlichen Perspektiven auf dieselbe

Entscheidungsalternative auch als Frames auf ein Thema gedeutet werden.
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In Bezug auf die Kommunikationswissenschaften sind vor allem die Arbeiten von
Entman zu nennen, wobei von ihm auch eine viel zitierte Definition von Framing

vorliegt, die im vorangegangenen Kapitel bereits behandelt wurde.

Matthes (2014b, S. 17) bezeichnet Framing als ,eines der zentralen Schlagwérter
der politischen Kommunikationsforschung®. Der Grund fur die zentrale Bedeutung
des Framing-Ansatzes verortet er in der Tatsache, dass Framing viele Teile der
Kommunikationsforschung beleuchten und beschreiben kann, also eine inhaltlich

gesehen sehr umfassende und breite Methode darstellt.

Reese (2007, S. 148) sieht Framing daher auch als eine Art Brickenmodell.
Demnach vereint der Ansatz verschiedene Aspekte der Kommunikationsforschung,
die miteinander in Verbindung stehen. Framing hat daher das Potenzial
verschiedene Perspektiven aus unterschiedlichen Disziplinen zueinander zu

bringen.

Auch Dahinden (2006, S. 13) sieht die breite Anwendbarkeit des Framing-
Konzeptes auf sdmtlichen Ebenen der Massenkommunikation als dessen zentrale
Starke. Gleichzeitig diskutiert er auch andere Aspekte, die den Framing-Ansatz
auszeichnen. So ist Framing als ein theoretisches Konzept mittlerer Reichweite
auch ausreichend von Einzelfallen abstrahierbar. Frames treten in der
Kommunikationsforschung als Deutungsmuster massenmedialer Themen auf,
daher sind diese Frames auch nicht auf einzelne Themen begrenzt. Aul3erdem ist
Framing nicht nur ein deskriptiv theoretisches Konzept, mit dem massenmediale
Prozesse erlautert werden kénnen. Das Konzept kann auch zur Diskussion von
normativen Fragen verwendet werden. Diese kdonnen sich beispielsweise darum
drehen, wie stark Medien die vorgegebenen Frames der PR Ubernehmen dirfen.
Eine andere normative Frage im Rahmen des Framing-Ansatzes ist die Uberlegung,
inwiefern Frames flr die Rezipientinnen und Rezipienten einen Mehrwert bieten, da
sie Komplexitdt reduzieren und damit zur Orientierung und zum Verstandnis
beitragen. Als vierte Starke von Framing streicht Dahinden die Relevanz des
Ansatzes auf die berufliche Praxis im Journalismus und in der Public Relations
hervor (Dahinden, 2006, S. 18-20).

Auf der anderen Seite nennt Dahinden auch eine zentrale Schwache bzw. Limitation

der Framing-Forschung. Diese liegt ihm zufolge in der mangelnden Integration und
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Kumulation von Forschungserkenntnissen im Zusammenhang mit dem
Forschungsfeld des Framings. Da das Framing-Konzept in vielen verschiedenen
Disziplinen angewendet wird, ist eine einheitliche Definition des Ansatzes kaum
maoglich (Dahinden, 2006, S. 121).

3.4.2.2 Kategorien von Frames

Unter Frames werden laut Matthes (2014a, S. 10-11) die Ergebnisse des Framings-
Prozesses in der Kommunikation verstanden. Framing bezieht sich auf den aktiven

Prozess des selektiven Hervorhebens von Informationen und Positionen.

Framing lasst sich allgemein in mehreren Bereichen verorten. Scheufele (1999, S.
92-93) definiert dabei auf horizontaler Ebene drei verschiedene. Demnach findet
Framing bei Journalistinnen und Journalisten bzw. im Mediensystem aber auch bei
den Rezipientinnen und Rezipienten und der Bevolkerung im Allgemeinen statt.
AuBerdem lasst sich Framing auch bei beispielsweise politischen oder
wirtschaftlichen Akteurinnen und Akteuren sowie Organisationen verorten. Der
Prozess des Framings bezieht sich somit auf die journalistische Strukturierung von
bestimmten Themen oder Sachverhalten, auf die Verarbeitung der Inhalte durch die
Rezipientinnen und Rezipienten und die Versuche von Entscheidungstragerinnen
und -trdgern aus verschiedensten Bereichen Sachverhalte in Bezugsrahmen zu

stellen um bestimmte Entscheidungen im Voraus fordern.

Die vorliegende Arbeit beschaftigt sich mit der Bildung und Gestaltung von Medien-
Frames zu einem spezifischen Thema. Daher wird im Folgenden nur der Framing-
Prozess von Medien-Frames bzw. von journalistischen Frames, welche stark mit
medialen Frames verbunden sind, erlautert. Auch wenn Framing auf allen Ebenen
der Massenkommunikation stattfindet, werden die anderen Ebenen, da fur diese

Arbeit nicht relevant, nicht im Detail behandelt.

Matthes (2014a, S. 15) beschreibt journalistische Frames als Vorstellung und
Wissen der Journalistinnen und Journalisten zu einem bestimmten Thema. Diese
Uubernehmen demnach nicht einfach die Frames, die beispielsweise von PR-
Abteilungen von Unternehmen vorgegeben werden. Vielmehr haben sie eigene
Vorstellungen und Ideen welche Themen zentral und welche weniger von
Bedeutung sind. Zudem kdnnen sie eigene Interpretationen, Sichtweisen und

Argumente zu bestimmten Themen hinzuflgen. Journalistisches Framing bezieht
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sich somit einerseits auf die Selektion als auch auf die Konstruktion von Frames.
Scheufele (2003, S. 91) definiert journalistische Frames als ,konsistentes System
einzelner kognitiver Modelle (Schemata, Scripts usw.), die sich im redaktionellen
Diskurs herausbilden, die sich im Austausch mit anderen (medialen) Diskursen
verandern und die journalistische Nachrichtenproduktion beeinflussen®. Ein Frame
ist demnach ein Blundel an journalistischen Schemata. Matthes (2014a, S. 16-17)
spricht in Bezug auf Scheufeles Definition von der ,Werkzeug-ldee des
journalistischen Framings®. So koénnen sich Journalistinnen und Journalisten
einerseits an bereits bestehenden Frames zu Themen orientieren. In gewisser
Weise stellen journalistische Frames auch Arbeitsroutinen dar. Die Folge dieser
sind Medien-Frames, welche sich in den journalistischen Texten eines Mediums
identifizieren lassen (Matthes, 2007, S. 55). Hingegen kdnnen auch
Orientierungsphasen definiert werden, in denen neue Frames gesetzt oder bereits
bestehende geéndert werden. Ursache dafir sind meist Schlisselereignisse, die
die Wahrnehmung auf ein Thema nachhaltig veréandern und somit auch Einfluss auf

Medien-Frames haben.

Medien-Frames sind mit journalistischen Frames eng verbunden. Sie ergeben sich
aus der Gesamtheit an journalistischen Texten und verdeutlichen sich durch
bestimmte Muster von Problemdefinitionen, Verantwortungszuschreibungen,
Bewertungen und Handlungsanweisungen, die in diesen Texten vorkommen
(Matthes, 2014a, S. 18). Erstmals wurden diese vier Frame-Elemente von Entman
(1993, S. 52) eingefiihrt. Diese definierte er dabei folgend:

e Problemdefinition: Diese definiert Gber welchen Teilbereich eines Themas

oder Sachverhalts gesprochen wird. Aul3erdem wird dabei auch festgelegt
welche die relevanten Akteurinnen und Akteure sind und welche
Informationen oder Fakten des Themas besonders betont werden bzw. im
Fokus stehen. Es wird somit das Thema in einem sachlichen, sozialen und

zeitlichen Kontext eingeordnet.

e Ursachenzuschreibung: Uber diese wird die Verantwortung fir einen

bestimmten Zustand verortet. Dabei kann dieser Zustand sowohl positiver
als auch negativer Natur sein. Auch die Ursachen, die dabei bestimmten

Sphéaren zugeordnet werden, lassen sich in jene situativer und jene
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personaler Natur unterscheiden. Die Ursache fiir einen bestimmten Zustand
kann somit auf bestimmte Personen, etwa politischen
Entscheidungstragerinnen und
-trdger oder auf gewisse Situationen zuriickgefiihrt werden. Es kbnnen auch

mehrere Ursachen innerhalb eines Frames ausgemacht werden.

e LOsungszuschreibung oder Handlungsaufforderung: Diese kann in gewisser

Weise als der Gegenpart zur Ursachenzuschreibung verstanden werden.
Wieder kann die Lésung des Problems personal oder situativ erfolgen. Es
konnen somit bestimmte Mal3nahmen, die es zu setzen oder zu unterlassen,
gilt, gefordert werden, um das Problem zu beheben. Andererseits kdnnen fur
die Losung maldgebliche Akteurinnen oder Akteure genannt werden. Die
Lésungszuschreibung ist dabei immer zukunftsgerichtet und kann wiederum
auch mehrere MalRnahmen die gefordert bzw. Akteurinnen und Akteure, die

adressiert werden, beinhalten.

o Explizite Bewertung: Diese bezieht sich auf die Einordung des Problems.

Dabei wird eine graduelle Bewertung des Problems vorgenommen. So kann
ein bestimmtes Problem sowohl stark negativ als auch nur wenig negativ

konnotiert sein.

Medien-Beitrag

Medien-Frame 1 ‘ Medien-Frame 2 |
Problemdefinition Ursachenzu- Lésungszu- Bewertung
schreibung schreibung
Einzelvariablen Einzelvariablen Einzelvariablen Einzelvariablen
und ihre und ihre und ihre und ihre
Auspragungen Auspragungen Auspragungen Auspragungen

Abbildung 7: Elemente eines Medien-Frames (Matthes 2007, S.155)

Ausschlaggebend fur die Ausgestaltung von Medien-Frames sind neben den bereits

erwahnten Schlisselereignissen vor allem Faktoren wie die Ideologie oder
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politische Orientierung von Journalistinnen und Journalisten. Daneben kénnen
antizipierte Erwartungen der Rezipientinnen und Rezipienten eine Rolle spielen. Ein
weiterer Einflussfaktor sind vorgelagerte Kommunikatoren, wie etwa PR-Agenturen,
und deren Frames. Auf Organisationseben sind zudem die allgemeine Blattlinie des
Mediums und bereits vorherrschende Richtlinien und Vorstellungen zu bestimmten
Themen zu nennen. AbschlieRend beeinflussen auch gesellschaftliche Normen und
Werte Medien-Frames entscheidend (Matthes, 2014a, S. 59). Innerhalb des
Medien-Framings lassen sich einerseits generische Frames und andererseits
themenspezifische Frames verorten. Wahrend bei ersteren meist die Struktur oder
Prasentationsform der Berichterstattung im Allgemeinen im Vordergrund stehen,
gehen themenspezifische Frames auf inhaltliche Aspekte eines bestimmten
Themas ein (Matthes, 2014a, S. 59-60). Daraus ergibt sich, dass sich

themenspezifische Frames auch nur auf ein bestimmtes Thema beziehen kénnen.
3.4.2.3 Ablauf des Framing-Prozesses

Framing lasst sich als dynamischer, mehrstufiger Prozess definieren. Dieser ist bei
allen relevanten Stufen der Massenkommunikation beobachtbar. Abbildung 8 zeigt

eine vereinfachte Darstellung dieses Prozesses.
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Abbildung 8: Framing als mehrstufiger Prozess (2006 Dahinden, S. 59)

Frames konnen einerseits individueller Natur sein und daher bei den einzelnen
Akteurinnen und Akteuren der massenmedialen Kommunikation auftreten. Diese
individuellen Frames kénnen auch als mentale Strukturen beschrieben werden, die
zur selektiven Wahrnehmung beitragen. In der Abbildung sind diese Frames als
Kreise dargestellt. Andererseits konnen Frames auch auf Ebene von Texten

62



identifiziert werden. Diese beschréanken sich nicht auf geschriebene Inhalte,
sondern auch auf andere Formen von Kommunikationsinhalten wie etwa visuelle
oder auditive Formate. Diese Frames sind in dem Prozess wiederum als Rechtecke
dargestellt. Die Pfeile in der Abbildung stehen fur die Wirkungszusammenhange
zwischen den einzelnen Entitdten und bilden damit die Framing-Prozesse, welche

auf allen Stufen der Massenkommunikation stattfinden (Dahinden, 2006, S. 59-60).

Der Framing-Ansatz beruht grundlegend auf vier Annahmen. Einerseits dem
Ambivalenzprinzip, wonach Themen aus mehreren Blickwinkeln betrachtet werden
konnen. Diese stehen dabei durchaus oftmals in Konflikt zueinander. Es sind somit
zu jedem Thema verschiedene Frames vorstellbar. Des Weiteren besagt das
Selektionsprinzip, dass verschiedene Frames auch unterschiedliche Aspekte eines
gewissen Themas hervorheben oder vernachlassigen. Somit sind Frames immer
ein selektiver Ausschnitt eines Themas. Das Konsistenzprinzip bezieht sich
wiederum auf die Verknupfung der verschiedenen Frame-Elemente. So ergeben
diese in ihrer Gesamtheit eine logische Argumentationskette. Matthes spricht dabei
von Frames als ,koharenten Sinnhorizont fir alle Akteure®. AuRerdem fuhrt Matthes
das Wettstreitprinzip an. Diesem zufolge stehen die Frames verschiedener
Akteurinnen und Akteure in Konkurrenz um die allgemeine Deutungshoheit
zueinander (Matthes, 2014a, S. 20-22).

Zusammenfassend kann aus diesem Kapital geschlossen werden, dass Framing
durch verschiedene Akteurinnen und Akteure stattfinden kann. Die vorliegende
Forschungsarbeit beschéftigt sich dabei in erster Linie mit medialen Frames, die
also im Rahmen der medialen Berichterstattung konstruiert werden. Diese Frames
kénnen dabei als bestimmte Blickwinkel auf ein Thema verstanden werden. Im
Rahmen der medialen Berichterstattung ergeben sich diese vor allem durch die
Auswahl der Fakten, die besonders in den Vordergrund gestellt werden und jener
die eher in den Hintergrund geraten. Dabei kdnnen verschiedenste Faktoren
Einfluss darauf haben, welcher Frame in der Berichterstattung eingenommen wird,
darunter etwa die politische Orientierung eines Mediums oder einer Journalistin
bzw. eines Journalisten. Eine wichtige Rolle in der Konzeption und Veranderung

von Frames spielen Schliisselereignisse. So fuhren diese oftmals zur Einfihrung
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neuer Themen oder Akteurinnen bzw. Akteure wodurch madglicherweise

bestehende Frames abgeandert werden oder neue Frames entstehen.
3.4.3 Die kritische Diskursanalyse

Im letzten Kapitel des theoretischen Teils dieser Arbeit, soll nun der Ansatz der
kritischen Diskursanalyse bzw. der Critical Discourse Analysis (CDA) beschrieben
und theoretisch verortet werden. Zunachst wird erértert, was unter einem Diskurs
zu verstehen ist und wie man den Begriff aus sozialwissenschaftlicher Sicht
einbetten  kann. Darauffolgend werden Ansdtze und Theorien zu
sozialwissenschaftlicher Diskursforschung beschrieben. AbschlieBend werden im

Speziellen die Urspriinge und das Konzept der CDA behandelt.
3.4.3.1 Der Diskursbegriff

Zunachst soll der Begriff des Diskurses grundlegend theoretisch abgesteckt
werden. In der Praxis gestaltet sich das aufgrund der Vielzahl an Definitionen und

Sichtweisen auf den Gegenstand des Diskurses schwierig.

Speziell fir den Ansatz der CDA ist die Begriffsdefinition von Fairclough & Wodak
(1997, S. 258) von Bedeutung, die beide fur die Konzeption von CDA mal3gebend
waren. Sie beschreiben den Diskurs als soziale Praxis. Dabei werden bestimmte
diskursive Ereignisse einerseits von den Situationen, Institutionen und sozialen
Strukturen in der er eingebettet ist, gepragt. Gleichzeitig formen aber auch die
diskursiven Ereignisse und der Diskurs als Ganzes die Institutionen und sozialen
Strukturen die sich mit ihm befassen. Fairclough & Wodak sprechen daher bei der
Definition des Diskursbegriffes von einer dialektischen oder wechselseitigen
Beziehung. Innerhalb dieser Definition wird der Begriff Diskurs jedoch abhangig vom
Forschungsgebiet und Forschungsinteresse sehr unterschiedlich verwendet
(Wodak & Meyer, 2009, S. 16).

In der Literatur findet die Begriffsdefinition von Fairclough & Wodak héaufig
Anwendung. Vor dem Hintergrund, dass in dieser Forschungsarbeit ein Diskurs aus
sozialwissenschaftlicher Sicht und anhand des Ansatzes der CDA untersucht
werden soll, macht es Sinn, diese Definition des Diskursbegriffes auch in der

vorliegenden Arbeit zu Grunde zu legen.
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3.4.3.2 Die sozialwissenschaftliche Diskursforschung

Die sozialwissenschaftliche Forschung und Analyse von Diskurs will in erster Linie
untersuchen, wo und durch wen bzw. durch welche Ereignisse Diskurse durch

konkrete AuRerungen verbreitet werden (Keller, 2011, S. 70).

Zwar gibt es einige Gemeinsamkeiten zwischen sozialwissenschaftlichen
Diskursanalysen und linguistischen Ansétzen der Diskursforschung, wie etwa die
Analyse einzelner Daten wie beispielsweise Texte die exemplarisch fur einen
Diskurs stehen. Jedoch ergeben sich zentrale Unterschiede zwischen den beiden
Ansatzen schon allein aus den disziplinar bedingt unterschiedlichen
Forschungsinteressen. So verfolgt die sozialwissenschaftliche Diskursanalyse nicht
vorrangig das Ziel der sprachlichen Analyse eines Diskurses. Vielmehr spielen darin
auch die Akteurinnen und Akteure sowie die Prozesse, die einen Diskurs erzeugen,
reproduzieren oder bestreiten, eine Rolle. Die Grundlage sozialwissenschaftlicher
Diskursanalysen sind zwar in erster Linie Texte, eine sprachwissenschaftliche
Perspektive spielt jedoch in diesem Kontext maximal eine untergeordnete Rolle. Fur
sozialwissenschaftliche Forschungszwecke ist daher eine Analyse von Grammatik
oder rhetorischen Stilmittel nicht notwendig (Keller, 2011, S. 69-70).

3.4.3.3 Die kritische Diskursanalyse — Critical Discourse Analysis (CDA)

Die CDA kann als ein Spezialgebiet oder eine Spezialdisziplin der discourse
analysis verstanden werden. Dabei bezeichnet die discourse analysis eine Vielzahl
von Forschungsansatzen. Diese kdnnen sich aus verschiedensten Perspektiven,
beispielsweise einer soziologischen oder einer linguistischen, mit der Analyse von
Kommunikationsprozessen zu unterschiedlichen Themen und in verschiedenen
Kontexten beschéftigen (Keller, 2011, S. 20).

Das Feld und Konzept der CDA hat sich in den frihen 1990er-Jahren unter
Zusammenarbeit einiger Forscherinnen und Forscher entwickelt. Unter diesen
ergaben sich einige, teils sehr unterschiedliche Ansétze und Theorien zur CDA
(Wodak & Meyer, 2009, S. 13). Mal3gebend fur die EinfiUhrung des Konzepts war
das Journal Discourse and Society des niederlandischen Sprachwissenschaftlers
Van Dijk, das 1990 erschien. Weitere wichtige Werke wurden in weiterer Folge von
der Osterreichischen Sprachwissenschaftlerin Ruth Wodak und dem britischen

Linguisten Norman Fairclough verdffentlicht. Heutzutage ist die CDA ein
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anerkannter Forschungsansatz, wobei durch einige Vertreter des Gebiets
zunehmend von Critical Discourse Studies (CDS) die Rede ist. Dieser Begriff soll
die starke Interdisziplinaritat widerspiegeln und der grof3en Diversitat an Methoden
in diesem Feld gerecht werden (Wodak & Meyer, 2009, S. 11-14).

Die kritische Diskursanalyse hebt sich von anderen diskursanalytischen Ansatzen
durch ihren Ansatz einer sozialtheoretischen Fundierung der Diskursanalyse ab.
Neben den wissenschaftlichen Interessen, verfolgt die kritische Diskursanalyse
zudem das Ziel einer emanzipatorischen Aufklarung durch Kritik gangiger und
identifizierter Praktiken. Somit kann und soll eine kritische Diskursanalyse auch zu

konkreten Handlungsempfehlungen fihren (Keller, 2011, S. 27).

Die Besonderheit der CDA liegt vor allem in dem problemorientierten und
interdisziplinaren Forschungsansatz. Der Sinn einer kritischen Diskursanalyse ist
daher nicht die Analyse von einzelnen linguistischen Einheiten. Vielmehr zielt sie
darauf ab, komplexe, soziale Phdnomene und Probleme zu untersuchen. Dabei
muss kein Ubermafig grofRes Problem, das fur die gesamte Gesellschaft von
Bedeutung ist, vorliegen. Jedes Phanomen kann kritisch analysiert und hinterfragt
werden. Obwohl von einer kritischen Diskursanalyse die Rede ist, muss das nicht
zwingend eine negative Grundhaltung oder einen negativen Outcome bedeuten
(Wodak & Meyer, 2009, S. 12).

Wodak & Meyer (2009, S. 15) streichen besonders hervor, dass CDA nicht die
Konzeptionisierung einer einzigen spezifischen Theorie anstrebt. Auch soll dieser
Ansatz der Diskursforschung keine spezielle methodische Vorgehensweise
einfuhren. In der Praxis bietet es sich daher an, eher von der Schule oder dem
Programm der CDA und nicht von einer Methode, zu reden. So beschreibt auch
Fairclough (2010, S.3) die CDA anhand dreier grundlegender Eigenschaften,
demnach ist CDA relational, dialektal und transdisziplinar. Ebenso verortet Keller
(2011, S. 9) die Diskursanalyse im Allgemeinen nicht als eine spezifische Methode
die wissenschatftlich angewandt werden kann, sondern als Forschungsperspektive,
die sich mit dem Gegenstand Diskurs beschéftigt. Wie diese Diskursanalyse im
Konkreten aussieht, hangt daher in erster Linie von der disziplindren und

theoretischen Einbettung derselben ab.
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Trotz der Vielzahl an Disziplinen, Methoden und Forschungsobjekten, die im
Rahmen der CDA behandelt werden, kdnnen einige allgemeinen Merkmale
identifiziert werden die die CDA charakterisieren (van Dijk, 2015, S. 467):

e Die CDA konzentriert sich in erster Linie auf soziale Probleme und politische
Fragen und nicht auf die bloRe Untersuchung von Diskursstrukturen
aul3erhalb des sozialen und politischen Kontexts.

e Die kritische Analyse ist in aller Regel multidisziplinar.

e Anstatt vorhandene Diskursstrukturen nur zu beschreiben, wird versucht,
diese im Hinblick auf die Eigenschaften der sozialen Interaktion und der

sozialen Struktur zu erklaren.

o Die CDA konzentriert sich auf die Art und Weise, wie Diskursstrukturen
Machtverhéltnisse in der Gesellschaft herstellen, bestatigten, legitimieren,

reproduzieren oder in Frage stellen.

Die theoretische Verortung der CDA soll einen groben Einblick in die Konzepte und
das allgemeine Forschungsgebiet geben. Der multidisziplinare Ansatz und die
relativ hohe Freiheit bei der konkreten Ausgestaltung der Vorgehensweise bei der
CDA, verlangen eine genauere Beschreibung der im konkreten Fall eingesetzten
Methodiken zur Durchfilhrung der CDA. Der Prozess der CDA in dieser
Forschungsarbeit wird in Kapitel 4.2.3 beschrieben. Dabei wird auch die inhaltliche
Verschachtelung der CDA mit den anderen eingesetzten Methodiken erlautert.
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4 Empirische Untersuchung

Nachdem in den vorangegangenen Kapiteln der theoretische Rahmen und die
methodische Struktur dieser Arbeit erértert wurden, wird nun im folgenden Kapitel
auf die empirische Untersuchung der Forschungsarbeit eingegangen. Zunachst
werden die fur diese Arbeit gestellten Forschungsfragen erneut kurz umrissen und
der methodische Zugang erklart. Darauffolgend wird der Prozess der
Datenerhebung beschrieben und die generierten Daten entsprechend dem
gewahlten methodischen Zugang ausgewertet bzw. die Ergebnisse der empirischen
Untersuchung dargestellt. Die Beschreibung der empirischen Untersuchung erfolgt
nach dem zuvor bereits erlauterten methodischen Mixed-Methods-Ansatz. Die
Schritte der empirischen Untersuchung werden somit in der jeweils durchgefiihrten

Reihenfolge erklart und deren Ergebnisse prasentiert.

4.1 Forschungsfragen

Um die Ziele der empirischen Untersuchung dieser Arbeit erneut in Erinnerung zu
rufen, werden im Folgenden die bereits in einem vorangegangenen Kapitel
gestellten Forschungsfragen kurz erlautert. Basierend auf der bereits
beschriebenen theoretischen Basis des Wirecard-Skandals und dem
Finanzjournalismus im Allgemeinen, soll die Rolle der Finanzjournalistinnen und
Finanzjournalisten sowie der Medien im Zuge des Skandals beleuchtet werden. Wie
jungste Literatur und Forschungsarbeiten zeigen (Knowles, 2018; Manning, 2013;
Schifferes, 2012; Straul3, 2019; Tambini, 2010; Usher, 2013), gab es vor allem im
Zuge von Finanzkrisen und Unternehmensskandalen immer wieder deutliche Kritik
an der medialen Berichterstattung. Vor allem die Rolle von Finanzjournalistinnen
und Finanzjournalisten wurde dabei kritisch gesehen, wie bereits in Kapitel 3.5.2
beschrieben wurde. Der Wirecard-Skandal, in dem erstmals in der Geschichte ein
im deutschen Leitindex DAX vertretenes Unternehmen Insolvenz anmelden musste,
gilt als einer der grof3ten Wirtschaftsskandale der deutschen Nachkriegsgeschichte.
Es ist daher auch von Interesse, welche Rolle die Medien in Deutschland bei der
Aufdeckung und Aufarbeitung des Skandals spielten. Fur die vorliegende
Forschungsarbeit werden daher folgende Forschungsfragen gestellt und in weiterer
Folge bearbeitet:
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e FF1: In welchem Ausmald wurde in den Jahren 2015 bis 2020 in den
untersuchten deutschen Tageszeitungen tber die Wirecard AG berichtet und hat

sich das Ausmal in diesem Zeitraum wesentlich verandert?

e FF2: Wie stellt sich der Diskurs rund um die Wirecard AG und den Bilanzskandal
in den untersuchten Tageszeitungen im Zeitraum 2015 bis 2020 dar?

o FF2.1: Wie hat sich hierbei der Diskurs im Zeitablauf verdndert und

welche Ereignisse waren hierfur ausschlaggebend?

e FF3: Inwiefern haben deutsche Tageszeitungen durch qualitative und kritische
Berichterstattung zum offentlichen Diskurs rund um die Wirecard AG
beigetragen und ihrer inoffiziellen Rolle und ihrem Selbstbild als Vierte Macht im

staatlichen System der Gewaltenteilung entsprochen?

Durch die Beantwortung dieser Forschungsfragen soll der mediale Diskurs rund um
das Unternehmen Wirecard, den Bilanzskandal und die Insolvenz des
Unternehmens untersucht werden. Aul3erdem soll erértert werden, welche Rolle die
Finanzmedien bei Aufstieg und Fall des Unternehmens gespielt haben. Von
Interesse ist hierbei insbesondere die inhaltliche Ausgestaltung der
Berichterstattung tiber das Unternehmen und wie sich diese im Zeitablauf verandert

oder eben nicht verandert hat.

4.2 Methodischer Zugang

Die Arbeit verfolgt zur Beantwortung und Behandlung der Forschungsfragen einen
Mixed-Methods-Ansatz. Kuckartz (Kuckartz, 2014, S. 33) definiert diesen als ,die
Kombination und Integration von qualitativen und quantitativen Methoden im
Rahmen des gleichen Forschungsprojekts®. In dieser Arbeit wird ein sequenzielles
Forschungsdesign im Sinne des Mixed-Methods-Ansatzes verfolgt. Die einzelnen
Methodiken werden also schrittweise nacheinander durchgefiihrt. Sie dienen dabei
nicht nur dem reinen Erkenntnisgewinn, sondern auch der Entwicklung der
fortfolgenden Methode (Kuckartz, 2014, S. 77-78).
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4.2.1 Quantitative Text-Analyse

Zunachst soll eine quantitative Erhebung der Berichterstattung rund um das
Unternehmen Wirecard in deutschen Tageszeitungen durchgefuhrt werden. Hierbei
wird erdrtert, wie sich der Umfang der Berichterstattung entwickelt hat und in
welchen Zeitraumen in besonderem Ausmald Uber Wirecard berichtet wurde. Dieser
Ansatz dient einerseits der Behandlung der FF1 und andererseits der

Sampleauswahl fur die qualitative Untersuchung dieser Arbeit.

Fur die Generierung der bendtigten Daten muss zunachst eine Auswahl geeigneter
deutscher Tageszeitungen, die untersucht werden, getroffen werden. Als
Ausschlusskriterium wird hierbei eine regional begrenzte Berichterstattung definiert.
In der Praxis verfugen meist nur Uberregionale Tageszeitungen uber eine
umfangreichere Wirtschafts- und Finanzberichterstattung (Beck et al., 2012, S.
170). Es scheint daher plausibel, bei der Auswahl nur Tageszeitungen die
deutschlandweit erscheinen zu bertcksichtigen. Als Kriterium fur die Auswahl der
zu untersuchenden Tageszeitungen wird die jeweilige Reichweite dieser
herangezogen. Die Diskursanalyse soll eine mdglichst akkurate und genaue
Darstellung des offentlichen Diskurses in den Tageszeitungen darstellen.
Gleichzeitig wirde eine Analyse der Berichterstattung samtlicher Uberregionaler
Tageszeitungen in Deutschland den Rahmen dieser Arbeit sprengen. Zudem ist
davon auszugehen, dass bereits eine Analyse einiger besonders grol3er und

reichweitenstarker Medien, eine adaquate Abbildung des Diskurses ermdglicht.

Aus diesen Grunden sollen die funf reichweitenstarksten (berregionalen
Tageszeitungen in Deutschland fur die Auswahl der Daten herangezogen werden.
Basis fur die Ermittlung der reichweitenstarksten Zeitungen ist der jahrlich
veroffentlichte Bericht ma Pressemedien der Deutschen Arbeitsgemeinschaft
Media-Analyse e.V. Mit Blick auf den aktuellen Bericht zum Jahr 2020 sind
demzufolge die funf reichweitenstarksten Uberregionalen Tageszeitungen in
Deutschland: BILD Deutschland, Siddeutsche Tageszeitung, Frankfurter
Allgemeine Zeitung, Die Welt Print Werktag und Handelsblatt (Axel Springer, 2021).
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BILD Deutschiand Gesamt - |G 7 55
Siiddeutsche Zeitung - 1,27

Frankfurter Allgemeine Zeitung - 0,96
Die Welt Print Werktag - 0,89

Handelsblatt [ 0,52

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9

Abbildung 9: Reichweite der tUiberregionalen Tageszeitungen in Deutschland in Millionen Lesern (Axel
Springer, 2021)

Da der Diskurs rund um Wirecard mdglichst genau dargestellt werden soll, wird
hinsichtlich der in den Tageszeitungen vorkommenden Textsorten keine
Einschrdnkung vorgenommen. Einzige Ausnahme sind Lesermeinungen und
-briefe, die in einigen Medien publiziert werden. Diese kdnnen zwar ebenso einen
Teil zur Diskursbildung beitragen. Jedoch stellen sie als medienexterne Meinung
kein journalistisches Produkt dar und kodnnen damit fur eine Analyse der

Berichterstattung eines bestimmten Mediums nicht beriicksichtigt werden.

Fur die quantitative Erhebung der Berichterstattung zu Wirecard wird der Zeitraum
1.1.2015 bis 31.12.2020 definiert. Dieser Zeitraum wurde aus mehreren Griinden
gewahlt. Zunachst wird dadurch ermdglicht, den Diskurs rund um das Unternehmen
zu verschiedenen Phasen, in denen sich Wirecard befand, zu untersuchen. So war
das Unternehmen zu Beginn des Untersuchungszeitraums ,nur im TecDAX, dem
Index der Technologiewerte an der Frankfurter Borse, notiert. Dementsprechend
genoss Wirecard auch noch nicht jene mediale und 6ffentliche Aufmerksamkeit wie
etwa ab Mitte 2018, als die Wirecard-Aktie in den deutschen Leitindex DAX aufstieg.
AulRRerdem wurden die ersten kritischen Artikel zu Wirecard der Financial Times, die
schlussendlich auch einen wesentlichen Beitrag zur Aufdeckung des Skandals
darstellten, im Jahr 2015 publiziert. In den weiteren Jahren bis zur Insolvenz 2020
wurde die offentliche Kritik zum Unternehmen lauter. Der gewéhlte Zeitraum fir die
Analyse ermdéglicht es somit, den medialen Diskurs rund um Wirecard und dessen

Veranderungen in mehreren Phasen der Unternehmensgeschichte zu analysieren.
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Diese Geschichte reicht von einem der breiten Offentlichkeit nur bedingt bekannten
Unternehmen, Uber den aufstrebenden Borsenstar im deutschen Leitindex, hin zu
dem aufsehenerregenden Bilanzskandal und der Insolvenz Wirecards. Auch der
Diskurs im Nachgang der Insolvenz, also in der zweiten Jahreshélfte 2020, ist fur
eine Analyse der Rolle der medialen Berichterstattung von Interesse. Daher soll der
Analysezeitraum nicht nur bis zu Insolvenz Mitte 2020, sondern bis Jahresende

2020 gewahlt werden.
4.2.2 Framing-Analyse

Anschlie3end folgt der qualitative Forschungsteil dieser Arbeit. Zunachst wird eine
Framing-Analyse nach Entman (1993) bzw. Matthes (2007, 2014a) an
ausgewahlten Texten aus der Grundgesamtheit durchgefuhrt. Die Auswahl der
Texte, die anhand der Framing-Analyse untersucht werden, erfolgt basierend auf
den Ergebnissen der quantitativen Text-Analyse. So sollen innerhalb des
untersuchten Zeitraums vom 1.1.2015 bis zum 31.12.2020 jeweils gewisse
Zeitrdume ausgewahlt und untersucht werden, in denen tberdurchschnittlich viel
uber Wirecard berichtet wurde. Im Fokus dieser Arbeit steht vor allem der Diskurs
rund um Wirecard und wie sich dieser Gber den beobachteten Zeitraum veréndert
hat. Wie Matthes (2007, S. 55) beschreibt, kbnnen vor allem Schlisselereignisse
die Sichtweise auf ein Thema und damit das mediale Framing beeinflussen. Es ist
anzunehmen, dass besonders bei neuen Ereignissen rund um Wirecard auch mehr
Uber das Unternehmen berichtet wurde. Daher erscheint eine Auswahl der
Untersuchungszeitraume fur die Framing-Analyse nach der Anzahl an publizierten
Texten in den untersuchten Tageszeitungen als sinnvoll. Zudem soll der Diskurs
rund um das Unternehmen zu verschiedenen Zeitradumen untersucht werden.
Dementsprechend ware die Auswahl einer einzigen Kalenderwoche pro Jahr als
Untersuchungszeitraum fir die Framing-Analyse nicht geeinigt. Der Autor
entscheidet sich daher, pro Halbjahr die Kalenderwoche mit den meisten
publizierten Texten zu identifizieren und diese in die Stichprobe fur die Framing-
Analyse zu integrieren. Damit soll der Diskurs auch zeitlich gesehen aus einer

maoglichst breiten Perspektive analysiert werden kénnen.

Das im Vergleich zu spateren Jahren eher geringe Ausmalf? der Berichterstattung in

den Jahren 2015 bis 2017, stellt sich bei der Framing-Analyse als problematisch

72



dar. So wirde die geringe Anzahl an Texten, die in die Stichprobe einfliel3en, im
Jahr 2015 beispielsweise nur 15, eine aussagekraftige Clusterbildung unmdéglich
machen. Der Untersuchungszeitraum soll daher fur die Framing-Analyse in 4 Teile
gegliedert werden. Fir jeden dieser vier Teile soll eine eigene Analyse zur
Identifizierung der Medien-Frames durchgefihrt werden. Die Jahre 2015 bis 2017
werden dabei gemeinsam in einer Analyse betrachtet. Fur die anderen Jahre 2018,
2019 und 2020 wird wiederum gesondert jeweils eine eigene Analyse durchgefuhrt.
Da im Jahr 2018 das Ausmald der Berichterstattung gegentber den Vorjahren
deutlich anstieg und sich die Berichterstattung Gber Wirecard auch thematisch mit
mehreren  Vorwirfen gegen das Unternehmen &nderte, macht eine
Gesamtbetrachtung der Jahre 2015 bis 2017 durchaus Sinn.

Auch bei der Auswahl der Stichproben fur das Jahr 2020 muss eine Adaption
vorgenommen werden. Das sehr hohe Ausmalfd an Berichterstattung Uber Wirecard
wirde zu einer sehr starken Uberreprasentation des Jahres 2020 in der Framing-
Analyse fuhren. Fur die beiden ausgewahlten Kalenderwochen 2020 soll daher
keine Vollerhebung aller publizierten Texte stattfinden. Anstatt dessen wird aus
diesen beiden Wochen anhand einer Zufallsstichprobe nur jeweils die Halfte der

Texte analysiert.

Zur Durchfihrung von Framing-Analysen wurden bereits zahlreiche Verfahren
erarbeitet. Fur diese Arbeit wird das manuell-dimensionsreduzierende Verfahren
zur empirischen Erfassung von Medien-Frames von Matthes & Kohring (2004)
gewahlt. Der Vorteil dieses Verfahrens liegt einerseits in der hoheren Inhaltsvaliditéat
und andererseits in der hoheren Reliabilitat der Analyse. Zudem ist dieses
Verfahren besser als andere in der Lage, vor allem die Veranderung von Frames zu
analysieren (Matthes & Kohring, 2004, S. 57). Besonders dieser Faktor spricht fur
die Auswahl dieses Verfahrens, da die Veranderung des Diskurses und damit auch
die Veranderung der medialen Frames zu den Kerninteressen dieser

Forschungsarbeit zahlen.

Entsprechend dem manuell-dimensionsreduzierenden Verfahren werden im
Gegensatz zu anderen Verfahren der Framing-Analyse die medialen Frames nicht
gleich Uber eine direkte inhaltsanalytische Codierung der Frames identifiziert.

Zunachst werden einzelne Frame-Elemente in den Artikeln mittels Inhaltsanalyse
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erhoben (Matthes & Kohring, 2004, S. 62). Bei der induktiven Erarbeitung und
Identifizierung dieser bezieht sich der Autor auf die von Entman (1993, S. 52)
definierten Frame-Elemente: Problemdefinition, Ursachenzuschreibung,
Losungszuschreibung oder Handlungsaufforderung und explizite Bewertung. Ein
bestimmter medialer Frame setzt sich somit aus einer spezifischen Konstellation
dieser vier Frame-Elemente zusammen, wobei auch das Nichtvorkommen eines

oder mehrere Elemente von Bedeutung ist (Matthes & Kohring, 2004, S. 62).

Die zu untersuchenden Texte werden mithilfe dieser Frame-Elemente analysiert
und kategorisiert. Dies ermdglicht einerseits einen Vergleich der Berichterstattung
zu Wirecard in den untersuchten Medien. Andererseits soll dies auch eine Analyse
der Entwicklung der Berichterstattung im zeitlichen Ablauf ermoglichen. Die
Framing-Analyse soll dementsprechend die Grundlage fir den finalen Schritt der

Methodik, namlich die kritische Diskursanalyse, darstellen.

Tabelle 2 zeigt die definierten Frame-Elemente anhand derer die Texte

inhaltsanalytisch codiert werden konnten.

Frame-Elemente Kategorien Ausgewahlte Auspragungen

Aktienkurs, Bilanzskandal/Insolvenz, Geschaftsmodell,
Geschaftszahlen, Ermittlungen gegen Short-Seller/Medien,
Ermittlungen gegen das Unternehmen/Management,
Ermittlungen gegen Wirtschaftspriferinnen, Kritik an
Themen Analystinnen, Kritik an Aufsichtsbehdrden/Politik, Kritik an
Borse, Kritik an Medien/Journalistinnen, Kritik am
Unternehmen/Management, Kritik an Wirtschaftspruferinnen,
Konflikt zwischen Unternehmen und Medien/Journalistinnen,
Untersuchungsausschuss

gefallener Aktienkurs, mangelhafte Compliance-Richtlinien,
mangelhafte/unprofessionelle Strukturen, undurchsichtige
Bilanzierung/mdgliche Bilanzmanipulation, undurchsichtiges
Problemdefinition Probleme Geschaftsmodell, unsichere Unternehmenszukunft, Verluste
fir Aktionarinnen/Kleinaktionarlnnen, Verluste fir
Glaubiger/Banken, Versagen der Aufsichtsbehtrden/Politik,
Versagen der Wirtschaftspriiferinnen

Aufdeckung des Bilanzskandals, erfolgreiches
Geschaftsmodell, gestiegener Aktienkurs, positive
Umsatz/Gewinnprognose, Umsatz/Gewinnwachstum,
Verkauf von Unternehmensteilen

Nutzen

Beglnstigte Akteurinnen |Aktionarinnen, Aufsichtsbehdrden/Politik, Unternehmen,
und Akteure Short-Seller

Beschadigte Akteurinnen |Aktionarinnen, Glaubiger/Banken, Medien/Journalisten,
und Akteure Unternehmen
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Aktionarinnen, Analystinnen, Aufsichtsbehdrden/Politik,
Boérse, Medien/Journalistinnen, Marktumfeld, Short-Seller,
Unternehmen/Management, Whistleblower,
Ursachenzuschreibung Wirtschaftspriferinnen

Veranwortung Problem

Analystinnen, Geschéftsmodell, Medien/Journalistinnen,

Veranwortung Nutzen Short-Seller, Unternehmen/Management

Adressatinnen und Aufsichtsbehtrden/Politik, Borse, Short-Seller,
Adressaten Unternehmen/Management, Wirtschaftspriferinnen
Losungszuschreibung Pladoyer fir Short-Selling, rechtliche Schritte gegen

Medien/Short-Seller, Reformen fir Bafin/Politik, Reformen
fur Borse, Reformen fur Wirtschaftspriiferinnen, Handeln der
Wirtschaftspriiferinnen, Strukturen professionalisieren

Lésung

Keine/Neutrale Bewertung, Positive Bewertung, Negative

Moralische Bewertung |Bewertung Bewertung

Tabelle 2: Definierte Frame-Elemente (in Anlehnung an Entman 1993, S. 52)

Die Auspragungen dieser als Variablen begriffenen Frame-Elemente werden in
einem weiteren Schritt mittels eines dimensionsreduzierenden Verfahrens
geclustert. Angelehnt an Matthes & Kohring (2004, S. 65) wird hierflr eine
hierarchische Clusteranalyse durchgefihrt. Die Clusteranalyse ist ein multivariates
Analyseverfahren. Dabei sollen die Untersuchungsobjekte auf Ahnlichkeit analysiert
und in moglichst homogene Gruppen, also eben Cluster, zusammengefasst werden
(Backhaus et al., 2018, S. 437). Mithilfe dieser Vorgangsweise kdnnen bestimmte
Muster Uber mehrere Texte hinweg identifiziert werden, welche schlussendlich als
ein Frame definiert werden kdnnen (Matthes & Kohring, 2004, S. 62—63).

Die hierarchische Clusteranalyse wurde fur diese Forschungsarbeit mit dem
Statistikprogramm SPSS durchgefuhrt. Noch vor der eigentlichen Clusteranalyse,
missen die erhobenen Frame-Elemente flr das Vorgehen verwertbar gemacht
werden. Hierzu werden die einzelnen Elemente als Variablen definiert und diese
dichotomisiert. Somit kann jede Variable nur zwei Auspragungen, entweder den

Wert O oder den Wert 1, annehmen.

Je nach Zweck und Forschungsinteresse konnen fir die Clusteranalyse
verschiedenste Fusionierungsalgorithmen verwendet werden. Als Clustermethode
wird bei vorliegender Forschungsarbeit die Ward-Methode definiert und fir das
Distanzmalf3 wird die quadrierte euklidische Distanz gewahlt. Im Rahmen der Ward-
Methode werden alle beobachteten Félle schrittweise anhand eines vorgegebenen

Heterogenitatsmales geclustert. Der Vorteil dieser Methode liegt darin, dass sie
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eine besonders homogene Clusterbildung ermdglicht. Die Analyse beginnt dabei mit
einer absoluten Homogenitat, in der jeder Fall einen Cluster abbildet, und endet mit
der grofRtmoglichen Heterogenitat, in der alle Falle zu einem Cluster
zusammengefasst werden (Backhaus et al., 2018, S. 465-469). Anhand der
Beobachtung der Fusionierungsschritte kann bestimmt werden, welche Anzahl an
Clustern fur die vorliegende Analyse optimal ist. Daftur wird durch das Elbow-
Kriterium bestimmt, bei welchem Fusionierungsschritt in der Clusterbildung das
Heterogenitatsmald der Cluster besonders stark ansteigt. An dieser Stelle ist
demnach die Clusterbildung abzubrechen (Matthes & Kohring, 2004, S. 65).

4.2.3 Kritische Diskursanalyse

Folgend auf die quantitative Untersuchung und die Framing-Analyse der
ausgewahlten Texte, soll die Berichterstattung rund um den Wirecard-Bilanzskandal
im Rahmen einer kritischen Diskursanalyse untersucht werden. Grundlage fir diese
Analyse ist das Rahmenwerk der Critical Discourse Analyses (CDA) (Fairclough,
2013; Fairclough & Wodak, 1997; Wodak & Meyer, 2009).

Bei der Bestimmung von Diskursen geht es letztlich um die Analyse von
Aussagepraktiken an bestimmten Orten durch bestimmte Akteurinnen oder Akteure,
wobei diese sich auf gewisse Thematiken referenzieren (Keller, 2011, S. 71). Die
Diskursforschung verfolgt an sich einen multi-methodischen Ansatz. Es kdnnen je
nach Fragestellung und Forschungsinteresse verschiedene Methoden und Daten
bzw. auch quantifizierende Vorgehensweisen zum Einsatz kommen (Keller, 2011,
S. 75). Die sozialwissenschaftliche Diskursforschung gibt keine spezielle Methodik
vor, vielmehr finden sich in der Literatur Leitfaden zur Orientierung, die dann auf die
konkrete Forschungsarbeit angewandt werden kdénnen. Auch im Hinblick auf die
CDA wurde keine konkrete Methode etabliert. So kdnnen einerseits alle Methoden
der Diskursforschung, egal aus welcher Disziplin oder Sichtweise begrindet,
angewandt werden. Andererseits kbnnen auch andere relevante Methoden der
Sozialwissenschaft in einer CDA Anwendung finden, insofern sie dem
Forschungsgegenstand und Forschungszweck entsprechen (van Dijk, 2015, S.
466).

Die Durchfuhrung der Diskursanalyse in dieser Forschungsarbeit orientiert sich

hinsichtlich der einzelnen Durchfihrungsschritte einerseits an dem Leitfaden fur
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kritische Diskursanalysen von Jager (2004, S. 103). Darin schlagt er nach einer
initialen Vorstellung und Begriindung des Themas, auch als Diskursstrang definiert,

folgende Vorgehensweise vor:

1. Charakterisierung der Diskursebene, beispielsweise Printmedien, Videofilm,
etc.

2. Sammeln und Aufbereiten der Materialbasis

3. Auswertung der Materialbasis in Form einer Strukturanalyse

4. Feinanalyse eines oder mehrerer fur den Sektor und die jeweilige
Diskursposition typischen Diskursfragments

5. Gesamtanalyse aller Diskursstrange im untersuchten Sektor, dabei werden
alle gesammelten Ergebnisse gemeinsam reflektiert, um eine

Gesamtaussage Uber den Diskursstrang treffen zu konnen.

Jager halt dabei auch fest, dass diese Vorgehensweise flr eine kritische
Diskursanalyse nicht starr einzuhalten ist. Vielmehr soll diese ein ungefahres

Rahmenwerk zur Orientierung darstellen.

Eine alternative aber recht ahnliche Vorgehensweise schlagt wiederum Keller
(2011, S. 85) vor. So soll zu Beginn der Diskursanalyse das zu untersuchende
Wissens- bzw. Diskursfeld festgelegt werden. In einem néchsten Schritt sollen erste
Forschungsfragen in Anlehnung an den Untersuchungsgegenstand gestellt werden.
Danach sollen die UntersuchungsgréfRen bestimmt und diskurstheoretisch
konzipiert werden. Zudem werden in diesem Schritt die Verfahren zur
Datenerhebung und zur Datenauswertung bestimmt. Der praktische
Forschungsprozess beginnt mit der Einholung von Informationen zum Diskursfeld.
Das kann etwa durch die Rezeption von wissenschaftlicher, sowie nicht-
wissenschatftlicher Literatur zum Themengebiet erfolgen. Bereits wahrend dieser
Phase wird mit der Zusammenstellung des Datenkorpus begonnen und diese
sukzessive fortgefihrt. Anhand einer Feinanalyse sollen die erhobenen Daten
schlie3lich untersucht werden. Bei den Analyseschritten soll zudem stets darauf
geachtet werden, dass die Fragestellung, der methodische Zugang und das
zugrunde gelegte Datenmaterial aufeinander abgestimmt sind. Die Analyse wird
schlie3lich mit der Aufbereitung der Ergebnisse und einer zusammenfassenden

Interpretation abgeschlossen.

77



Die vorliegende Arbeit soll dabei Elemente und theoretische Uberlegungen beider

vorgestellter Vorgehensweisen zur kritischen Diskursanalyse berticksichtigen.

Gegenstand der kritischen Diskursanalyse in dieser Forschungsarbeit ist die
Berichterstattung zum Unternehmen Wirecard AG in deutschen Tageszeitungen.
Die Diskursanalyse findet somit auf Ebene der deutschen Medienlandschaft statt,

wobei Tageszeitungen als entsprechender Diskurssektor identifiziert werden.

Die Analyse von Printmedien, beispielsweise Zeitungen, bringt aus
sozialwissenschatftlicher Sicht einige Vorteile mit sich. Einerseits reflektieren vor
allem grofRe und stark rezipierte Medien den sozialen Mainstream. Daher eignet
sich eine diskursanalytische Untersuchung von Medien besonders fir die Erfassung
von dominanten Diskursen in der Gesellschaft. Andererseits haben Medien auch
einen grof3en Einfluss auf die Gesellschaft. Massenmedien wie etwa Zeitungen
tragen durch ihr gro3es Publikum entscheidend zur Konstituierung von Diskursen
bei (Wodak, 2008, S. 32).

Bei der Konzeption des Vorgehens hinsichtlich der Datenerhebung,
Datenaufbereitung und der Datenauswertung sollen die vorangegangenen
methodischen Schritte dieser Arbeit miteinflie3en. So gibt die quantitative Analyse
zum Ausmald der Berichterstattung rund um Wirecard einen Einblick darauf, wie
Wirecard zunehmend in die mediale Offentlichkeit geriickt ist — sich ein 6ffentlicher
Diskurs um das Unternehmen also entwickelt hat. AuRerdem dient die quantitative
Analyse zur Berichterstattung auch als geeignetes Verfahren zur Datenerhebung

und Datenaufbereitung fir die kritische Diskursanalyse.

Auf diese Schritte soll die Feinanalyse der erhobenen Daten folgen. Bei der
Feinanalyse orientiert sich diese Forschungsarbeit an der Verknipfung des Modells
der Deutungsmuster oder frames mit den  Uberlegungen  der
sozialwissenschaftlichen Diskursforschung. Auf ahnliche Art und Weise wurde
dieses Vorgehen und dieser methodische Ansatz bereits von Donati (2001) und
Gerhards (2004) gewahlt. In diesen Arbeiten werden Rahmenanalysen bzw.
Framing- oder Frame-Analysen angewandt, um daraus Aussagen bezlglich des
allgemeinen Diskurses generieren zu konnen. Auch Keller (2011, S. 97) misst
Bedeutungsdimensionen (frames) bei Diskursen Bedeutung zu. So verweisen unter

anderem die Verwendung von Sprache, Begriffen, Klassifikationen, Metaphern,
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Argumenten bzw. die Definierung von Akteurinnen und Akteuren sowie Handlungen
immer auf einen Ubergeordneten Bedeutungskontext. Mittels der Verdichtung und
Typisierung dieser Inhalte kdnnen Deutungsmuster erschlossen werden, die

wiederum die Deutungsbausteine eines Diskurses ergeben.

In Bezug auf FF2 und FF2.1 erscheint dieses Vorgehen sinnvoll und zielfihrend. So
soll der mediale Diskurs in den untersuchten Tageszeitungen analysiert und speziell
hinterfragt werden, wie sich dieser im untersuchten Zeitraum entwickelt bzw.
verandert hat. Die Framing-Analyse als Vorgehensweise fir die Feinanalyse der
erhobenen Daten ermdglicht somit die Einordnung und Aggregation bestimmter
Diskursstrange in der medialen Berichterstattung rund um Wirecard. Zudem lasst
sich aus der Betrachtung und Analyse der einzelnen identifizierten Frames auch ein
moglicher Zusammenhang zu Ereignissen herstellen, die fur die Entwicklung des

Diskurses in eine bestimmte Richtung ausschlaggebend waren.

Es stellt sich dabei nur noch die Frage, wie aus den in der Framing-Analyse
erhobenen Deutungsmustern auf den allgemeinen Verlauf des Diskurses rund um
Wirecard geschlossen werden kann. Hierzu lohnt sich ein erneuter Blick auf die
allgemeinen Merkmale von Diskursanalysen, die das Konzept der CDA zugrunde
legen, welche bereits im Kapitel 3.4.3.3 beschrieben wurden. Folgend diesen
Merkmalen soll der Diskurs rund um Wirecard speziell im Rahmen des sozialen und
politischen Kontexts untersucht werden. Aul3erdem soll analysiert werden wie der
Diskurs und dessen Verlauf Machtverhaltnisse in der Gesellschaft herstellt,

bestétigt, legitimiert, reproduziert oder in Frage stellt.

Um diese Ziele zu erreichen, werden einerseits die einzelnen erhobenen Frames
aus historischer Sicht miteinander verglichen bzw. analysiert wie sich die Frames
hinsichtlich ihrer Merkmale verédndert haben. Jager (2004, S. 96—-100) schlagt fur
die Analyse von Diskursen und deren Struktur folgende Operationalisierungshilfen

vor, die auch in dieser Diskursanalyse bericksichtigt werden:

e Diskursstrange
Themen bzw. , Thematisch einheitliche Diskursverlaufe*
e Diskursfragmente
Elemente bzw. Texte die gemeinsam einen Diskursstrang ergeben

e Diskursstrang-Verschrankungen
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Texte die auf mehrere Diskursstrdnge Bezug nehmen und diese daher
miteinander verschranken

e Diskursive Ereignisse und diskursiver Kontext
Ereignisse im Kontext des allgemeinen Diskurses die medial
besonders herausgestellt werden und damit den Diskurs besonders
pragen

e Diskursebenen
diese konnen auch als soziale Ebenen des Diskurses betrachtet
werden, also der Ort wo Diskursstrange operieren, beispielweise
Politik, Medien, Alltag, etc.

e Diskursposition
Standpunkte und Positionen die beispielsweise Medien in einem

Diskursstrang einnehmen.

AulRerdem werden die einzelnen Texte, die aufgrund ihrer definierten Elemente zu
Frames aggregiert werden, auf diskurstypische Aussagen, Metaphern oder &hnliche
sprachliche Mittel untersucht. Dieses Vorgehen der Analyse der medialen Frames
in Verbindung mit der Untersuchung sprachlicher Stilmittel in Texten innerhalb
dieser Frames soll darstellen, wie sich aus der medialen Berichterstattung aus
inhaltlicher und sprachlicher Sicht ein Beitrag zum allgemeinen Diskurs rund um
Wirecard ergeben hat. AufRerdem wird so auch ein historischer Vergleich des
medialen Diskurses moglich und die Berichterstattung kann kritisch hinterfragt bzw.

beleuchtet werden.
4.2.4 Limitationen und Methodenkritik

In der vorliegenden Forschungsarbeit ergeben sich einige Limitationen, die
einerseits inhaltlicher und andererseits methodischer Natur sind. So bewegt sich
der inhaltliche Fokus dieser Arbeit rein auf Ebene der medialen Berichterstattung
und dem medialen Diskurs rund um Wirecard. Eine Auseinandersetzung mit den
Geschaftspraktiken und Vorgangen innerhalb der Wirecard AG ist somit nicht das
Ziel dieser Arbeit.

Aus methodischer Sicht limitiert der gewahlte Ansatz der sozialwissenschaftlichen
Diskursforschung den Erkenntnisgewinn dieser Arbeit. So wird auf eine

tiefergehende sprachliche Analyse des Diskurses verzichtet. Fragen der Grammatik
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oder des Syntax der analysierten Texte sollen nicht behandelt werden, es sei denn
diese tragen dazu bei, zum Beispiel die 6ffentliche Resonanz des Diskurses zu
erklaren (Keller, 2011, S. 70).

Eine weitere Limitation dieser Arbeit ist der gewahlte Untersuchungsgegenstand
deutsche Tageszeitungen. Es wird somit nicht der gesamte 6ffentliche oder mediale
Diskurs analysiert. Hierfir ware eine deutliche Ausweitung der Untersuchung auf
beispielsweise weitere Medienformate wie Radio- oder TV-Sendungen notwendig.
AulRerdem koénnten hierzu auch andere diskurspragende Inhalte wie etwa politische
Debatten oder Reden von Politikerinnen und Politikern in eine allumfassende

Analyse einfliel3en.

Einen wichtigen Punkt stellt zudem die kritische Auseinandersetzung mit der
gewdahlten methodischen Vorgehensweise in dieser Arbeit dar. Der Einsatz der
gewdahlten Methodiken dieser Arbeit wurde bereits eingangs erlautert und
begriindet. Bei der Durchfiihrung der methodischen Schritte ergaben sich wahrend
des Forschungsprozess jedoch Limitationen bzw. Schwierigkeiten, auf die im

Folgenden Bezug genommen werden soll.

Zunéachst ist beim Ansatz der CDA der fehlende methodische Rahmen kritisch
anzumerken. Zwar ergeben sich aus einschlagiger Literatur einige Ziele, Merkmale
und Charakteristika, die fur eine zielgerichtete Durchfiihrung der CDA hilfreich sind.
Zudem wurden bereits einige Leitfaden erarbeitet, an welche man sich wahrend der
Erarbeitung des Forschungsdesigns orientieren kann. Jedoch gibt es kein
standardisiertes methodisches Vorgehen zu CDA. Schegloff (1997) kritisiert daher,
dass CDA keine detaillierte oder systematische Analyse von Texten ermdglicht.
Widdowson (1998, S. 136, 2004, S. 166-168) sieht kritisch, dass in der CDA
verschiedene Methoden selektiv und unsystematisch angewandt werden und damit
wichtige Unterscheidungen zwischen Konzepten, Disziplinen und Methoden

verwischt werden.

Wodak & Meyer (2009, S. 15, 44) merken zum Kritikpunkt der fehlenden Methodik
an, dass die heterogenen Mdglichkeiten bei der Ausgestaltung von CDA zwar fur
manche verwirrend sein mdgen, dieser Ansatz jedoch eine kontinuierliche Debatte
rund um die Ziele der kritischen Diskursanalyse ermdglichen. Die Kritik an der

methodischen Ausgestaltung der CDA halt aul3erdem ihrer Ansicht nach, das Feld
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lebendig, da zwangsweise neue Fragen, Antworten und Gedanken und somit

standige Selbstreflexion der Forschungspraxis angeregt werden.

Auch der Autor der vorliegenden Forschungsarbeit ist sich der Problematik der
fehlenden bzw. ungenauen Methodik der CDA bewusst. Um diesem Problem zu
begegnen, wurde daher die CDA mit dem dimensionsreduzierenden Verfahren der
Framing-Analyse und damit mit einer detailliert ausgearbeiteten Methodik
kombiniert. AuRerdem erleichtert auch der inhaltliche Fokus auf den Diskurssektor
Tageszeitungen das methodische Vorgehen. Weitere fur den Diskurs pragende
Elemente bzw. Sektoren kénnten dabei TV- oder Radio-Beitrage sowie politische
Debatten sein. Auch wenn eine Ausweitung der Diskursanalyse auf weitere
Diskurssektoren wohl einen breiteren Rahmen an Ergebnissen und damit auch eine
fundiertere Interpretation dieser ermdglichen wirden, so wirde dies aufgrund der
Heterogenitdat der auszuwertenden Daten die Problematik der fehlenden

methodischen Standardisierung noch weiter verstarken.

4.3 Datenerhebung

Im Rahmen der Datenerhebung wurde zunachst die Anzahl der Artikel Uber
Wirecard in deutschen Tageszeitungen und die jeweiligen Texte, die untersucht
werden, mithilfe der APA-OnlineManager Library erhoben. Hierzu wurde ein
kostenfreier Zugang der Universitat Wien fur diesen Service der APA (Austria

Presse Agentur) genutzt.

Zunachst wurde der 1.1.2015 bis 31.12.2020 als Suchzeitraum definiert. Als zu
durchsuchende Quellen wurden jeweils BILD, Die Welt, Frankfurter Allgemeine
Zeitung, Handelsblatt und Siddeutsche Zeitung ausgewahlt. Als Suchbegriffe

wurde Wirecard definiert.

Die Abfragen wurden zunéchst fur jedes Medium einzeln durchgefuhrt und die
Ergebnisse spater zusammengefasst. Aus den Treffern der Suchabfragen wurden
Texte die Lesermeinungen abbilden manuell herausgefiltert. Fir die quantitative
Text-Analyse wurde fir jede Tageszeitung eine Ubersicht samtlicher Artikel im
gewahlten Zeitraum in PDF-Form heruntergeladen. Um diese Daten statistisch

verwertbar zu machen, wurden diese PDFs mithilfe des Programms Tabula in

82



Tabellenkalkulationsdateien umgewandelt. Diese Dateien wurden wiederum in das

Tabellenkalkulationsprogramm Excel eingespielt und statistisch analysiert.

4.4 Datenauswertung und Ergebnisse

Im folgenden Kapitel werden die jeweiligen Ergebnisse der angewandten
Methodiken prasentiert. Aufgrund des sequenziellen Forschungsdesigns werden
die Ergebnisse der jeweiligen methodischen Schritte in der durchgeflhrten

Reihenfolge prasentiert.
4.4.1 Quantitative Analyse

Im Untersuchungszeitraum wurden, Uber samtliche analysierte Tageszeitungen
hinweg, 2.909 Texte erhoben, in denen Wirecard erwahnt wird (siehe Tabelle 3).
Mit 954 Treffern wurde in der FAZ am haufigsten zum Unternehmen berichtet. Im
Handelsblatt wurde mit 920 Treffern in &hnlichem Ausmald berichtet. Darauf folgt
die SZ mit 616 Treffern. In der Welt wurden 365 Treffer erhoben, in denen tber
Wirecard berichtet wurde. Bei der BILD-Zeitung ergab die Suchabfrage 57 Treffer.

Das Ausmal’ der Berichterstattung Gber Wirecard hat sich tiber den beobachteten
Zeitraum deutlich veréndert. In den Jahren 2015 bis 2017 bewegte sich die Anzahl
der Artikel Uber Wirecard in einem ungefahr ahnlichen Ausmaf3. Zum Jahr 2018
stieg diese Zahl jedoch deutlich von 71 auf 383 an. Im Jahr 2019 wurde dann mit
640 Texten zu Wirecard noch einmal in klar héherem Ausmald Uber das
Unternehmen berichtet. Mit Abstand am hé&ufigsten wurde im Jahr 2020 Uber

Wirecard berichtet. Hier ergab die Suchabfrage insgesamt 1.682 Treffer.

2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | Gesamt

BILD 1 1 1 1 1 52 57

Die Welt 8 15 11 51 107 170 362
Frankfurter

Allgemeine 15 27 22 138 207 545 954
Zeitung

Handelsblatt 12 31 25 128 209 515 920
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Suddeutsche

) 8 15 12 65 116 400 616
Zeitung
Gesamt 44 89 71 383 640 1682 2909

Tabelle 3: Texte mit Bezug auf Wirecard in den untersuchten Tageszeitungen zwischen 2015 und 2020
(eigene Darstellung)

4.4.1.1 Umfang der Berichterstattung in den einzelnen Jahren

Im Jahr 2015 wurden in den untersuchten Tageszeitungen insgesamt 44 Texte
publiziert, in denen der Begriff Wirecard vorkommt. Mit 15 Texten wurde am
haufigsten in der FAZ tGber das Unternehmen berichtet. In der BILD-Zeitung wurde
unterdessen nur in einem Artikel der Begriff Wirecard erwahnt. Heruntergebrochen
auf die einzelnen Kalenderwochen des Jahres ergaben sich in KW 15, 34, 45 und

47 mit jeweils 4 Texten die haufigsten Treffer im Jahr 2015.

45
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3,5
3
2,5
2
15
1
0,5
0

Anzahl der Treffer

1 3 5 7 911131517192123252729313335373941434547 495153
Kalenderwoche

Abbildung 10: Berichte mit Bezug auf Wirecard 2015 (eigene Darstellung)

Im darauffolgenden Jahr ergab die Suchabfrage insgesamt 89 Treffer. Mit 31
Treffern kam der Begriff Wirecard im Handelsblatt am haufigsten vor. Die wenigsten
Treffer ergaben sich erneut bei der BILD-Zeitung, mit einem Artikel im Jahr 2016.
Aus Wochensicht wurde in der KW 8 mit 8 Artikeln am haufigsten Uber das
Unternehmen berichtet. Die zweitmeisten Treffer ergaben sich mit 6 Artikeln in KW
10 und KW 46.

84
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Abbildung 11: Berichte mit Bezug auf Wirecard 2016 (eigene Darstellung)

Im Jahr 2017 ging die Berichterstattung zu Wirecard aus quantitativer Sicht mit 71

Texten wiederum etwas zuriick. Die haufigsten Treffer ergaben sich mit 25 erneut

beim Handelsblatt. Unterdessen erschien im Gesamtjahr in der BILD-Zeitung erneut

nur ein Artikel zu Wirecard. Mit 7 Treffern wurde in KW 28 am haufigsten Uber
Wirecard berichtet. Fir KW 8, 27 und 48 ergab die Suchabfrage jeweils 6 Treffer.

Anzahl der Treffer
o = N w IS (63 (e)] ~ (o]

1 3 5 7 9 1113151719 21232527 29 31 333537 39 41 43 45 47 49 51
Kalenderwoche

Abbildung 12: Berichte mit Bezug auf Wirecard 2017 (eigene Darstellung)

2018 wurde im Vergleich zu den Vorjahren deutlich haufiger tGber Wirecard

berichtet. Insgesamt ergaben sich auf Jahressicht 383 Treffer. Am haufigsten
wurden mit 138 Treffern in der FAZ und mit 128 Treffern im Handelsblatt Gber das
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Unternehmen berichtet. Ein erster deutlicher Anstieg der Berichterstattung ist zur
Jahresmitte 2018 zu beobachten (siehe Abbildung 14). In KW 41 ergab die
Suchabfrage mit 36 Treffern die grofdte Anzahl an Artikel zu Wirecard. Auch KW 36
mit 32 Treffern sowie KW 33 und KW 39 mit jeweils 26 Treffern sind beziglich des

Ausmalies der Berichterstattung erwéhnenswert.
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Abbildung 13: Berichte mit Bezug auf Wirecard 2018 (eigene Darstellung)

Im Jahr 2019 hat sich das Gesamtausmal3 der Berichterstattung zu Wirecard auf
642 Artikel erneut klar gesteigert. Die meisten Artikel wurden dabei wiederum im
Handelsblatt mit 209 Treffern und in der FAZ mit 207 Treffern publiziert. In der BILD-
Zeitung erschien Uber das gesamte Jahr hinweg, wie auch schon in den Vorjahren
nur ein Artikel, in dem der Begriff Wirecard vorkommt. Bereits zu Jahresbeginn 2019
wurde sehr haufig tuber Wirecard berichtet, die meisten Treffer ergaben sich dabei
in KW 6 mit 38 Artikeln. Ahnlich haufig wurde in KW 17 mit 30 Treffern und in KW 8
mit 31 Treffern berichtet.
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Abbildung 14: Berichte mit Bezug auf Wirecard 2019 (eigene Darstellung)

Im Jahr 2020 wurde mit 1.682 Artikeln zu Wirecard mit Abstand am haufigsten tber
das Unternehmen berichtet. Die meisten Artikel erschienen mit 545 Treffern in der
FAZ und die zweitmeisten im Handelsblatt mit 515 Treffern. Erneut wurden mit 52
Treffern die wenigsten Artikel in der BILD-Zeitung publiziert. Das Ausmald der
Berichterstattung ist dabei Uber das gesamte Jahr hinweg nicht homogen. Wéhrend
in der ersten Jahreshélfte 2020 noch in dhnlichem Ausmali zum Vorjahr berichtet
wird, steigt die Anzahl der Treffer ab der Jahresmitte sprunghaft an. Die meisten
Treffer ergaben sich in KW 26 mit 138 Artikeln zu Wirecard. Daneben wurde auch
in KW 27 mit 112 Treffern in KW 36 mit 92 Treffern und in KW 28 mit 90 Treffern

sehr haufig tber das Unternehmen berichtet.
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Abbildung 15: Berichte mit Bezug auf Wirecard 2020 (eigene Darstellung)
4.4.2 Framing-Analyse

Die quantitative Analyse zur Berichterstattung rund um Wirecard stellt einerseits den
ersten Schritt des multimethodischen Forschungsdesigns dieser Arbeit dar.
Andererseits werden die Ergebnisse daraus wiederum fur die Erarbeitung des
zweiten methodischen Schrittes verwendet. Wie bereits in Kapitel 3.4.1.3
beschrieben, verfolgt diese Forschungsarbeit ein sequenzielles multimethodisches
Forschungsdesign, das einerseits aus dem Motiv der Expansion der
Forschungserkenntnisse und andererseits aus dem Motiv der

Methodenentwicklung, gewahlt wurde.

Die Ergebnisse werden gesondert nach den jeweiligen Stichprobenzeitraumen
prasentiert. Zudem wird als Einfiihrung in den jeweiligen Kapiteln auf die Ergebnisse
der quantitativen Analyse zur Berichterstattung verwiesen und beschrieben, wie

diese zur Erarbeitung der Stichprobenzeitrdume beigetragen haben.
4.4.2.1 Medien-Frames 2015 bis 2017

Im Jahr 2015 gab es vier Kalenderwochen in denen jeweils 4 Artikel mit Bezug zu
Wirecard veroffentlicht wurden. Aufgrund der sonst nur sehr geringen Anzahl an
Stichproben fir die Framing-Analyse aus diesem Jahr wurden alle Artikel aus den
KW 15, 34, 45 und 47 fur die Analyse herangezogen. Es ergaben sich somit 16
Texte aus dem Jahr 2015, die in die Stichprobe einflie3en. Im ersten Halbjahr 2016
wurden in KW 8 mit 8 Texte am haufigsten tUber Wirecard berichtet. Im zweiten
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Halbjahr wurde KW 46 mit 6 Texten fur die Stichprobe ausgewéhlt. Aus dem ersten
Halbjahr 2017 wurde KW 8 mit 6 Texten und aus dem zweiten Halbjahr KW 28 mit
7 Texten fur die Stichprobe herangezogen. Die Stichprobe fur die Framing-Analyse
der Jahre 2015 bis 2017 umfasste somit 43 Texte.

Die Bestimmung der Clusteranzahl anhand des Elbow-Kriteriums ergab einen
Uberproportionalen Anstieg des Heterogenitdtsmal3es beim drittletzten und beim
vorletzten Fusionierungsschritt der Clusterbildung. Es erscheint daher eine

Einteilung in drei Cluster als sinnvoll.
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Abbildung 16: Elbow-Kriterium fiir die Clusteranalyse 2015-2017 (eigene Darstellung)

Die drei gebildeten Cluster weisen fast die exakt gleiche Anzahl an Texten, die darin
zusammengefasst wurden auf. Cluster A1 und A3 umfassen jeweils 14 Texte,

wahrend in Cluster A2 15 Texte zusammengefasst wurden.

Cluster/Frame N %
Al 14 32,6%
A2 15 34,9%
A3 14 32,6%

Tabelle 4: Cluster/Frames 2015-2017 (eigene Darstellung)
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Um aus den einzelnen Clustern bestimmte Medien-Frames herausinterpretieren zu
konnen, missen die Mittelwerte der Variablen innerhalb dieser Cluster beobachtet
werden. Aufgrund des dichotomen Charakters der Variablen, kann der Mittelwert
der jeweiligen Variablen einen Wert zwischen 0 und 1 annehmen. Ein Mittelwert von
0 bedeutet dabei, dass diese Variable in keinem der Texte vorkam, wahrend ein
Mittelwert von 1 bedeutet, dass diese Variable in allen Texten vorzufinden war. Bei
der Interpretation der Mittelwerte ist zu bertucksichtigen, welche Variablen innerhalb
eines Clusters den héchsten Mittelwert haben. Zudem ist von Bedeutung, in
welchem Cluster eine bestimmte Variable ihren hochsten Mittelwert hat. So kann
etwa ein hoher Wert weniger Bedeutung haben, wenn er auch in anderen Clustern
so hoch ist. Andererseits kann ein niedrigerer Mittelwert an Bedeutung gewinnen,
wenn er im Vergleich zu anderen Clustern hoch ist (Matthes & Kohring, 2004, S.
66). Tabelle 5 zeigt die drei gebildeten Cluster und die Mittelwerte fiur die

entsprechenden Variablen in den Clustern.

Frame- Kategorien Variablen Cluster/Frames
Elemente Al A2 A3
Aktienkurs 0,00 | 1,00 | 0,57
Bilanzskandal/lInsolvenz 0,00 | 0,00 | 0,00
Geschaftsmodell 0,57 | 0,20 | 0,14
Geschaftszahlen 0,57 | 0,67 | 0,00
Ermittlungen gegen Short-Seller/Medien 0,00 | 0,00 | 0,00
Ermittlungen gegen das Unternehmen/Management 0,00 [ 0,00 | 0,00
Ermittlungen gegen Wirtschaftspriiferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00
Themen Kritik an Analystinnen 0,00 [ 0,00 | 0,00
Kritik an Aufsichtsbehorden/Politik 0,00 | 0,00 | 0,00
Kritik an Borse 0,00 [ 0,00 | 0,00
Kritik an Medien/Journalistinnen 0,00 | 0,00 | 0,00
Kritik am Unternehmen/Management 0,00 | 0,00 | 1,00
Kritik an Wirtschaftspriferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00
Konflikt zwischen Unternehmen und Medien/Journalisteninnen | 0,00 [ 0,00 | 0,00
Untersuchungsausschuss 0,00 [ 0,00 [ 0,00
gefallener Aktienkurs 0,00 [ 0,00 | 1,00
5 mangelhafte Compliance-Richtlinien 0,00 | 0,00 | 0,00
:g mangelhafte/unprofessionelle Strukturen 0,00 [ 0,00 | 0,00
= undurchsichtige Bilanzierung/mdgliche Bilanzmanipulation 0,00 | 0,00 | 0,07
'g p undurchsichtiges Geschaftsmodell 0,00 [ 0,00 | 0,00
robleme .
% unsichere Unter.nehmenszukupft . 0,00 | 0,00 | 0,00
S Verluste fir Aktionarinnen/Kleinaktionarinnen 0,00 [ 0,00 | 0,00
o Verluste fur Glaubiger/Banken 0,00 | 0,00 | 0,00
Versagen der Aufsichtsbehdrden/Politik 0,00 [ 0,00 | 0,00
Versagen der Wirtschaftspriiferlnnen 0,00 [ 0,00 [ 0,00
Aufdeckung des Bilanzskandals 0,00 [ 0,00 | 0,00
erfolgreiches Geschaftsmodell 0,21 | 0,00 | 0,00
Nutzen gestiegener Aktienkurs 0,00 | 1,00 | 0,00
positive Umsatz/Gewinnprognose 0,07 | 0,40 | 0,00
Umsatz/Gewinnwachstum 0,36 | 0,20 | 0,00
Verkauf von Unternehmensteilen 0,00 | 0,00 | 0,00
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Aktionarinnen 0,14 | 1,00 | 0,00
Begunstigte |Aufsichtsbehérden/Politik 0,00 [ 0,00 | 0,00
Akteurinnen |Unternehmen 0,64 | 0,73 | 0,00
Short-Seller 0,00 | 0,00 | 0,43
Aktionarlnnen 0,00 | 0,00 | 1,00
Beschadigte [Glaubiger/Banken 0,00 | 0,00 | 0,00
Akteurlnnen |Medien/Journalistinnen 0,00 | 0,00 | 0,00
Unternehmen 0,00 | 0,00 | 1,00
Aktionarinnen 0,00 | 0,00 | 0,00
Analystinnen 0,00 | 0,00 | 0,43
Aufsichtsbehdrden/Politik 0,00 [ 0,00 | 0,00
@ Borse 0,00 | 0,00 | 0,00
3 Veranwortung | Medien/Journalistinnen 0,00 | 0,00 | 0,07
g Problem  [Marktumfeld 0,00 | 0,00 | 0,00
g Short-Seller 0,00 | 0,00 | 0,64
N Unternehmen/Management 0,00 | 0,00 | 0,00
§ Whistleblower 0,00 | 0,00 | 0,00
S Wirtschaftspriferlnnen 0,00 | 0,00 | 0,00
% Analystinnen 0,00 | 0,13 | 0,00
Veranwortung Gesghéftsmodgll 0,29 | 0,40 | 0,00
Nutzen Medien/Journalistinnen 0,00 | 0,00 | 0,00
Short-Seller 0,00 [ 0,00 | 0,00
Unternehmen/Management 0,57 | 0,87 | 0,00
Aufsichtsbehdrden/Politik 0,00 | 0,00 | 0,21
Borse 0,00 | 0,00 | 0,00
g’ Adressatin |Short-Seller 0,00 | 0,00 | 0,00
2 Unternehmen/Management 0,00 | 0,00 | 0,29
g Wirtschaftspriferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00
§ Pladoyer fiir Short-Selling 0,00 | 0,00 | 0,00
N rechtliche Schritte gegen Medien/Short-Seller 0,00 | 0,00 | 0,29
= Reformen fir Politik/Bafin 0,00 | 0,00 | 0,00
§ Lésung Reformen fur Borse 0,00 [ 0,00 | 0,00
- Reformen fir Wirtschaftspriiferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00
Handeln der Wirtschaftspriuferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00
Strukturen professionalisieren 0,00 | 0,00 | 0,00
Moralische Keine/Neutrale Bewertung 0,71 | 0,47 | 0,71
Bewertung Bewertung | Positive Bewertung 0,29 | 0,53 | 0,29
Negative Bewertung 0,00 [ 0,00 [ 0,00

Haufigkeiten in % 32,6%|34,9%] 32,6%

Tabelle 5: Mittelwerte der Variablen je Frame 2015-2017 (eigene Darstellung)

Die Clusteranalyse in Verbindung mit der Auswertung der beobachtbaren

Mittelwerte der Variablen innerhalb dieser Cluster, fuhrt zu einer Einteilung in drei

verschiedene Medien-Frames, die in den Jahren 2015 bis 2017 vorkommen:

e Erfolgreiches Geschéaftsmodell

Die vorherrschenden Themen des Frames sind das Geschaftsmodell (57%)

und die Geschaftszahlen von Wirecard (57%). Dabei werden keinerlei

Probleme, sondern nur Nutzen, also objektiv betrachtet positive Aspekte,

behandelt.

Am Oftesten werden beim Nutzen ein Umsatz-

bzw.

Gewinnwachstum (36%) und das erfolgreiche Geschaftsmodell (21%)

angesprochen. Unter den begunstigten Akteurinnen und Akteuren in diesem
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Cluster wird weitaus am haufigsten das Unternehmen (64%) adressiert. Aber
auch die Aktionarinnen und Aktiondre (14%) werden in einigen Féllen
genannt. Die Verantwortung fur das behandelte Wachstum bei Umsatz bzw.
Gewinn und das erfolgreiche Geschaftsmodell wird vor allem dem
Unternehmen/Management  (57%), wund in zweiter Linie dem
Geschaftsmodell im Allgemeinen (29%), zugeschrieben.
Losungszuschreibungen finden sich in diesem Cluster keine. Die Bewertung
des Unternehmens ist deutlich am haufigsten neutral oder es liegt keine
Bewertung vor (71%). In einigen Fallen liegt allerdings auch eine positive

Bewertung (29%) vor.

Gute Geschaftszahlen als Verdienst des Unternehmens und des

Managements

Auch in diesem Frame werden haufig Geschaftszahlen (67%) adressiert.
Noch haufiger, namlich in s&mtlichen Texten dieses Clusters, geht es
allerdings um das Thema Aktienkurs (100%). Das Thema wird dabei
eindeutig positiv konnotiert. So wird ebenso in allen Texten des Clusters, der
gestiegene Aktienkurs (100%) als Nutzen behandelt. Zudem z&hlen zu den
am haufigsten genannten Nutzen noch eine positive Umsatz- bzw.
Gewinnprognose (40%) und ein Umsatz- bzw. Gewinnwachstum (20%). Die
beglnstigten Akteurinnen und Akteure in diesem Frame sind einerseits die
Aktionarinnen und Aktionare (100%) und andererseits das Unternehmen
(73%). Die Verantwortung fur die adressierten Nutzen wird in erster Linie dem
Unternehmen/Management (87%) zugeschrieben. Allerdings werden des
Ofteren auch das Geschaftsmodell (40%) und Analystinnen bzw. Analysten
(13%) genannt. Auch dieser Cluster enthalt keine Losungszuschreibungen.
Auffallig in diesem Cluster ist, dass die Bewertung des Unternehmens
Uberwiegend positiv (53%) ist. Am zweithaufigsten gibt es keine Bewertung

oder diese fallt neutral aus (47%).
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¢ Handlungsaufforderung nach Kritik durch Medien,

Journalistinnen/Journalisten, Analystinnen/Analysten und Short-Seller

In dem Frame wird in mehr als der Héalfte der darin geclusterten Texte der
Aktienkurs (57%) behandelt. Aufféallig ist jedoch der thematische Fokus auf
Kritik am Unternehmen/Management (100%). In Verbindung dazu, wird in
diesem Frame ausschlief3lich tber das Problem des gefallenen Aktienkurses
(100%) berichtet. Es werden somit auch keinerlei Nutzen, also objektiv
gesehen positive Aspekte, behandelt. Als beschéadigte Akteurinnen und
Akteure werden in allen Texten die Aktionarinnen und Aktionare (100%) und
das Unternehmen (100%) genannt. Die Verantwortung fur den gefallenen
Aktienkurs wird einerseits Short-Sellern (64%) und andererseits Analystinnen
sowie Analysten (43%) zugeschrieben. Im Gegensatz zu den anderen beiden
Frames in diesem Zeitraum, wurden hierbei auch Lésungszuschreibungen
identifiziert. Dabei wird einerseits das Unternehmen/Management (29%) und
andererseits die Aufsichtsbehérden und die Politik (21%) adressiert. Als
Ldsungsvorschlag werden zudem rechtliche Schritte gegen Medien/Short-
Seller (29%) vorgebracht. Im Giberwiegenden Fall der Texte in diesem Cluster
konnte keine Bewertung identifiziert werden bzw. fallt diese neutral aus
(71%), am zweithaufigsten wird das Unternehmen positiv bewertet (29%).
Trotz der Kritik am Unternehmen/Management die in samtlichen Texten
adressiert wird, wird das Unternehmen in keinem Text des Clusters negativ
bewertet (0%).

4.4.2.1 Medien-Frames 2018

Aus dem ersten Halbjahr 2018 wurde KW 24, als jene mit den meisten publizierten
Artikeln zu Wirecard identifiziert. Dementsprechend flossen die 13 Texte aus dieser
KW in die Stichprobe fir das Jahr 2018 ein. Aus dem zweiten Halbjahr war KW 41
jene mit den meisten Treffern. Somit wurden auch diese 36 Texte in der Stichprobe
berlicksichtigt. Insgesamt ergab sich dadurch fir das Jahr 2018 eine

Stichprobengrdol3e von 49 Texten.
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Bei der Framing-Analyse fir das Jahr 2018 gestaltete sich die Bestimmung der
Clusteranzahl etwas schwieriger. Mithilfe des Elbow-Kriteriums wurden zwei
Uberproportionale Anstiege identifiziert. Einer zwischen dem funftletzten und dem
viertletzten Schritt und einer zwischen dem drittletzten und dem vorletzten Schritt
bei der Clusterbildung. Bei einer probeweisen Durchfihrung mit jeweils drei und funf
Clustern wurde dabei die Einteilung der Stichprobe in drei verschiedene Cluster als

die praktikablere und sinnvollere L6sung identifiziert.

relativer Heterogenitatszuwachs
= = N N w w Y H
(@] (&) (@) (6] o (&) (@) ol o (&)

10 9 8 7 6 5 4 3 2 1
Anzahl der Cluster

Abbildung 17: Elbow-Kriterium flr die Clusteranalyse 2018 (eigene Darstellung)

Die meisten Texte wurden dem ersten Cluster B1 zugeordnet, dieser umfasst 42,9%
der Stichprobe. Daneben wurden 32,7% in Cluster B2 zusammengefasst. Im dritten
Cluster B3 wurden insgesamt 24,5% aller Texte der Stichprobe fir das Jahr 2018

zusammengefasst.
Cluster/Frame N %
B1 21 42.9%
B2 12 24,5%
B3 16 32, 7%

Tabelle 6: Cluster/Frames 2018 (eigene Darstellung)

Auch fur die Analyse zum Jahr 2018 wurden die Mittelwerte der einzelnen Variablen
in den Clustern analysiert und interpretiert. Tabelle 7 gibt dazu einen Uberblick tiber

die Cluster und die entsprechenden Variablen bzw. deren Mittelwerte.
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Frame- Kategorien Variablen Cluster/Frames 2018
Elemente B1 B2 B3

Aktienkurs 0,95 | 0,17 | 1,00

Bilanzskandal/Insolvenz 0,00 | 0,00 | 0,00

Geschaftsmodell 0,19 | 0,75 | 0,13

Geschaftszahlen 0,38 | 0,00 | 0,19

Ermittlungen gegen Short-Seller/Medien 0,00 | 0,00 | 0,00

Ermittlungen gegen das Unternehmen/Management 0,00 | 0,00 | 0,00

Ermittlungen gegen Wirtschaftspriiferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00

Themen Kritik an Analystinnen 0,00 | 0,00 | 0,00

Kritik an Aufsichtsbehdrden/Politik 0,00 | 0,00 | 0,00

Kritik an Bérse 0,00 | 0,00 | 0,00

Kritik an Medien/Journalistinnen 0,00 | 0,00 | 0,00

Kritik am Unternehmen/Management 0,10 | 0,00 | 0,00

Kritik an Wirtschaftspriferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00

Konflikt zwischen Unternehmen und Medien/Journalisteninnen 0,00 | 0,00 | 0,00

Untersuchungsausschuss 0,00 | 0,00 | 0,00

gefallener Aktienkurs 0,00 | 0,00 | 1,00

5 mangelhafte Compliance-Richtlinien 0,00 | 0,00 | 0,00

:g mangelhafte/unprofessionelle Strukturen 0,00 | 0,00 | 0,00

= undurchsichtige Bilanzierung/mdgliche Bilanzmanipulation 0,00 | 0,08 | 0,00

'g p undurchsichtiges Geschaftsmodell 0,00 | 0,00 | 0,00
S robleme .

2 unsichere Unternehmenszukunft 0,00 | 0,00 | 0,00

o Verluste fiir Aktionarinnen/Kleinaktionarinnen 0,00 | 0,00 | 0,00

o Verluste fiir Glaubiger/Banken 0,00 | 0,00 | 0,00

Versagen der Aufsichtsbehdrden/Politik 0,00 | 0,00 | 0,00

Versagen der Wirtschaftspriiferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00

Aufdeckung des Bilanzskandals 0,00 | 0,00 | 0,00

erfolgreiches Geschaftsmodell 0,05 | 0,25 | 0,06

Nutzen gestiegener Aktienkurs 0,90 | 0,08 | 0,00

positive Umsatz/Gewinnprognose 0,33 | 0,00 | 0,00

Umsatz/Gewinnwachstum 0,10 | 0,00 | 0,00

Verkauf von Unternehmensteilen 0,00 | 0,00 | 0,00

Aktionarinnen 0,86 | 0,08 | 0,00

Begunstigte [Aufsichtsbehdrden/Politik 0,00 | 0,00 | 0,00

Akteurlnnen |Unternehmen 0,19 | 0,33 | 0,06

Short-Seller 0,00 | 0,00 | 0,00

Aktionarinnen 0,00 | 0,00 | 1,00

Beschéadigte |Glaubiger/Banken 0,00 | 0,00 | 0,00

Akteurinnen |Medien/Journalistinnen 0,00 | 0,00 | 0,00

Unternehmen 0,00 | 0,00 | 0,00

Aktionarinnen 0,00 | 0,00 | 0,00

Analystinnen 0,00 | 0,00 | 0,00

Aufsichtsbehérden/Politik 0,00 | 0,00 | 0,00

o Borse 0,00 | 0,00 | 0,00

3 Veranwortung | Medien/Journalistinnen 0,00 | 0,00 | 0,00

° Problem |Marktumfeld 0,05 | 0,00 | 0,63

El Short-Seller 0,00 | 0,00 | 0,06

N Unternehmen/Management 0,00 | 0,00 | 0,06

E Whistleblower 0,00 | 0,00 | 0,00

g Wirtschaftspruferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00

% Analystinnen 0,10 | 0,00 | 0,00

Veranwortung Gesghéftsmode_ll 0,00 | 0,00 | 0,00

Nutzen Medien/Journalistinnen 0,00 | 0,00 | 0,00

Short-Seller 0,00 | 0,00 | 0,00

Unternehmen/Management 0,48 | 0,25 | 0,06
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Aufsichtsbehorden/Politik 0,00 | 0,00 | 0,00

> Borse 0,00 | 0,00 | 0,00

= Adressatin |Short-Seller 0,00 | 0,00 | 0,00

o Unternehmen/Management 0,00 | 0,00 | 0,00

£ Wirtschaftspriiferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00

3 Pladoyer fur Short-Selling 0,00 | 0,00 | 0,00

N rechtliche Schritte gegen Medien/Short-Seller 0,00 | 0,00 | 0,00

2 Reformen fir Politik/Bafin 0,00 | 0,00 | 0,00

:§ Lésung Reformen flr Borse 0,00 | 0,00 | 0,00

— Reformen fur Wirtschaftspriiferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00
Handeln der Wirtschaftspriferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00

Strukturen professionalisieren 0,00 | 0,00 | 0,00

Moralische Keir?glNeutrale Bewertung 0,81 | 0,67 | 1,00
Bewertung Bewertung |[Positive Bewertung 0,19 | 0,25 | 0,00
Negative Bewertung 0,00 | 0,08 | 0,00

Haufigkeitenin % 42,9%|24,5%| 32,7%

Tabelle 7: Mittelwerte der Variablen je Frame 2018 (eigene Darstellung)

Durch die Interpretation der Mittelwerte der Variablen in den Clustern und deren

Auspragung konnten fur das Jahr 2018 folgende Cluster bzw. Frames identifiziert

werden:

Gute Geschaftszahlen als Verdienst des Unternehmens und des
Managements

In diesem Cluster werden vorwiegend der Aktienkurs (95%) und die
Geschaftszahlen (38%) adressiert. Auch das Geschaftsmodell (19%) wird in
einigen Texten behandelt. Wahrend keine Probleme in diesem Cluster
besprochen werden, kommen bei den Nutzen sowohl der gestiegene
Aktienkurs (90%), als auch eine positive Umsatz- bzw. Gewinnprognose
(33%) sowie ein Umsatz- bzw. Gewinnwachstum (10%) vor. Vorwiegend
werden die Aktionarinnen und Aktionare (86%) als begunstigte Akteurinnen
und Akteure genannt, jedoch wird hierbei in einigen Fallen auch das
Unternehmen angefihrt (19%). Liegt eine Verantwortungszuschreibung fir
die adressierten Nutzen vor, so wird in diesem Kontext zumeist das
Unternehmen/Management (48%) genannt. Allerdings kommen hierbei auch
Analystinnen und Analysten (10%) vor. LoOsungsvorschlage bzw.
Handlungsempfehlung finden sich in keinem der Texte wieder. Uberwiegend
wird das Unternehmen neutral oder gar nicht bewertet (81%). In 19% der

Féalle liegt eine positive Bewertung vor.
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Erfolgreiches Geschaftsmodell

Hierbei wird hauptsachlich das Thema Geschéaftsmodell (75%) behandelt. In
einigen Fallen geht es zudem um den Aktienkurs (17%). Selten wird Gber das
Problem einer undurchsichtigen Bilanzierung bzw.  mdglicher
Bilanzmanipulation (8%) bei Wirecard berichtet. Bei den Nutzen werden
wiederum vor allem das erfolgreiche Geschéaftsmodell (25%) und in wenigen
Fallen der gestiegene Aktienkurs (8%) genannt. Als begunstigte Akteurinnen
und Akteure kann in diesem Cluster vorwiegend das Unternehmen (33%)
identifiziert werden. In 8% der Falle werden dabei die Aktion&rinnen und
Aktionare genannt. Fiur das Problem der undurchsichtigen Bilanzierung wird
niemandem die Verantwortung zugeschrieben. Gleichzeitig ist in diesem
Cluster jedoch das Unternehmen/Management fir das erfolgreiche
Geschaftsmodell bzw. den gestiegenen Aktienkurs verantwortlich. Wiederum
werden keinerlei Losungsvorschlage in diesem Cluster behandelt. Erneut
wird vorwiegend in neutraler Weise oder gar nicht (67%) uUber das
Unternehmen berichtet. Auffallend ist jedoch, dass das Unternehmen in

diesem Frame in 8% der Fallenegativ bewertet wird.

Aktienkurs fallt in schwachem Marktumfeld

Dieser Frame behandelt sehr stark den Aktienkurs (100%) und zudem in
geringerem Ausmalf das Geschaftsmodell (13%) sowie die Geschaftszahlen
(19%). In Verbindung mit dem thematischen Fokus auf den Aktienkurs wird
ausschliel3lich Uber das Problem eines gefallenen Aktienkurses (100%)
berichtet. Der einzige genannte Nutzen ist ein erfolgreiches
Geschaftsmodell, das jedoch nur in 6% der Falle behandelt wird. Von diesem
Nutzen profitiert in diesem Frame wiederum nur das Unternehmen (6%). Die
geschadigten Akteurinnen und Akteure, die in diesem Frame genannt
werden, sind ausschlief3lich die Aktionarinnen und Aktionare (100%), was vor
allem mit dem behandelten Problem des gefallenen Aktienkurses
zusammenhéangt. Die Verantwortung dafir wird hauptsachlich dem
Marktumfeld (63%) zugeschrieben. Jedoch werden in diesem Frame auch in
wenigen Fallen Short-Seller (6%) und das Unternehmen/Management (6%)
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als verantwortlich fir das behandelte Problem identifiziert. Der Profiteur des
Nutzens in diesem Frame ist ausschlief3lich das Unternehmen/Management
(6%). Wieder werden in diesem Frame keine L6sungsempfehlungen
behandelt. Das Unternehmen wird in dem Frame ausschlief3lich neutral oder
gar nicht bewertet (100%).

4.4.2.2 Medien-Frames 2019

Im ersten Halbjahr 2019 war KW 6 mit 38 Artikeln die Kalenderwoche, in der am
haufigsten Gber Wirecard berichtet wurde. Dementsprechend wurden diese Texte
in die Stichprobe fur die Framing-Analyse mit aufgenommen. Im zweiten Halbjahr
war KW 42 mit 25 Artikeln die Woche mit der quantitativ starksten Berichterstattung,
womit diese Texte ebenso in die Framing-Analyse eingeflossen sind. Daher ergibt
sich fur das Jahr 2019 eine Stichprobe von 63 Texten.

Auch hierbei wurde wiederum zunachst das Elbow-Kriterium zur Bestimmung der
optimalen Clusteranzahl herangezogen. Die Analyse des Heterogenitatszuwachses
zwischen den Fusionsschritten der Clusteranalyse ergab einen ersten
Uberproportionalen Anstieg zwischen dem viertletzten und dem drittletzten Schritt.
Unter Berlcksichtigung des Elbow-Kriteriums ergibt sich daher eine optimale

Clusteranzahl von vier Clustern.

relativer Heterogenitatszuwachs
= [ N N w w iy iy
o (6] o al o ol o (&) o a1

10 9 8 7 6 5 4 3 2 1
Anzahl der Cluster

Abbildung 18: Elbow-Kriterium fir die Clusteranalyse 2019 (eigene Darstellung)
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Nach Durchfihrung der Clusteranalyse ergab sich ein dominanter Cluster fur das
Jahr 2019. Im Cluster C2 sind insgesamt 54% aller analysierten Texte aus dem Jahr
2019 zusammengefasst. In Cluster C4 wurden 17,5% der Texte, in Cluster C3
15,9% aller Texte und in C1 12,7% der Texte geclustert.

Cluster/Frame N %
C1 8 12,7%
c2 34 54,0%
C3 10 15,9%
C4 11 17,5%

Tabelle 8: Cluster/Frames 2019 (eigene Darstellung)

Fur die genaue Bestimmung der Charakteristika der einzelnen Cluster bzw. Frames
wurden wiederum die Mittelwerte aller Variablen gesondert pro Cluster analysiert

und interpretiert. Eine Ubersicht Giber diese Mittelwerte gibt Tabelle 9.

Frame- Kategorien Cluster/Frames 2019
Elemente Cl Cc2 C3 C4
Aktienkurs 0,75 [ 1,00 | 0,50 | 0,91
Bilanzskandal/lnsolvenz 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Geschaftsmodell 0,63 | 0,00 | 0,00 | 0,09
Geschaftszahlen 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Ermittlungen gegen Short-Seller/Medien 0,13 | 0,06 | 0,00 | 0,09
Ermittlungen gegen das Unternehmen/Management 0,25 | 0,21 | 0,00 | 0,18
Ermittlungen gegen Wirtschaftspriiferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Themen Kritik an Analystinnen 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Kritik an Aufsichtsbehdrden/Politik 0,00 [ 0,00 | 0,00 | 0,00
Kritik an Boérse 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Kritik an Medien/Journalistinnen 0,00 [ 0,00 | 0,00 | 0,00
Kritik am Unternehmen/Management 1,00 | 1,00 { 0,20 | 0,82
Kritik an Wirtschaftspriferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Konflikt zwischen Unternehmen und Medien/Journalisteninnen 0,25 | 0,18 | 0,00 | 0,00
Untersuchungsausschuss 0,00 | 0,00 [ 0,00 | 0,00
gefallener Aktienkurs 0,63 | 0,94 | 0,40 | 0,00
s mangelhafte Compliance-Richtlinien 0,25 | 0,00 | 0,00 | 0,09
Ig mangelhafte/unprofessionelle Strukturen 0,38 | 0,00 | 0,00 | 0,28
S undurchsichtige Bilanzierung/mdgliche Bilanzmanipulation 0,63 [ 0,74 | 0,00 | 0,55
E Probleme undurchsichtiges Geschéftsmodell 0,50 | 0,00 | 0,00 | 0,09
% unsichere Unternehmenszukunft 0,00 [ 0,00 | 0,00 | 0,00
nE_’ Verluste fir Aktionarinnen/Kleinaktionarinnen 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Verluste fir Glaubiger/Banken 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Versagen der Aufsichtsbehdrden/Politik 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Versagen der Wirtschaftspriiferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Aufdeckung des Bilanzskandals 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
erfolgreiches Geschaftsmodell 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Nutzen ges?i_egener Aktienku_rs 0,00 | 0,15 | 0,00 | 0,91
positive Umsatz/Gewinnprognose 0,13 | 0,00 | 0,10 | 0,09
Umsatz/Gewinnwachstum 0,00 [ 0,00 | 0,00 | 0,00
Verkauf von Unternehmensteilen 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Aktionérinnen 0,00 | 0,06 | 0,00 | 0,91
Begunstigte |Aufsichtsbehdrden/Politik 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Akteurlnnen |Unternehmen 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,27
Short-Seller 0,25 | 0,00 | 0,00 | 0,00
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Aktionarinnen 0,88 | 0,94 | 0,10 | 0,00
Beschéadigte |Glaubiger/Banken 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Akteurinnen [Medien/Journalistinnen 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Unternehmen 0,88 | 0,56 | 0,00 | 0,27
Aktionarinnen 0,00 | 0,00 [ 0,00 | 0,00
Analystinnen 0,00 | 0,03 | 0,00 | 0,00
Aufsichtsbehdrden/Politik 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
=% Borse 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
3 Veranwortung | Medien/Journalistinnen 0,88 | 0,94 | 0,00 | 0,45
g Problem  |Marktumfeld 0,00 | 0,06 | 0,00 | 0,00
2 Short-Seller 0,50 | 0,15 | 0,00 | 0,36
2 Unternehmen/Management 0,50 | 0,00 | 0,00 | 0,09
é Whistleblower 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,18
S Wirtschaftspriiferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
% Analystinnen 0,3 | 0,03 | 0,00 | 0,18
Veranwortung Gesc_:héftsmode_ll 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Nutzen Medien/Journalistinnen 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Short-Seller 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Unternehmen/Management 0,00 | 0,06 | 0,00 | 0,45
Aufsichtsbehdrden/Politik 0,50 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Bdorse 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
g Adressatin |Short-Seller 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
=l Unternehmen/Management 0,50 | 0,00 | 0,00 | 0,00
g Wirtschaftspriferinnen 0,38 | 0,00 [ 0,00 | 0,00
§ Pladoyer fiir Short-Selling 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
N rechtliche Schritte gegen Medien/Short-Seller 0,25 | 0,00 | 0,00 | 0,00
=i Reformen fur Politik/Bafin 0,13 | 0,00 | 0,00 | 0,00
é Losung Reformen fiir Borse 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
—~ Reformen fiir Wirtschaftspriferinnen 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Handeln der Wirtschaftspruferinnen 0,38 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Strukturen professionalisieren 0,25 | 0,00 [ 0,00 | 0,00
. Keine/Neutrale Bewertung 0,38 | 0,94 | 1,00 | 1,00
Moralische o

Bewertung Bewertung P03|t|ye Bewertung 0,13 | 0,00 [ 0,00 | 0,00
Negative Bewertung 0,50 | 0,06 | 0,00 | 0,00

Haufigkeitenin % 12,7%)]54,0%| 15,9%] 17,5%

Tabelle 9: Mittelwerte der Variablen je Frame 2019 (eigene Darstellung)

Die Analyse und Interpretation ergeben folgende Einteilung und Charakterisierung
der Frames:

e Handlungsaufforderung nach Kritik durch Medien,
Journalistinnen/Journalisten, Analystinnen/Analysten und Short-Seller

In diesem Frame wird sehr stark tber Kritik am Unternehmen/Management
(100%) berichtet. Auch der Aktienkurs (75%) und das Geschaftsmodell
(63%) Wirecards sind haufige Themen. In etwas geringerem Ausmalf’ wird
zudem uber Ermittlungen gegen das Unternehmen/Management (25%) bzw.
Uber Ermittlungen gegen Short-Seller oder Medien (13%) berichtet. Fur
diesen Frame charakteristisch ist der starke Fokus auf einige Probleme im
Zusammenhang mit Wirecard. Insgesamt werden funf Probleme behandelt,
wahrend in dem Frame mit einer positiven Umsatz/Gewinnprognose (13%)
ein Nutzen nur am Rande genannt wird. Am haufigsten werden die Probleme

der undurchsichtigen Bilanzierung bzw. maéglicher Bilanzmanipulation (63%)
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und ein gefallener Wirecard-Aktienkurs (63%) thematisiert. Zudem konnten
in diesem Frame auch die Probleme undurchsichtiges Geschaftsmodell
(50%), mangelhafte/unprofessionelle Strukturen (38%) und mangelhafte
Compliance-Richtlinien (25%) identifiziert werden. Dabei richten sich diese
Probleme immer jeweils auf das Unternehmen Wirecard. Bei den
beschadigten Akteurinnen und Akteuren ist ausschlieRlich von den
Aktionarinnen und Aktionaren (88%) und dem Unternehmen (88%) an sich
die Rede. Als begunstigte Akteurinnen und Akteure werden in diesem Frame
(25%) teilweise Short-Seller genannt. Verantwortlich fir die identifizierten
Probleme werden in diesem Frame vor allem die Medien und Journalistinnen
sowie Journalisten (88%) gemacht, wobei diese
Verantwortungszuschreibung nur in Verbindung zum Problem des gefallenen
Aktienkurses steht. Zudem geht damit keine inhaltliche bzw. moralische
Bewertung der Berichterstattung der Medien und Journalistinnen sowie
Journalisten einher. Es lasst sich schlichtweg ein Zusammenhang zwischen
der Berichterstattung der Medien und dem Fallen des Wirecard-Aktienkurses
implizieren. Auch Short-Seller (50%) und das Unternehmen/Management
(50%) selbst werden teilweise verantwortlich gemacht. Fir den Nutzen der
positiven Umsatz- bzw.Gewinnprognose sind in diesem Frame Analystinnen
und Analysten (13%) verantwortlich. Dieser Frame ist im Jahr 2019 der
Einzige, der auch Losungszuschreibungen und Handlungsempfehlungen
enthalt. Adressiert werden dabei neben den Aufsichtsbehdrden und der
Politik (50%) auch das Unternehmen/Management (50%) und die
Wirtschaftspriferinnen und Wirtschaftsprifer (38%). Die konkreten
Losungsvorschlage umfassten dabei einerseits ein  Handeln der
Wirtschaftspruferinnen und Wirtschaftsprifer (38%), rechtliche Schritte
gegen Medien und/oder Short-Seller (25%), die Professionalisierung der
Strukturen bei Wirecard (25%) und Reformen fir die BaFin und/oder die
Politik (13%). Als einziger Frame 2019 wird Wirecard hierbei vorwiegend
negativ (50%) bewertet. Eine neutrale bzw. keine Bewertung (38%) liegt auch
in einigen Fallen vor. Positiv (13%) wird das Unternehmen jedoch nur in

relativ geringem Ausmald bewertet.
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Neutrale Berichterstattung der Medien tber Kritik am Unternehmen

Dieser Frame behandelt vorwiegend die Themen Aktienkurs (100%) und
Kritik am Unternehmen/Management (100%). Auch Ermittlungen gegen das
Unternehmen/Management (21%) werden teilweise adressiert. Ebenso wird
Uber den Konflikt zwischen den Medien bzw. Journalistinnen und
Journalisten und dem Unternehmen berichtet (18%). Als Probleme werden
in sehr starkem Ausmal} ein gefallener Wirecard-Aktienkurs (94%) und eine
undurchsichtige Bilanzierung bzw. mdgliche Bilanzmanipulation (74%)
identifiziert. In geringem Ausmald liegt mit einem gestiegenen Aktienkurs
(15%) ein Nutzen vor, wobei die beglnstigten Akteurinnen und Akteure hier
ausschlielich die Aktionarinnen und Aktionare (6%) sind. Von den
Problemen stark geschadigt werden einerseits wiederum die Aktionarinnen
und Aktionare (94%) und andererseits das Unternehmen (56%) selbst. Auch
in diesem Frame ist vorwiegend die Berichterstattung der
Medien/Journalistinnen/Journalisten ~ (94%)  verantwortlich  fur  die
adressierten Probleme. Daneben werden in klar geringerem Ausmalf3 auch
Short-Seller (15%) und Analystinnen sowie Analysten (3%) genannt.
Ldsungszuschreibungen beinhaltet dieser Frame nicht. Das Unternehmen
wird dabei in dem Frame sehr stark neutral bzw. nicht bewertet. Eine negative

Bewertung (6%) liegt nur in sehr geringem Ausmalf vor.

Kritik am Unternehmen fihrt zu fallendem Aktienkurs

In diesem Frame geht es am haufigsten um den Aktienkurs (50%), wobei
dieses Aufkommen im Vergleich zu den anderen Frames 2019 eher gering
erscheint. Ein  weiteres  behandeltes Thema ist Kritk am
Unternehmen/Management (20%). Das einzige identifizierte Problem in
diesem Frame ist der gefallene Aktienkurs (40%), wobei sich keine
Verantwortungszuschreibung fir diese Problem ausmachen lasst. Als
Nutzen wird eine positive Umsatz- bzw, Gewinnprognose (10%) genannt,
wobei davon vor allem die Aktionarinnen und Aktionére (10%) profitieren.
Das Unternehmen wird in diesem Frame ausschlie3lich neutral oder gar nicht
bewertet (100%).
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e Gute Kursentwicklung trotz Kritik am Unternehmen

Dieser Frame behandelt in starkem Ausmal3 den Aktienkurs (91%) und Kiritik
am Unternehmen/Management (82%). Als Probleme werden dabei die
undurchsichtige Bilanzierung bzw. mdégliche Bilanzmanipulation (55%), die
mangelhaften bzw. unprofessionellen Strukturen (18%) im Unternehmen
Wirecard und mangelhafte Compliance-Richtlinien (9%) im Konzern
genannt. Von diesen Problemen beschadigt wird dabei vor allem das
Unternehmen (27%) selbst. In diesem Frame werden jedoch auch zwei
Nutzen, namliche ein gestiegener Wirecard-Aktienkurs (91%) und eine
positive Umsatz- bzw. Gewinnprognose (9%) adressiert. Davon profitieren
vor allem die Aktionarinnen und Aktionare (91%) und das Unternehmen
(27%). Die Verantwortlichkeit fir die Nutzen wird einerseits dem
Unternehmen/Management (45%) und andererseits Analystinnen und
Analysten (18%) zugeschrieben. Als verantwortlich fir die Probleme werden
hingegen Medien/Journalistinnen/Journalisten (45%), Short-Seller (36%)
und Whistleblower (18%) identifiziert. Wahrend auch in diesem Frame keine
Lésungszuschreibungen ausgemacht werden koénnen, wird das

Unternehmen ausschlief3lich neutral oder gar nicht bewertet (100%).
4.4.2.3 Medien Frames 2020

Fur die Framing-Analyse fir das Jahr 2020 fand, wie bereits im Kapitel 4.2.2
beschrieben, keine Vollerhebung aller Texte in der Stichprobe statt. Fir die
Ermittlung der Texte, die in die Stichprobe einflieBen wurde, KW 26, die starkste
Woche im ersten Halbjahr 2020 und KW 36, jene Woche im zweiten Halbjahr in der
am Oftesten Uber Wirecard berichtet wurde, ausgewahlt. Durch eine Zufallsauswahl
wurden aus beiden Zeitrdumen jeweils die Halfte aller erschienenen Artikel mit
Wirecard-Bezug herausgefiltert und in die Stichprobe aufgenommen. Diese umfasst
daher fir das Jahr 2020 insgesamt 115 Texte.

Die Analyse des relativen Heterogenitatszuwachse beim Prozess der
Clusteranalyse ergab, folgend dem Elbow-Kriterium, eine deutliche Praferenz auf
drei zu bildende Cluster. Zwischen dem drittletzten und dem vorletzten
Fusionsschritt ist ein klar Uberproportionaler Anstieg des relativen

Heterogenitatszuwachses festzustellen.
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Abbildung 19: Elbow-Kriterium fir die Clusteranalyse 2020 (eigene Darstellung)

Mit Blick auf die Verteilung der einzelnen Cluster, zeigt sich, dass Cluster D1
(39,1%) und Cluster D2 (35,7%) ahnlich viele Texte umfassen. In Cluster D3

(25,2%) sind zudem etwas mehr als ein Viertel der Texte geclustert.

Cluster/Frame N %
D1 45 39,1%
D2 41 35,7%
D3 29 25,2%

Tabelle 10: Cluster/Frames 2020 (eigene Darstellung)

Wiederum wurden die Mittelwerte der Variablen in den einzelnen Cluster bzw.
Frames analysiert und interpretiert. Tabelle 11 zeigt die Verteilung dieser

Mittelwerte:

104



Frame-

Cluster/Frames 2020

Elemente | Kategorien D1 | D2 | D3
Aktienkurs 0,20 | 0,05 | 0,76

Bilanzskandal/Insolvenz 0,93 | 0,88 | 1,00

Geschaftsmodell 0,00 | 0,07 | 0,00

Geschaftszahlen 0,00 | 0,00 | 0,00

Ermittlungen gegen Short-Seller/Medien 0,00 [ 0,00 | 0,00

Ermittlungen gegen das Unternehmen/Management 0,18 | 0,10 | 0,24

Ermittlungen gegen Wirtschaftspriifer 0,00 | 0,02 | 0,00

Themen Kritik an Analysten 0,04 | 0,00 | 0,07

Kritik an Aufsichtsbehérden/Politik 1,00 | 0,02 | 0,00

Kritik an Borse 0,00 | 0,00 | 0,10

Kritik an Medien/Journalisten 0,04 | 0,00 | 0,00

Kritik am Unternehmen/Management 0,20 | 0,20 | 0,24

Kritik an Wirtschaftspriifern 0,31 | 0,22 | 0,17

Konflikt zwischen Unternehmen und Medien/Journalisten 0,00 | 0,00 | 0,00
Untersuchungsausschuss 0,24 | 0,02 | 0,00

gefallener Aktienkurs 0,20 | 0,00 | 0,76

g mangelhafte Compliance-Richtlinien 0,00 | 0,00 | 0,00
E= mangelhafte/unprofessionelle Strukturen 0,02 | 0,07 | 0,00
b5 undurchsichtige Bilanzierung/mdgliche Bilanzmanipulation 0,00 | 0,00 | 0,00
g Probleme undurchsichtiges Geschéftsmodell 0,00 | 0,05 | 0,00
% unsichere Unternehmenszukunft 0,09 | 0,10 | 0,00
e Verluste fir Aktionare/Kleinaktiondre 0,18 | 0,00 | 0,69
a Verluste fir Glaubiger/Banken 0,00 | 0,05 | 0,00
Versagen der Aufsichtsbehdrden/Politik 0,96 | 0,00 | 0,00

Versagen der Wirtschaftsprifer 0,31 | 0,20 | 0,00

Aufdeckung des Bilanzskandals 0,09 | 0,00 | 0,00

erfolgreiches Geschaftsmodell 0,00 | 0,00 | 0,00

Nutzen gestiegener Aktienkurs 0,00 | 0,00 | 0,00

positive Umsatz/Gewinnprognose 0,00 | 0,00 | 0,00
Umsatz/Gewinnwachstum 0,00 | 0,00 | 0,00

Verkauf von Unternehmensteilen 0,00 | 0,12 | 0,00

Aktionare 0,00 | 0,00 | 0,00

Beginstigte |Aufsichtsbehdrden/Politik 0,00 | 0,00 | 0,00
Akteurlnnen |Unternehmen 0,00 | 0,00 | 0,00
Short-Seller 0,04 | 0,00 [ 0,03

Aktionare 0,38 | 0,05 | 0,97

Beschadigte |Glaubiger/Banken 0,02 | 0,07 | 0,14
Akteurinnen |Medien/Journalisten 0,02 | 0,00 | 0,00
Unternehmen 0,00 | 0,02 | 0,00

Aktionare 0,00 | 0,00 | 0,03

Analysten 0,04 | 0,00 | 0,07
Aufsichtsbehdrden/Politik 0,96 | 0,02 | 0,00

=4 Borse 0,00 | 0,00 | 0,10
2 Veranwortung |Medien/Journalisten 0,02 | 0,00 | 0,00
I Problem |Marktumfeld 0,00 | 0,00 | 0,00
El Short-Seller 0,00 | 0,00 | 0,00
N Unternehmen/Management 0,13 | 0,29 | 0,52
E Whistleblower 0,00 | 0,00 | 0,00
2 Wirtschaftsprifer 0,36 [ 0,22 | 0,10
g Analysten 0,00 | 0,00 | 0,00
Veranwortung Gesghaﬁsmodgll 0,00 | 0,00 | 0,00

Nutzen Medien/Journalisten 0,04 | 0,00 | 0,00

Short-Seller 0,04 | 0,00 | 0,00
Unternehmen/Management 0,00 | 0,00 | 0,00

105




Aufsichtsbehtrden/Politik 0,38 | 0,00 | 0,00

Borse 0,00 | 0,00 | 0,07

g’ Adressatin |Short-Seller 0,04 | 0,00 | 0,00

= Unternehmen/Management 0,00 | 0,00 | 0,00

£ Wirtschaftspriifer 0,09 | 0,02 | 0,00

§ Pladoyer firr Short-Selling 0,04 | 0,00 | 0,00

N rechtliche Schritte gegen Medien/Short-Seller 0,00 | 0,00 | 0,00

=X Reformen fiir Bafin/Politik 0,36 | 0,00 | 0,00

§ Lésung Reformen fiir Bérse 0,00 [ 0,00 | 0,07

- Reformen fiir Wirtschaftspriifer 0,02 | 0,02 | 0,00
Handeln der Wirtschaftspriifer 0,00 | 0,00 | 0,00

Strukturen professionalisieren 0,00 | 0,00 | 0,00

Moralische Keir_lglNeutraIe Bewertung 0,09 | 0,51 | 0,28
Bewertung Bewertung P03|t|ye Bewertung 0,00 | 0,00 | 0,00
Negative Bewertung 0,91 | 0,49 | 0,72

Haufigkeiten in % 39,1%| 35,7%| 25,2%

Tabelle 11: Mittelwerte der Variablen je Frame 2020 (eigene Darstellung)

Diese Cluster bzw. Frames zeichnen sich nachfolgend beschrieben durch

bestimmte Charakteristika bzw. Gemeinsamkeiten und Unterschiede aus:

Bilanzskandal - Aufsichtsbehdrden bzw. Politik als Schuldige

In diesem Frame wird vorwiegend der Bilanzskandal bzw. die Insolvenz
Wirecards (88%) adressiert. Jedoch ist dies ein Thema, das auch in den
beiden anderen Frames 2020 stark adressiert wird. In allen Texten des
Frames wird zudem Kritik an den Aufsichtsbehérden bzw. an der Politik
(100%) gelibt. Weitere Themen sind die Kritik an den Wirtschaftspriferinnen
und Wirtschaftspriufern (31%), der Wirecard-Untersuchungsausschuss
(24%), die Kritik am Unternehmen/Management (20%), sowie Ermittlungen
gegen das Unternehmen/Management (18%). Es wird nur in geringem
Ausmall (Uber einen Nutzen, namlich Uber die Aufdeckung des
Bilanzskandals (9%) gesprochen. Die Verantwortlichen sind hierbei
Medien/Journalistinnen/Journalisten (4%) bzw. Short-Seller (4%). Die Short-
Seller (4%) werden dabei teilweise auch als Begunstigte angeftihrt. Der
Frame widmet sich hinsichtlich der Probleme vor allem dem Versagen der
Aufsichtsbehorden bzw. der Politik (96%). Daneben werden auch das
Versagen der Wirtschaftspriferinnen und Wirtschaftsprifer (31%), der
gefallene Aktienkurs (20%), die Verluste fur die Aktion&rinnen und Aktionére
(18%) sowie die unsichere Unternehmenszukunft (9%) behandelt. Von
diesen Problemen sind in erster Linie die Aktionarinnen und Aktionare (38%)
geschadigt. Fur die adressierten Probleme als verantwortlich werden vor
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allem die Aufsichtsbehérden bzw. die  Politik (96%), die
Wirtschaftspriferinnen  und  Wirtschaftsprufer  (36%) und  das
Unternehmen/Management (13%) identifiziert. Die L&sungszuschreibung
adressiert vor allem die Aufsichtsbehorden/Politik (38%) und schlagt
Reformen fir die BaFin und die Politik (36%) im Allgemeinen vor. Ebenso
charakteristisch fur diesen Frame ist seine deutlich negative Bewertung

(91%) des Unternehmens.

Bilanzskandal - Unternehmen und Wirtschaftspruferinnen und
Wirtschaftsprufer als Schuldige

Dieser Frame widmet sich ebenso dem Bilanzskandal bzw. der Wirecard-
Insolvenz (88%). Andere wichtige Themen sind zudem Kritik am
Unternehmen/Management (20%) und Kritik an den Wirtschaftspriferinnen
und Wirtschaftsprufern (22%). In nur sehr geringem Ausmald wird hierbei
uber den Aktienkurs (5%) berichtet. Die angesprochenen Probleme sind in
erster Linie das Versagen der Wirtschaftspriferinnen und Wirtschaftsprifer
(20%) und die unsichere Unternehmenszukunft (10%). Davon werden
einerseits Glaubiger und Banken (7%) und andererseits die Aktionarinnen
und Aktionare (5%) beschadigt. Verantwortlich flr die angesprochenen
Probleme sind neben dem Unternehmen/Management (29%) selbst, auch
die Wirtschaftspruferinnen und Wirtschaftsprtfer (22%). In nur sehr geringem
Ausmald wird eine Losungsempfehlung gegeben, adressiert werden dabei
die Wirtschaftspriferinnen und Wirtschaftsprifer (2%), wobei hierbei
Reformen (2%) vorgeschlagen werden. Die Bewertung des Unternehmens
ist in diesem Frame vorwiegend neutral (51%) bzw. liegt teilweise gar keine
Bewertung vor. In ahnlich starkem Ausmald wird Wirecard jedoch auch
negativ (49%) bewertet.

Bilanzskandal als Katastrophe fir Aktiondrinnen und Aktionéare
Die vorherrschenden Themen in diesem Frame sind der Bilanzskandal bzw.

die Insolvenz (88%) in Verbindung mit dem Aktienkurs (76%). Daneben
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werden auch Ermittlungen gegen das Unternehmen/Management (24%),
Kritik am Unternehmen bzw. dem Management (24%) bzw. Kritik an den
Wirtschaftspriferinnen und Wirtschaftsprifern (17%) behandelt. In diesem
Frame werden nur Probleme thematisiert. Dazu zahlen neben dem
gefallenen Aktienkurs (76%) auch Verluste flr Aktionarinnen und Aktionare
bzw. Kleinaktionarinnen und Kleinaktionére (69%). Entsprechend werden
neben den Aktionarinnen und Aktionaren (97%) auch die Glaubiger/Banken
(14%) als geschadigte Akteurinnen und Akteure identifiziert. Verantwortlich
fur die adressierten Probleme werden in erster Linie das
Unternehmen/Management (52%) und in geringerem Ausmald die
Wirtschaftspriferinnen und Wirtschaftspriufer (10%) sowie die Bérse (10%)
genannt. In einigen wenigen Fallen liegt ein Losungsvorschlag vor, der die
Borse (7%) adressiert und Reformen fur dieselbe (7%) vorschlagt. Das
Unternehmen wird in diesem Frame hauptsachlich negativ bewertet (72%).
Daneben findet sich in 28% der Falle auch eine neutrale bzw. auch keine

Bewertung.
4.4.3 Diskursanalyse

Nach der vorangegangenen Beschreibung der Ergebnisse der ersten beiden
methodischen Schritte dieser Forschungsarbeit, werden nun im folgenden Kapitel
die Ergebnisse der CDA dargestellt. Die Ergebnisse der Diskursanalyse kbnnen aus
mehreren Perspektiven betrachtet werden. So ware es beispielsweise mdglich, die
einzelnen Diskursstrange in den Mittelpunkt der Analyse zu riicken oder aber die
Akteurinnen und Akteure, die im medialen Diskurs behandelt werden, zum zentralen
Thema der Diskursanalyse zu machen. Mit Blick auf die gestellten
Forschungsfragen und das Forschungsinteresse dieser Arbeit, wird bei der
Prasentation der Diskursanalyse ein Ansatz gewahlt, der die historische
Entwicklung des Diskurses in den Fokus stellt. So werden die Ergebnisse gesondert
nach den untersuchten Zeitraumen bzw. Jahren prasentiert. Auf dieser Ebene
werden einzelne Diskursstrange analysiert, deren Charakteristika identifiziert und

somit ein allgemeines Bild des Diskurses gezeichnet.
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4.4.3.1 Diskurs 2015 bis 2017

Wirecard stand im Zeitraum 2015 bis 2017 noch nicht so stark im medialen Fokus
wie in den folgenden Jahren. Das macht einerseits die Menge an Texten mit Bezug
zu Wirecard im Untersuchungszeitraum deutlich. Andererseits wurde auch inhaltlich

kaum tiefergehend Uber das Unternehmen berichtet.

Mit Blick auf die behandelten Themen im Diskurs rund um Wirecard wurden im
Zeitraum 2015 bis 2017 hauptsachlich positive Themen und Aspekte des
Unternehmens behandelt. Sehr héufig wurde in der Berichterstattung auf den
Aktienkurs Bezug genommen. Das wird vor allem mit Blick auf den haufigsten
medialen Frame zwischen 2015 und 2017, Gute Geschéftszahlen als Verdienst des
Unternehmens und des Managements, deutlich. Die Geschéftszahlen entwickelten
sich gut, womit auch der Aktienkurs dementsprechend stieg. So wurde Wirecard als
,2der boomende Online-Zahlungsdienstleister® (Die Welt, 2015; Frankfurter
Allgemeine Zeitung, 2015a) adressiert. Neben dem Management wurde auch dem
Geschaftsmodell eine besondere Verantwortung fur den Erfolg des Unternehmens
zugeschrieben. Hierbei ergeben sich auch deutliche Uberschneidungen mit dem

medialen Frame Gutes Geschaftsmodell.

Darin wurde zwar auf das gut laufende Geschaftsmodell referenziert, jedoch nicht
in Bezug auf den Aktienkurs. Die gute Performance des Unternehmens und des
Managements wurde hervorgestrichen. Dem Geschéaftsmodell des Unternehmens
wurde zudem eine positive Zukunft vorausgesetzt: ,Grol3ter Hoffnungstrager ist der
Trend zum kontaktlosen Bezahlen mit dem Smartphone“ (Die Welt, 2015). Ein
deutlicher Unterschied ergibt sich jedoch aus der Perspektive der Bewertung des
Unternehmens. Wéahrend bei dem reinen Bezug auf das Geschéaftsmodell nur in
29% der Félle eine positive Bewertung vorliegt, ist die Bewertung in Frame A2, der
die Geschaftszahlen mit dem Geschaftsmodell und dem Aktienkurs behandelt,
Uberwiegend positiv (53%). Das verdeutlicht die Tonalitat der Berichterstattung zur
positiven Kursperformance infolge guter Geschaftszahlen: ,Nichts tut einem
Aktienkurs so gut wie Uberzeugende Unternehmensnachrichten (Frankfurter
Allgemeine Zeitung, 2015b).

Die kritische Analyse von Zatarra Research stellt ein erstes Diskursereignis im

Untersuchungszeitraum dar. Mit dem erneuten Aufkommen von Kritik am
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Unternehmen durch Analystinnen und Analysten bzw. Short-Seller &nderte sich der
Diskurs rund um Wirecard. Zudem wurde ein neuer Medien-Frame etabliert:
Handlungsaufforderung nach Kritik durch Medien/Journalistinnen und Journalisten
sowie Analystinnen und Analysten. Die geaul3erte Kritik am Unternehmen rickte
ebenso in den medialen Fokus, wie der daraufhin fallende Aktienkurs. Zudem
wurden die Analystinnen bzw. Analysten, die Wirecard mit inrem Report kritisierten
zu den zentralen Akteurinnen und Akteuren im Diskurs. Dabei wurde diesen in der
medialen Berichterstattung eine ambivalente Rolle zugesprochen. Auf der einen
Seite Analystinnen und Analysten, die ihre positive Meinung von Wirecard
bekraftigten und die kritischen Berichte als Short-Selling-Attacken abtaten, wie
beispielsweise ein Analystenkommentar im Handelsblatt zeigt: ,Wir sind der
Ansicht, dass die Vorwiirfe aus der Luft gegriffen und gezielt nur lanciert worden
sind, um Uber Leerverkdufe an dem Kurssturz zu verdienen® (Handelsblatt, 2016).
Auf der anderen Seite eben jene Analystinnen und Analysten, die kritische Reports
Uber Wirecard und die Bilanzierung des Unternehmens vertffentlichten. Diese
bekamen in der Berichterstattung neben ihrer Analystenrolle auch die Rolle der

Short-Seller zugeschrieben.

Teilweise wurde auch von journalistischer Seite Wirecard gegen die Angriffe
verteidigt. Es wurde das Bild des réauberischen Angriffs auf das Unternehmen
gezeichnet: ,Die Rauberpistole um Wirecard zeigt, dass die Wildwest-Zeiten an der
Borse trotz aller Reformen der vergangenen Jahre noch immer nicht vorbei sind®
(Maisch, 2016).

In den Diskurs ruickten zunehmend auch die Aufsichtsbeh6rden, insbesondere die
BaFin, indem Handlungsaufforderungen an diese gestellt wurden: ,Das Einzige,
was gegen gezielte Marktmanipulation hilft, ist die sorgfaltige Aufklarung von
Verdachtsfallen durch die Finanzaufseher und die konsequente Aburteilung von
Missetatern durch die Gerichte. Nur mit Abschreckung lasst sich fur mehr

Sauberkeit an den Mérkten sorgen“ (Maisch, 2016).

Jedoch wurde auch die Rolle Wirecards durch die Vorwirfe von Zatarra teilweise
kritisch betrachtet. So kam auch in den Medien erste Kritik an der Bilanzierung
Wirecards zum Vorschein: ,Das Zahlenwerk von Wirecard ist allerdings derart

komplex, dass nicht einmal Branchenkenner durchsteigen® (Dohms, 2016).
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Der allgemeine Diskurs 2015 bis 2017 war jedoch von einer eher neutralen und in
Teilen positiven Bewertung Wirecards gepréagt. Trotz bereits aufkommender Kritik
durch Analystinnen und Analysten sowie Short-Seller, wurde das Unternehmen
noch nicht explizit negativ bewertet.

4.4.3.2 Diskurs 2018

Das Jahr 2018 zeigt einen deutlichen Anstieg des Ausmal3es der Berichterstattung
rund um Wirecard ab der Jahresmitte. Im September wurde das Unternehmen in
den DAX aufgenommen, womit Wirecard auch verstarkt in den Fokus der
Offentlichkeit ruickte. Die Aufnahme in den deutschen Leitindex im Jahr 2018 stellte
den vorlaufigen Hohepunkt der Unternehmensgeschichte dar: ,Wirecard geniel3t
nun bei Investoren noch gréRere Aufmerksamkeit® (Wischmeyer & Freiberger,
2018).

Die zunehmende Bedeutung des Unternehmens auf3erte sich nicht nur durch den
Anstieg der Berichterstattung. Auch wie Uber Wirecard berichtet wurde, &nderte sich
im Jahr 2018 teilweise. Der Frame Aktienkurs fallt in schwachem Marktumfeld war
immerhin der zweitgr63te in besagtem Jahr. Darin wurde eine negative Entwicklung
des Aktienkurses von Wirecard in Verbindung mit einer allgemein schwachen
Entwicklung und Stimmung am Markt thematisiert. Der Grund hierftr wird durch
genaue Betrachtung der Berichte in dem konkreten Frame klar. Durch die Aufnahme
in den DAX riickte Wirecard auch hinsichtlich der allgemeinen Berichterstattung
Uber die Marktentwicklung in den Fokus. Wirecard fand somit auch in
Marktberichten starker Erwahnung. Die Aufnahme des Unternehmens in den DAX
wurde dabei auf sprachlicher Ebene auch kritisch gesehen: ,Solche

Kursausschlage sind fur Dax-Konzerne ungewdhnlich® (Schnell, 2018).

Wirecard bringt Unruhe in den Dax

Abbildung 20: Kritischer Bericht zu Kursschwankungen bei Wirecard (Wischmeyer & Freiberger, 2018)

Im Allgemeinen war der mediale Diskurs aber auch 2018 von positiven Nachrichten
rund um Wirecard gepragt. Der Frame Gute Geschaftszahlen als Verdienst des
Unternehmens und des Managements kam wie auch 2015 bis 2017 am haufigsten

vor. Positive Geschéftszahlen und der steigende Aktienkurs waren die
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vorherrschenden Themen dabei. ,Wirecard ist der Uberflieger in diesem Jahr am
deutschen Aktienmarkt® (Schnell, 2018). Auch der Frame Erfolgreiches
Geschaftsmodell, der bereits von 2015 bis 2017 aufschien, wurde 2018 haufig
vorgefunden, was auch mit dem allgemein gut laufenden Geschaft mit
Zahlungsdienstleistungen zu tun hat: ,Der Markt boomt* (Atzler & Schnell, 2018).
Dabei wurde im gleichen Zug jedoch angemerkt, dass das Geschaft ,margenarm®
und die ,Konkurrenz gewaltig” sei (Atzler & Schnell, 2018). Die Tatsache der
geringen Margen in der Zahlungsdienstleistungsbranche wurde in Bezug auf die
stark steigenden Aktienkurse der Unternehmen der Branche mitunter auch kritisch
gesehen: ,Dennoch sind die exorbitanten Kursgewinne (iberzogen. Denn die

Margen im Paymentgeschaft sind dunn, (...)“ (Maisch, 2018).

Neben dem allgemeinen Geschaftsmodell von Wirecard wurde auch der Fokus des
Unternehmens auf den asiatischen Raum und einige Schwellenlander positiv
gesehen: ,Besonders in Schwellenlédndern ist der bargeldlose Zahlungsverkehr sehr
viel verbreiteter als in Deutschland” (Atzler & Schnell, 2018).

Der allgemeine Diskurs im Jahr 2018 zeichnete sich einerseits durch seine
Parallelen zum vorangegangenen Jahr aus. Sowohl die adressierten Themen als
auch die Akteurinnen und Akteure, die in der Berichterstattung behandelt wurden,
unterscheiden sich in beiden Jahren nur wenig. Andererseits zeigt sich im Diskurs
2018, dass Kritik am Unternehmen offenbar kein Thema in diesem Jahr war. So gab
es keine neuen negativen Reports oder Short-Selling-Attacken auf das

Unternehmen, die den Diskurs pragen hatten kénnen.

In allen medialen Frames 2018 zeigt sich eine Gberwiegend neutrale Bewertung des
Unternehmens. Das war zwar auch im Zeitraum 2015 bis 2017 der Fall, jedoch ging
der Anteil an Berichten, in denen das Unternehmen positiv bewertet wurde, etwas
zurtck. Die Berichterstattung wurde allgemein betrachtet somit etwas neutraler,
obwohl im Gegensatz zum vorherigen Zeitraum im Jahr 2018 kein ,tendenziell

kritischer Frame identifiziert werden konnte.
4.4.3.3 Diskurs 2019

Das Jahr 2019 stellte im Diskurs rund um Wirecard einen deutlichen Einschnitt dar.
Das Ausmal} der Berichterstattung bewegte sich tber das gesamte Jahr hinweg in

etwa auf dem Niveau des zweiten Halbjahres 2018, als der Konzern in den DAX
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aufgenommen wurde. Nach der Berichterstattung des Vorjahres, die tiberwiegend
positive Themen wie das gut laufende Geschaft Wirecards und das erfolgreiche
Geschaftsmodell behandelte, rickte im Jahr 2019 erneut Kritik am Unternehmen in
den Fokus der Medien. So lasst sich bereits Anfang des Jahres mit neuen kritischen
Artikeln der Financial Times ein Diskursereignis identifizieren. Einerseits stieg das
Ausmald der Berichterstattung infolge der neuen Artikel der FT tUber Wirecard an,
andererseits &nderte sich auch das mediale Bild Wirecards und neue Medien-

Frames wurden etabliert.

In allen im Jahr 2019 erhobenen Medien-Frames wurde Kritik am Unternehmen
bzw. am Management thematisiert. Zudem lag auch der Aktienkurs thematisch im
Fokus der Berichterstattung. Wahrend sich die erneut aufkommende Kritik am
Unternehmen als thematischer roter Faden durch den Diskurs 2019 zog, lassen sich

in Bezug darauf, einige unterschiedliche Sichtweisen identifizieren.

So wurden im Frame Handlungsaufforderung nach Kritik durch Medien,
Journalistinnen/Journalisten, Analystinnen/Analysten und Short-Seller einige
konkrete Probleme im Zusammenhang mit der Kritik am Unternehmen adressiert.
AuBBerdem fihrten diese Problemzuschreibungen auch zu konkreten
Losungsanséatzen und Handlungsaufforderungen. Die Medien nahmen also
vermehrt auch eine aktivere Rolle im Diskurs ein und stellten Anforderungen an
konkrete Adressatinnen und Adressaten. Dabei bezogen sie sich hauptsachlich auf
das Unternehmen bzw. Management, auf die Aufsichtsbehdérden und auf die
Wirtschaftsprifer. Einerseits wurden zwar rechtliche Schritte gegen Medien oder
Short-Seller gefordert, andererseits richteten sich die Handlungsaufforderungen
auch direkt an das Unternehmen, beispielsweise mit der Aufforderung, die

unternehmensinternen Strukturen zu professionalisieren.

Das Bild Wirecards schien sich, wie dieser Frame zeigt, allmahlich zu &ndern. Fur
die in der medialen Berichterstattung angesprochenen Probleme, wurde haufig
auch das Unternehmen und das Management verantwortlich gemacht: ,Die
Bdrsianer hatten bislang sehr viel Geduld mit Wirecard und lobten bei aller Kritik
das Geschaftsmodell und dessen innovativen Ansatz. Dabei sahen sie grof3zligig
Uber die bekannten Mangel in der AuRendarstellung hinweg. Seit den kritischen

Berichten zu Jahresanfang ware viel Zeit gewesen, daran zu arbeiten. Die Zweifel
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an Wirecard werden auch in Zukunft anhalten“ (Schnell, 2019b). Zudem wurde
Wirecard in diesem Frame UuUberwiegend negativ bewertet. Gleichzeitig ist
anzumerken, dass dieser Frame nur einen geringen Teil der allgemeinen

Berichterstattung 2019 ausmachte.

Aus Fehlern
nichts gelernt

Abbildung 21: Kritischer Blick auf den Umgang Wirecards mit den Vorwirfen (Schnell, 2019b)

Nur etwas haufiger wurde anhand der beiden Frames Kiritik zu fallendem Aktienkurs
und Gute Kursentwicklung trotz Kritik Gber Wirecard berichtet. Ersterer zeichnete
sich lediglich durch die Berichterstattung rund um den Aktienkurs von Wirecard aus,
wahrend das Unternehmen dabei fast ausschliel3lich neutral oder gar nicht bewertet
wurde. Die Diskursfragmente, die diesen Frame einnahmen, sind in erster Linie
Marktberichte, in denen nur in sehr knapper Weise die Kursentwicklung von

Wirecard adressiert wird.

Der Frame Gute Kursentwicklung trotz Kritik ging ebenso auf die Kritik am
Unternehmen bzw. Management und das Problem der undurchsichtigen
Bilanzierung bei Wirecard die dabei kritisiert wurde ein. Die Kritik wurde jedoch
gemeinsam mit einem steigenden Aktienkurs behandelt. Dieser Frame erschien vor
allem infolge der Reaktion des Unternehmens bzw. des Managements auf die
erneute Kritik der FT. Nachdem die in den Artikeln der FT erhobenen Vorwurfe
durch Wirecard zuriickgewiesen wurden, schien dabei das Vertrauen in das
Management wieder hergestellt: ,Die Bérse schenkt Wirecard wieder Vertrauen”
(Frankfurter Allgemeine Zeitung, 2019a). Das weiterhin intakte Vertrauen in
Wirecard und der anhaltende Optimismus in diesem Frame wurde auch durch die
weiter positiven Meinungen der Analystinnen und Analysten deutlich: ,Etliche
Analysten schenken dem Titel ihr Vertrauen. Manche trauen dem Emporkémmling,
(...) noch eine erhebliche Wertsteigerung zu (...)“ (Frankfurter Allgemeine Zeitung,

2019a).
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Der weitaus am haufigsten vorgekommene Frame im Jahr 2019 vereinte die Kritik
am Unternehmen und an der undurchsichtigen Bilanzierung bei Wirecard mit einer
neutralen Sichtweise auf diese. So wurde im Frame Neutrale Berichterstattung der
Medien zwar vorwiegend Uber die von den Kritikern des Unternehmens
angesprochenen Probleme berichtet. Jedoch wahlten die Medien hierbei in fast
allen Féllen eine neutrale Sichtweise auf das Unternehmen. Das unterscheidet
diesen Frame auch von dem handlungsorientierten ersten Frame, der ein

Uberwiegend negatives Bild von Wirecard vorgab.

Im Diskurs 2019 ergaben sich auch andere zentrale Akteurinnen und Akteure als im
Vergleich zu den Jahren davor. So standen im Zusammenhang mit der Kritik an
dem Unternehmen nicht mehr kritische Analystinnen bzw. Analysten und Short-
Seller im Fokus. Die Kritik wurde vor allem durch Medien bzw. Journalistinnen und
Journalisten geauf3ert. Diesen wurde jedoch in weiterer Folge, vor allem durch
Wirecard selbst, Eigeninteresse bei der kritischen Berichterstattung unterstellt.
Somit wurden die Journalistinnen und Journalisten, die kritisch Uber Wirecard
berichteten, teilweise auch mit Short-Sellern in Verbindung gebracht, die die
kritische Berichterstattung rund um das Unternehmen flir Wetten auf einen fallenden
Aktienkurs nutzten: ,Wirecard hatte im Friihjahr Strafanzeige gestellt. Seither
ermittelt die Munchner Staatsanwaltschaft, ob es eine Verbindung zwischen FT-
Journalisten und Shortseller gegeben hat“ (Holtermann & Schnell, 2019b).

Obwohl auch bereits im Zeitraum 2015 bis 2017 Kritik am Unternehmen geaul3ert
und in einem eigenen Medien-Frame beleuchtet wurde, unterschied sich die
mediale Betrachtung und Berichterstattung im Jahr 2019 von jener im Zeitraum
2015 bis 2017.

Auch die Tatsache, dass die Kritik nun direkt durch die unabhangige Instanz der
Medien bzw. Journalistinnen und Journalisten geaul3ert wurde, war pragend fur den
Diskurs im Jahr 2019. So wurde in den medialen Frames von 2015 bis 2017 noch
von einer ,dubiosen Researchfirma“ (Handelsblatt, 2016) gesprochen. Die FT, die
dieses Mal die Kritik auflerte, wurde hingegen als ,angesehene britische
Finanzzeitung“ (Seibel, 2019) bezeichnet. Die Kritik erschien dadurch valider, womit
sie auch medial ausfihrlicher behandelt wurde. Sowohl die Lange der Artikel, die

sich nur mit Wirecard beschaftigten als auch das Ausmal} der Berichterstattung Giber
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die Kritik nahmen zu. Im Hinblick auf die Rolle der Medien und Journalistinnen bzw.
Journalisten, die Kritik am Unternehmen tbten, war zunehmend nicht nur eben von
jener Kritik, sondern von einem Konflikt mit dem Unternehmen, die Rede: ,/n der
Dauerfende mit dem Minchner Dax-Konzern legt die Financial Times nach®
(Peitsmeier, 2019hb).

SchlieB3lich lasst sich mit Blick auf den medialen Diskurs 2019 festhalten, dass sich
die Bewertung des Unternehmens Wirecard in den Medien anderte. Wahrend in den
vorangegangenen Jahren noch haufig eine positiv wertende Haltung gegenuber
dem Unternehmen eingenommen wurde, lag diese 2019 nur sehr selten vor.
Mehrheitlich wurde das Unternehmen neutral bewertet oder in einigen Fallen sogar

negativ.
4.4.4.4 Diskurs 2020

Auch das Jahr 2020 brachte eine starke Veranderung des Diskurses und des
medialen Bildes von Wirecard. Bereits in der ersten Jahreshélfte wurde etwas mehr
uber Wirecard in den Medien berichtet. Die Anzahl an Artikeln zu Wirecard stieg
dann allerdings ab der Jahresmitte stark an. Das Aufkommen des Bilanzskandals
und die Insolvenz veranderten als bedeutende diskursive Ereignisse die
Berichterstattung erheblich. So waren die vorherrschenden Themen, die in diesem
Jahr behandelt wurden, der Bilanzskandal und. die Insolvenz des Unternehmens.
Zudem wurde neben der Kritik am Unternehmen, die durch verschiedene
Akteurinnen und Akteure geaufRert wurde, auch zunehmend Kritik an den
Aufsichtsbehdrden, an der Politik und an den Wirtschaftspriferinnen und
Wirtschaftsprifern laut. Teilweise wurde dabei nicht nur Kritik getbt, sondern auch
ein direktes Versagen durch die Aufsichtsbehdrden bzw. die Politik und die
Wirtschaftspriferinnen sowie Wirtschaftsprifer unterstellt. Der Aktienkurs wurde

hingegen nur noch in einem Frame starker behandelt.

Am héaufigsten im Diskurs in diesem Jahr trat der Frame Bilanzskandal -
Aufsichtsbehdrden bzw. Politik als Schuldige auf. Darin wurde im Zuge des
Bilanzskandals vor allem Kritik eben an den Aufsichtsbehtrden und der Politik
geéaullert. Diesen wurde aul3erdem die Verantwortung fir den Bilanzskandal
zugeschrieben und ein Versagen in der Causa unterstellt. Dabei wurde vor allem

kritisiert, dass jene die schon vor Aufkommen des Bilanzskandals auf die
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undurchsichtigen Bilanzierungspraktiken bei Wirecard aufmerksam machten, durch
die Aufsichtsbehoérden nicht ernst genommen wurden bzw. sogar gegen sie ermittelt
wurde: , Tatsédchlich hatte sich die Aufsicht bei Wirecard lange Zeit redlich bemUiht

wegzuschauen, mehr noch, sie schaute in die falsche Richtung® (Schreiber, 2020).

Auch das konkrete Vorgehen der Aufsichtsbehdrden gegen die Journalistinnen und
Journalisten der FT, die jahrelang Wirecards Bilanzierungsmethoden in ihren
Artikeln anprangerten, wurde kritisiert: ,Warum lie die Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht kritische FT-Reporter verfolgen, bevor sie den
Vorstand von Wirecard in den Blick nahm?“ (N. Richter, 2020).

Aufseher ohne Zahne

Die Finanzaufsicht Bafin geridt im Wirecard-Skandal unter Beschuss.
Aber auch der Wirtschaftspriifer EY sieht schlecht aus.

Abbildung 22: Kritik an Aufsichtsbehérden und Wirtschaftspriiferinnen und Wirtschaftsprifern (Frihauf &
Giersberg, 2020)

In Bezug auf die Kritik an den Aufsichtsbehérden und der Politik wurden auch
Handlungsempfehlungen an diese gestellt. Diese drehten sich vor allem rund um
Reformen der BaFin: ,Die Regulierungsbehérden sollten sich im Kern auf die
Korrektur von Marktversagen konzentrieren — und nicht, wie im Fall Wirecard offen
zutage lag, um den Schutz nationaler Reputationen oder Champions“ (S.-G.
Richter, 2020).

Auch der Wirecard-Untersuchungsausschuss, der in der zweiten Jahreshélfte 2020
startete, wurde in diesem Frame thematisiert. Der mediale Diskurs entwickelte sich
somit in diesem Frame weg von der rein faktischen Berichterstattung Utber den
Bilanzskandal und seine Auswirkungen, hin zu der Suche nach den
Verantwortlichen fur den Skandal. Dabei wurde teilweise auch nach einer positiven
Verantwortlichkeit fur die Aufdeckung des Skandals gesucht. Vor allem die zuvor
jahrelang kritisierten Short-Seller wurden fur ihre Kritik am Unternehmen gelobt und
ihre Rolle als besonders wichtig hervorgestrichen: ,Nach der Wirecard-Pleite ist es

hochste Zeit, eine Gruppe von Menschen zu loben, die in der Offentlichkeit
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normalerweise nicht gut wegkommt: die Leerverkéufer (...) Und die Finanzmérkte?
Die brauchen die Gegenspieler in Form der Leerverkaufer. Zum Beispiel, wenn halb
Deutschland nicht wahrhaben mdchte, dass Wirecard, die grof3e IT-Hoffnung des
Landes, das einzige Dax-Unternehmen, das junger ist als 40, vielleicht ein einziger

groBer Betrugsfall ist” (Bernau, 2020).

Ein Hoch

auf die
Spekulanten

Geld verdienen mit der Misere anderer?
Das klingt unmoralisch. Doch Wirecard

zeigt: Wir brauchen die Leerverkiufer.

Abbildung 23: Short-Seller werden fiir ihre Kritik an Wirecard gelobt (Bernau, 2020)

Bei der Rolle der Short-Seller und deren Aufgabe in der Aufdeckung des
Bilanzskandals, @ wurden  auferdem auch Parallelen zu friheren
Unternehmensskandalen hergestellt: ,Der Markt aber kann froh sein, dass es solche
Leute gibt (Anm. Short-Seller). Leute wie Jim Chanos. Der guckte sich im Jahr 2000
die Geschéftsberichte eines Energiekonzerns genauer an als alle anderen und
bemerkte Auffalligkeiten in den Bilanzen. Er wettete gegen die Aktie des
Unternehmens und wurde laut. Der Konzern hiel3 Enron, und Chanos*‘ Beobachtung

flihrte zur Aufdeckung eines der gré8ten Finanzskandale Amerikas® (Bernau, 2020).

Auch an anderer Stelle wurde zur Einordnung des Wirecard-Bilanzskandals auf das
Beispiel von Enron verwiesen: ,Bestes Beispiel ist Enron, bis heute einer der
gro3ten Betrugsfalle in der amerikanischen Wirtschaftsgeschichte. Der US-
Energiehandler Enron, der jahrelang rasant steigende Umsatze gemeldet hatte und
als eines der innovativsten Unternehmen Amerikas galt, ging kurz nach der

Jahrtausendwende 2000 pleite, nachdem eine grol3 angelegte Bilanzmanipulation
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aufgeflogen war. Die Firma hatte jahrelang Scheinumsatze in Milliardenhdhe
bilanziert* (Eckert & Zschapitz, 2020).

Zudem blieben auch die Journalistinnen und Journalisten, die wiederholt das
Unternehmen fur die undurchsichtige Bilanzierung kritisierten, im medialen Fokus -
allen voran der FT-Journalist Dan McCrum, der den Stein mit seinen Artikeln zu
Wirecard letztendlich ins Rollen brachte: ,Entschuldigen miissen sich bei McCrum
fast alle, die in Deutschland mit dem Fall Wirecard zu tun hatten. Seine Warnungen
fuhrten nicht etwa zu verschéarften Ermittlungen gegen das Unternehmen oder zu

Zweifeln bei professionellen Anlegern (...)“ (Zwick, 2020b).

Im Frame Bilanzskandal - Aufsichtsbehdrden bzw. der Politik als Schuldige fallt vor
allem die sehr stark negative Bewertung des Unternehmens auf. So wurde in 91%
der Artikel, die diesen Frame anwendeten, eine negative Bewertung Wirecards

unternommen.

Den zweithaufigsten Frame im medialen Diskurs 2020 stellte der Deutungsrahmen
Bilanzskandal — Unternehmen und Wirtschaftspriferinnen und Wirtschaftsprifern
als Schuldige dar. Dieser Frame weist viele thematische Parallelen zum ersten
identifizierten Frame im Jahr 2020 auf. Jedoch konzentrierte sich hierbei die
Verantwortungszuschreibung vermehrt auf das Unternehmen bzw. Management
und die Wirtschaftsprifer und weniger auf die Aufsichtsbehérden und die Politik. So
wurde in erster Linie das Versagen der Wirtschaftsprifer adressiert und deren
Mitverantwortung fir den Bilanzskandal thematisiert: ,Im Skandal um Wirecard
gerat nun auf der Wirtschaftsprufer EY starker unter Druck. Nach Einschatzung von
Rechtsexperten wird auf die Gesellschaft eine Welle an Klagen von Investoren
zukommen. Sie werfen dem langjahrigen Wirecard-Prufer Fehler beim Bilanztestat
und in der Kommunikation mit der Offentlichkeit vor* (Frondhoff, 2020).

Es wurde jedoch auch generelle Kritik am o6ffentlichen Bild und der offentlichen
Meinung zu Wirecard in der Vergangenheit ausgesprochen. Viele Akteurinnen und
Akteure des oOffentlichen Diskurses hétten zu lange weggesehen und das
Unternehmen nicht kritisch genug hinterfragt und beleuchtet. Dabei wurde seitens
einiger Medien auch Selbstkritik gelbt: ,Die ersten Hinweise auf einen méglichen
Betrug bei Wirecard gab es sogar schon im Jahr 2008. Doch die deutschen

Behorden, die Wirtschaftsprufer, praktisch alle Experten an der Borse und viele
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Medien haben weggesehen. Oder zumindest nicht genau hingesehen® (Zwick,
2020b).

Das Bewertungsmuster in diesem Frame unterschied sich hingegen etwas von den
anderen beiden in diesem Jahr. Wirecard wurde Uberwiegend neutral oder gar nicht
bewertet, wahrend in den anderen Frames eine Uberwiegend negative Bewertung

vorliegt.

Der dritthaufigste Frame adressierte als einziger im Jahr 2020 in deutlicherem
Ausmalf’ auch den Aktienkurs von Wirecard. In Verbindung mit dem Bilanzskandal
standen dabei die Aktionarinnen und Aktionére stark im medialen Fokus. Es wurden
die hohen Verluste fur diese angesprochen und thematisiert. Zudem nahm dieser
Frame verstarkt das Unternehmen bzw. das Management von Wirecard in die
Verantwortung fur den Bilanzskandal. Die Medien nahmen in diesem Frame
verstarkt eine ratgebende Rolle ein und wollten Anlegerinnen und Anlegern von
Wirecard Handlungsempfehlungen geben bzw. diese Uber ihre Mdglichkeiten
informieren: ,Nach einer Woche voller Skandale meldet der Konzern Insolvenz an,
als erstes Dax-Mitglied Giberhaupt. Die Aktie ist kaum noch etwas wert. Was das fur
Anleger, Kunden und Geschaftspartner bedeutet — und was nun wichtig wird“
(Schreiber et al., 2020).

Was auf die Wirecard-Anleger jetzt zukommt

Abbildung 24: Medien als Ratgeber fur Wirecard-Anleger (Schreiber et al., 2020)

Auffallend am Gesamtdiskurs um Wirecard im Jahr 2020, ist die deutlich differente
Bewertung des Unternehmens in den Medien. Wéahrend in den Vorjahren noch
weitgehend eine neutrale bzw. keine Bewertung vorgenommen wurde, wurde das

Unternehmen tberwiegend negativ betrachtet.
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5 Fazit

Abschlie3end sollen in diesem Kapitel zun&chst die dargestellten Ergebnisse
interpretiert und diskutiert werden, und im Zuge dessen, die in der Einleitung
gestellten Forschungsfragen (siehe Kapitel 1.2) anhand der Forschungsergebnisse
und deren Interpretation beantwortet werden. Zum Abschluss werden die
wichtigsten Schlussfolgerungen dieser Forschungsarbeit im Rahmen der Conclusio
dargelegt und ein Ausblick auf mdgliche weitere Forschungsvorhaben in Anlehnung

an diese Arbeit gegeben.
5.1 Beantwortung der Forschungsfragen

e FF1: In welchem Ausmal3 wurde in den Jahren 2015 bis 2020 in den
untersuchten deutschen Tageszeitungen tber die Wirecard AG berichtet und hat

sich das Ausmal in diesem Zeitraum wesentlich verandert?

Im definierten Untersuchungszeitraum, also in den Jahren 2015 bis 2020, wurde der
Begriff Wirecard insgesamt in 2.909 Texten bzw. Artikeln erwahnt. Bei den
untersuchten Tageszeitungen ergeben sich teilweise groRe Unterschiede (siehe
Tabelle 3). So wurde im Handelsblatt und in der Frankfurter Allgemeine Zeitung
Wirecard deutlich haufiger in der Berichterstattung thematisiert. In den beiden
anderen Uberregionalen Qualitatszeitungen, Stddeutsche Zeitung und Die Welt,
wurde Wirecard klar weniger oft thematisiert. Weitaus am seltensten kam das
Unternehmen in der Berichterstattung der BILD, der einzigen Boulevardzeitung

unter den untersuchten Tageszeitungen, vor.

Das Ausmal? der Berichterstattung ist iber den gesamten Untersuchungszeitraum
hinweg sehr heterogen. Es zeigen sich wesentliche Unterschiede zwischen den
einzelnen Jahren und Halbjahren des Untersuchungszeitraums. Zwischen den
Jahren 2015 und 2017 blieb die Anzahl der Artikel mit Bezug auf Wirecard ungefahr
auf ahnlichem Niveau. Einen Ausreil3er stellte dabei lediglich das erste Halbjahr
2016 mit 60 Artikeln dar. Wahrend das Ausmald der Berichterstattung im ersten
Halbjahr nur leicht Gber jenem der Vorjahre lag, stieg die Zahl der Artikel in denen
Wirecard erwahnt wird in der zweiten Jahreshalfte 2018 stark an. Im Jahr 2019 blieb

die Anzahl der Artikel in etwa gleichbleibend zu jenem aus der zweiten Jahreshélfte
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2018. Im ersten Halbjahr 2020 ergab sich dann erneut ein klarer Anstieg der
Berichterstattung. Im zweiten Halbjahr 2020 verdoppelte sich jedoch die Anzahl der

Artikel in denen Wirecard thematisiert wird erneut.
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Abbildung 25: Ausmal der Berichterstattung zwischen 2015 und 2020 (eigene Darstellung)

e FF2: Wie stellt sich der Diskurs rund um die Wirecard AG und den Bilanzskandal

in den untersuchten Tageszeitungen im Zeitraum 2015 bis 2020 dar?

Der Diskurs rund um Wirecard im Zeitraum von 2015 bis 2020 in den untersuchten
Tageszeitungen stellt sich sehr heterogen dar. Das Unternehmen wurde, abhangig
vom jeweiligen Betrachtungszeitraum sowohl Uberwiegend positiv als auch
Uberwiegend negativ bewertet. Zu Beginn des Beobachtungszeitraum ergibt sich
dabei ein positives Bild gepaart mit der Berichterstattung Gber fur das Unternehmen
positive Themen, wie etwa gute Geschaftszahlen und das erfolgreiche
Geschéaftsmodell Wirecards. Zur Mitte des Beobachtungszeitraum wurde die
Berichterstattung und das Bild von Wirecard in den Medien neutraler, gleichzeitig
stieg jedoch auch das Ausmald an Artikeln mit Bezug zu Wirecard deutlich an. In
den medialen Diskurs rickten zunehmend auch fir das Unternehmen negative
Nachrichten und Entwicklungen, wie etwa die erneuten kritischen Artikel der FT.
Gegen Ende des Beobachtungszeitraums zeigt sich im Hinblick auf den medialen
Diskurs verglichen mit den Vorjahren ein sehr differentes Bild. Das Unternehmen

wurde in den Medien tGberwiegend negativ bewertet. Gleichzeitig wurde der mediale
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Diskurs stark vom Bilanzskandal rund um Wirecard und der Suche nach der

Verantwortung fur diesen gepragt.

o FF2.1: Wie hat sich hierbei der Diskurs im Zeitablauf verandert und
welche Ereignisse waren hierflr ausschlaggebend?

Zwischen den Jahren 2015 bis 2017 wurde, verglichen mit den darauffolgenden
Jahren, nur wenig Uber Wirecard berichtet. Das Unternehmen wurde zwar ab und
zu in den Medien thematisiert. Jedoch notierte der Konzern zu diesem Zeitpunkt
noch im TecDAX und noch nicht dem DAX der obersten Borsenliga Deutschlands.
Wenn in diesem Zeitraum tUber Wirecard berichtet wurde, dann Uberwiegend Uber
positive Ereignisse. So wurde Uber steigende Geschéftszahlen und das erfolgreiche
Geschaftsmodell Wirecards und den infolge dessen steigenden Aktienkurs
berichtet. Wirecard wurde oftmals als boomender Vorzeigekonzern geframed, der
seine Geschéftszahlen stetig steigert und seinen Aktiondrinnen und Aktionéaren
damit hohe Gewinne verspricht. In diesen ersten Jahren des
Untersuchungszeitraum anderte auch erneute Kritik am Unternehmen, geaul3ert
durch Analystinnen und Analysten und Short-Seller, nichts an dem positivem Bild
Wirecards in den untersuchten Medien. Zwar wurde die Kritik der Analystinnen und
Analysten sowie Short-Seller thematisiert, sie fuhrte allerdings nicht dazu, dass
Wirecard auch in den untersuchten Medien wesentlich kritischer hinterfragt wurde.
Vielmehr wurde das Unternehmen als Opfer der Short-Seller dargestellt und dazu

aufgefordert, gegen diese vorzugehen.

Im Jahr 2018 verlief der Diskurs rund um das Unternehmen zuné&chst &hnlich im
Vergleich zu den Vorjahren. Uber Wirecard wurden vorwiegend positive Themen
behandelt und das Unternehmen als Ganzes wurde entweder neutral oder positiv
bewertet. Erst in der zweiten Jahreshélfte stieg einerseits das Ausmal der
Berichterstattung tUber Wirecard deutlich an. Andererseits anderte sich auch der
Diskurs und damit das Bild Wirecards in den Medien etwas. Mit der Aufnahme
Wirecards in den DAX riickte das Unternehmen stérker in den medialen und
offentlichen Fokus. Wirecard gehérte nun zu den dreiBig wichtigsten
borsennotierten Konzernen Deutschlands und befand sich wohl auf dem Hohepunkt
der Unternehmensgeschichte. Gleichzeitig wurde die Berichterstattung uber

Wirecard in den Medien dadurch nicht unbedingt positiver, sondern eher etwas
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neutraler. Die Medien schienen das Unternehmen mit der Aufnahme in den DAX

etwas niichterner zu betrachten.

Das Jahr 2019 stellte dann im Diskurs um Wirecard einen deutlichen Einschnitt dar.
Es wurde zwar weiterhin in etwa in gleichem Ausmald Uber das Unternehmen
berichtet wie im Jahr davor. Jedoch @nderten sich sowohl die behandelten Themen
rund um das Unternehmen als auch der Blick auf Wirecard. Uber das gesamte Jahr
hinweg, wurden mehrere Artikel der Financial Times zu Wirecard publiziert, die das
Unternehmen und das Management kritisierten und dabei auf die undurchsichtigen
Bilanzierungsmethoden bzw. die mdgliche Bilanzmanipulationen bei Wirecard
aufmerksam machten. Mit den veroffentlichten Artikeln der FT &nderte sich der
Diskurs deutlich. Die Medien sahen Wirecard Uberwiegend aus einer neutralen
Sicht, teilweise wurden das Unternehmen allerdings auch bereits eher negativ und
kritisch gesehen. Dadurch, dass das Unternehmen nun im DAX notierte und damit
starker im Fokus der Offentlichkeit stand, wurde auch die Kritik am Unternehmen in
grolRerem Ausmall als zuvor thematisiert. Das mag jedoch auch daran liegen, dass
die Kritik zu diesem Zeitpunkt eben nicht neu war, sondern zum wiederholten Mal
auftrat. Zudem veranderte sich der sprachliche Umgang mit jenen die die Kritik an
Wirecard aufRerten. Im Jahr 2015 wurden nach der Veréffentlichung des Zatarra-
Reports die Analystinnen und Analysten noch als dubios dargestellt. Zudem wurde
ihnen unterstellt, dass sie die Kritik nur aus dem Motiv heraus auf3erten, um von
dem daraufhin fallenden Aktienkurs von Wirecard zu profitieren. 2019 wurde die
Kritik jedoch vorwiegend von der FT geaulRert, indem die Zeitung mehrere
investigative Artikel Uber das Geschaftsmodell und die Bilanzierungspraktiken
Wirecards veroffentlichte. Die Tatsache, dass es nun in erster Linie eine
angesehene Finanzzeitung war, die Wirecard oOffentlich kritisierte, fuhrte offenbar

auch in deutschen Medien zu einem kritischeren Blick auf Wirecard.

Im Zusammenhang mit der Kritik an Wirecard durch die Artikel der FT nahmen in
weiterer Folge auch die Medien in Deutschland teilweise eine aktivere Rolle ein,
indem sie das Unternehmen, die Aufsichtsbehdrden und die Wirtschaftspriferinnen

und Wirtschaftsprufer zum Handeln aufforderten.

Nachdem sich bereits 2019 der Diskurs um Wirecard in eine andere Richtung

entwickelte und das Unternehmen in den Medien auch allméhlich kritischer gesehen
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wurde, stellte das Jahr 2020 einen erneuten starken Einschnitt im Diskurs rund um
den Konzern dar. Bereits im ersten Halbjahr 2020 wurde héaufiger Gber Wirecard
berichtet. Durch die zahlreichen kritischen Artikel der FT, den
Sonderprifungsbericht von KPMG der nicht alle Zweifel ausrdumen konnte und die
wiederholte Verschiebung der Bilanzvorlage, rickte Wirecard immer mehr in den
Fokus der Medien. Im Juni Uberschlugen sich schlie3lich die Ereignisse um das
Unternehmen. Mit dem Auffliegen des Bilanzskandals und der darauffolgenden
Insolvenz, anderte sich der Diskurs und die Bewertung Wirecards in den Medien
erneut stark. Der Blick auf Wirecard wurde deutlich negativ. Ein vorherrschendes
Thema in den Medien waren einerseits die hohen Verluste fir die Aktionarinnen und
Aktionare. Dabei versuchten die Medien auch die Rolle des Aufklarers und
Ratgebers fur geschadigte Aktionarinnen und Aktionare einzunehmen. Andererseits
wurde auch schnell nach Schuldigen und Verantwortlichen fur den Bilanzskandal
gesucht. Der mediale Diskurs richtete sich dabei vor allem auf das Unternehmen
Wirecard selbst bzw. das Management, die Aufsichtsbehérden und die Politik und
die Wirtschaftsprufer von EY. Kritisiert wurde in diesem Kontext, der lange Zeit zu

unkritische Blick auf Wirecard durch die diversen Aufsichts- und Prifdistanzen.

Abschliel3end kann festgehalten werden, dass sich der Diskurs rund um Wirecard
im Beobachtungszeitraum insofern deutlich geéndert hat, als dass sowohl die
behandelten Themen als auch das mediale Bild Wirecard tber alle Jahre hinweg
sehr heterogen sind. Wahrend Wirecard bis 2017 noch Uberwiegend neutral oder
positiv bewertet und betrachtet wurde, anderte sich in den Jahren 2018 und vor
allem 2019 das Bild allmahlich weg von einer neutral/positiven zu einer rein
neutralen und leicht negativen Sicht auf Wirecard. Die Kritik an Wirecard, sei sie
durch Short-Seller, Analystinnen und Analysten oder Journalistinnen und
Journalisten geauf3ert, wurde erst im Jahr 2019 ausfuhrlicher und tiefergehend
thematisiert und damit zu einem zentralen Thema im Diskurs. Mit dem Jahr 2020
und dem Auffliegen des Bilanzskandals, ruckte dieser in den Mittelpunkt des
Diskurses rund um Wirecard und auch das mediale Bild des Unternehmens kann in

diesem Jahr als Gberwiegend negativ bezeichnet werden.

Zur Beantwortung der Forschungsfragen FF2 und FF2.1 gibt zudem Abbildung 26

einen Uberblick zu den erhobenen Medien-Frames im Diskurs rund um Wirecard
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zwischen 2015 und 2020. Dabei werden sowohl die Frames, deren mdgliche Muster
Uber gewisse Zeitraume hinweg, als auch die Bewertung des Unternehmens in den
untersuchten Tageszeitungen grafisch dargestellt. Die Grafik untermauert dabei die
im Hinblick auf diese beiden Forschungsfragen préasentierten Ergebnisse und

Interpretationen.
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Abbildung 26: Medien-Frames in der Berichterstattung tber Wirecard (eigene Darstellung)
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e FF3: Inwiefern haben deutsche Tageszeitungen durch qualitative und kritische
Berichterstattung zum Offentlichen Diskurs rund um die Wirecard AG
beigetragen und ihrer inoffiziellen Rolle und ihrem Selbstbild als Vierte Macht im

staatlichen System der Gewaltenteilung entsprochen?

Anhand der Analyse des medialen Diskurses rund um Wirecard lasst sich
festhalten, dass vor allem zu Beginn des Beobachtungszeitraums nur wenig Kritik
am Unternehmen Wirecard in den untersuchten Medien ge&auf3ert wurde. Zwar gab
es auch zu dieser Zeit Berichte Gber mégliche Ungereimtheiten und Manipulationen
bei der Bilanzierung Wirecards, jedoch wurden diese in den Medien nicht ndher und
aus einem fur das Unternehmen eher positiven Blickwinkel beleuchtet. Den
Analystinnen und Analysten bzw. Short-Sellern, die zu dieser frihen Phase des
Beobachtungszeitraums Kritik an Wirecard tbten, wurde reines Eigeninteresse bei
deren Berichterstattung unterstellt. In den Medien ergab sich dadurch das Bild des
Vorzeigekonzerns Wirecard, der unberechtigterweise von Short-Sellern attackiert
wird. Die vorgebrachten Anschuldigungen gegentuber Wirecard wurden daher nicht
ernst genug genommen bzw. in den Medien eher einseitig dargestellt und diskutiert.
Gleichzeitig finden sich auch in den frihen Jahren des untersuchten Zeitraums
vereinzelt Artikel wieder, die ausgeglichen tber die Kritik an Wirecard berichteten
und auch die Anschuldigungen tiefergehend thematisierten. Ein eindeutiges Urteil,
ob die Berichterstattung tUber Wirecard in den Jahren 2015 bis 2017 in einem
ausreichenden Ausmald kritisch und ausgewogen war, kann somit nicht gefallt
werden. Jedoch zeigt sich durchaus eine Tendenz zu einer eher unkritischen und
Berichterstattung, die eher den Versuch unternimmt, Wirecard gegen Attacken von
Short-Sellern  zu  verteidigen, als einen kritischen Blick auf die
Bilanzierungsmethoden des Unternehmens zu werfen. Die Medien treten somit in
gewisser Weise schon als Vierte Macht im staatlichen System der Gewaltenteilung
auf, indem sie auf Missstande hinwiesen. Jedoch wurde nicht die Rolle Wirecards
kritisiert, sondern jene der Short-Seller. Sie erfillten also die von Usher (2013, S.
14-15) vorgeschlagene Rolle der ,inoffiziellen Regulierungsbehérde®, die
Schwéchen aufzeigt und der Offentlichkeit oder politischen
Entscheidungstragerinnen und Entscheidungstragern Lésungen anbietet. Jedoch

wurde diese Rolle fur Wirecard und gegen kritische Analystinnen und Analysten
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sowie Short-Seller ausgelegt. Die mangelnde investigative Berichterstattung tber
Wirecard in deutschen Tageszeitungen knipft zudem an die Kritik von Shaw (2016,
S. 93) an, der im Zuge der Finanzkrise besonders das am Finanzjournalismus
kritisierte. Ob jedoch diese mangelnde investigative Berichterstattung auch schuld
oder zumindest Mitschuld daran war, dass die Bilanzmanipulation bei Wirecard so
lange nicht auffiel, kann anhand der vorliegenden Forschungsergebnisse dieser
Arbeit nicht beantwortet werden. Im Zusammenhang mit der medialen
Berichterstattung rund um Wirecard in den Jahren 2015 bis 2017 kann zudem auf
theoretische Uberlegungen von Mast (2012, S. 67) verwiesen werden. So ist es
fraglich, inwiefern man von Journalistinnen und Journalisten verlangen kénne, tber
Meinungen die stark vom allgemeinen Marktbild abweichen in grof3erem Ausmalf}
zu berichten. Die Euphorie rund um Wirecard war vor allem am deutschen
Aktienmarkt aufgrund der guten Geschéaftszahlen und des stetig steigenden
Aktienkurses grol3. Die geaul3erte Kritik am Unternehmen, stellte daher eher nur die

Meinung einer Minderheit am Markt dar.

Die Aufnahme des Unternehmens in den DAX im September 2018 hatte auch auf
das mediale Bild Wirecards Einfluss. Einerseits wurde haufiger und andererseits
auch tiefergehender tUber das Unternehmen berichtet. Das auf3erte sich vor allem
im Jahr 2019, als erneut kritische Artikel der FT publiziert wurden. Die Kritik wurde
dabei auch in den untersuchten deutschen Tageszeitungen breiter thematisiert und
diskutiert. Auch der Blickwinkel der Medien auf das Unternehmen und die Kritik an
Wirecard anderte sich. Die Tonalitat in der Berichterstattung wurde allgemein
neutraler. Uber die kritischen Artikel der FT wurde weitgehend ausgewogen und
neutral berichtet, wobei vor allem die adressierten Kritikpunkte der FT und die
Reaktion Wirecards darauf thematisiert wurden. Die Medien haben somit ihre
Watchdog-Rolle vermehrt aus der von Usher (2013, S. 14) benannten
Transmissionsperspektive gesehen und dabei die geéaullerte Kritk an die

Offentlichkeit kommuniziert, damit diese darauf reagieren konnte.

Gleichzeitig wurde nicht mehr, wie etwa im Zuge des Zatarra-Reports 2016 oftmals,
Partei fur Wirecard und gegen die Short-Seller ergriffen, sondern die Rolle des
Unternehmens zunehmend kritisch hinterfragt. So wurden erneut Lésungen und

Handlungsempfehlungen an diverse Adressatinnen und Adressaten wie etwa die
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Aufsichtsbehdrden und den Wirtschaftsprufer EY gerichtet. Diese betrafen jedoch
im Gegensatz zu 2016 eher die Aufklarung der Vorwirfe gegen Wirecard als ein

Vorgehen gegen die Kritikerinnen und Kritiker des Unternehmens.

Mit der steigenden Anzahl an kritischen Artikeln der FT zu Wirecard und den
Ungereimtheiten rund um die Sonderprifung und die Bilanzvorlage im Jahr 2020
wurde auch die Berichterstattung Uber Wirecard in deutschen Tageszeitungen
zunehmend kritischer. Mit dem Auffliegen des Bilanzskandals nahmen die
Journalistinnen und Journalisten schlief3lich inre Watchdog-Rolle verstarkt wahr. So
werden wiederum Ldsungen und Handlungsempfehlungen, vorwiegend an die
Aufsichtsbehdrden, die Politik und die Wirtschaftsprufer, gestellt. Aul3erdem
begeben sich die Medien in ihrer Berichterstattung auf die Suche nach den
Verantwortlichen fur den Bilanzskandal.

Abschliel3end l&sst sich festhalten, dass die untersuchten Medien durchaus einen
kritischen Blick auf Wirecard wagten und die von diversen Akteurinnen und
Akteuren gedaullerte Kritik ausgewogen beleuchteten. Jedoch wurden friihe
Warnsignale, wie etwa die kritischen Berichte aus dem Jahr 2016, nicht ausreichend
behandelt. Anstatt dessen wurde vielmehr die Kritik an Wirecard angezweifelt und
nicht ernst genug genommen. Hierbei zeigen sich Parallelen zum Enron-
Bilanzskandal in den USA. Auch dort wurde in Publikationen kritisiert, dass
Warnsignale lange ignoriert bzw. nicht ausfuhrlich behandelt wurden (2006, S. 433).
Als die Anzahl an kritischen Medien- und Analystenberichten und der 6ffentliche
Druck auf Wirecard groRer wurde, wurde die Kritik auch in den untersuchten
Tageszeitungen ausfuhrlicher behandelt und eine neutralere Sichtweise auf die

Vorwirfe eingenommen.

Zu Beginn des Untersuchungszeitraums trugen die untersuchten Tageszeitungen
somit nur bedingt durch eine kritische Berichterstattung zum Diskurs rund um
Wirecard bei. Der mediale Umgang mit Wirecard und dessen in den Medien
Uberbrachtes Bild verédnderte sich jedoch Uber den Zeitablauf zunehmend. In
weiterer Folge wurde tiefergehender und kritischer Giber das Unternehmen berichtet.
Auch in der Aufarbeitung des Bilanzskandals nahmen die Medien eine aktivere

Rolle ein.
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5.3 Conclusio und Forschungsausblick

Diese Masterarbeit hatte zum Ziel, den Beitrag der medialen Berichterstattung zum
offentlichen Diskurs rund um das Unternehmen Wirecard AG und den Bilanzskandal
Im Zusammenhang mit dem Konzern zu untersuchen. Dadurch sollte die eingangs
definierte Forschungsliicke, der bisher noch nicht beleuchteten Rolle der Medien im

Wirecard-Skandal, geschlossen werden.

In Bezug darauf konnte festgestellt werden, dass sich der Diskurs rund um Wirecard
in den untersuchten Tageszeitungen im Beobachtungszeitraum 2015 bis 2020 als
sehr heterogen darstellt. Einerseits anderte sich das Ausmalf der Berichterstattung
Uber Wirecard Uber den gesamten Zeitraum gesehen deutlich. Andererseits wurden
auch viele verschiedene Diskursstrange und Themen in der Berichterstattung tber
Wirecard identifiziert. Dies verdeutlichte sich im Rahmen der Analyse der
verschiedenen Medien-Frames die in den einzelnen Jahren des
Beobachtungszeitraums in den Berichten tUber Wirecard eingenommen wurden
(siehe Abbildung 26). Dabei konnte auch festgestellt werden, dass sich die
Bewertung des Unternehmens in den Berichten und damit das mediale Bild
Wirecards deutlich anderte. Wahrend zu Beginn des Untersuchungszeitraum noch
ein neutrales bzw. tendenziell positives Bild des Unternehmens vorherrschte, wurde
der Blick der Medien auf Wirecard in weiterer Folge zunehmend kritischer bzw.
negativer (siehe Abbildung 26).

Ausschlaggebend fur die Anderungen im Diskurs und die Etablierung neuer Medien-
Frames waren dabei einige Diskursereignisse. So sorgte die Aufnahme des
Unternehmens in den deutschen Leitindex DAX einerseits fir ein hoheres Mal3 an
Berichten Uber Wirecard. Andererseits wurde das Unternehmen damit auch
genauer beleuchtet und aus einer zunehmend neutralen Sicht betrachtet. Weitere
wichtige diskursive Ereignisse waren zudem die zahlreichen kritischen Artikel der
FT zu undurchsichtigen und fragwurdigen Bilanzierungsmethoden bei Wirecard im
Jahr 2019. Diese fuhrten auch in den untersuchten Tageszeitungen zu einem
vermehrt kritischen Blick auf Wirecard. Mit der immer stéarker werdenden Kritik an
Wirecard und dem letztendlichen Auffliegen des Bilanzskandals und der Insolvenz
des Unternehmens 2020, &nderte sich der Diskurs rund um Wirecard erneut stark.

In den medialen Fokus gerieten dabei vor allem die Aufsichtsbehdrden, die Politik
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und die Wirtschaftsprufer, indem ihre Rolle im Bilanzskandal kritisch hinterfragt

wurde und ihnen zumindest eine Mitschuld an diesem gegeben wurde.

AulRerdem sollte in dieser Masterarbeit hinterfragt werden, inwiefern die in dieser
Forschungsarbeit untersuchten Tageszeitungen mit kritischer und ausgewogener
Berichterstattung zum o6ffentlichen Diskurs rund um Wirecard beitrugen und damit
ihrer inoffiziellen Rolle und ihrem Selbstbild als Vierte Macht im staatlichen System

der Gewaltenteilung entsprochen.

Die Forschungsergebnisse zeigen, dass die Kritik an Wirecard in den untersuchten
Medien durchaus tiefergehend und breit thematisiert wurde. Jedoch wurden friihe
Warnsignale, wie etwa die kritischen Berichte von Analystinnen und Analysten aus
dem Jahr 2016, nicht ausreichend oder nur am Rande behandelt. Vielmehr wurden
die dabei geéaulierten Vorwirfe gegen Wirecard teilweise angezweifelt und den
Analystinnen und Analysten wurde oftmals vorgeworfen, den Aktienkurs durch die
Verbreitung falscher Informationen und Gerilichte mit Absicht nach unten zu
dricken. In den darauffolgenden Jahren &nderte sich jedoch der Umgang mit
Wirecard und das Bild des Unternehmens in den Medien zunehmend. Einerseits
stieg das oOffentliche Interesse an Wirecard, wodurch haufiger Uber das
Unternehmen berichtet wurde. Andererseits berichteten die Medien dadurch auf

tiefergehender und neutraler Uber Kritik am Unternehmen.

Die Ergebnisse zeigen zudem Parallelen zum Bilanzskandal des US-
amerikanischen Unternehmens Enron auf. Auch damals wurden friihe Warnsignale
lange Zeit ignoriert bzw. nicht ausfihrlich behandelt (Doyle, 2006, S. 433). Von
Seiten einiger Journalistinnen und Journalisten wurde der lange Zeit unkritische
Blick auf Enron allerdings mit der hohen Komplexitat des Falles und dem
mangelnden Spezialwissen in Bilanzierungsfragen erklart (Tambini, 2010, S. 16).
Mdgliche weitere Forschungsarbeit basierend auf dieser Mastarbeit, kbnnte sich
daher mit den Grtinden fr die teilweise unkritische Haltung der Journalistinnen und

Journalisten gegentber Wirecard beschaftigen.

Eine Limitation dieser Arbeit stellt einerseits der gewahlte Zeitraum fir die
Untersuchung dar. Durch diesen war es nicht moglich, samtliche Kritik an Wirecard

und alle wichtigen diskursiven Ereignisse in der Analyse zu erfassen. Zudem wurde
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in dieser Forschungsarbeit der mediale Diskurs nur anhand der Berichterstattung in
Tageszeitungen analysiert. Weiterfihrende Forschungsarbeiten kénnten daher den
Diskurs um Wirecard tber einen langeren Zeitraum thematisieren. Aul3erdem wére
auch eine Analyse des Diskurses unter Einbezug anderer Diskursfragmente, wie
beispielsweise TV-Berichte, politische Reden oder Twitter-Kommentare eine

Maoglichkeit fur weiterfihrende Forschung.

Trotz der Limitationen dieser Arbeit, stellt diese Mastarbeit einen ersten Beitrag zur
Analyse der Rolle der Medien im Bilanzskandal um die Wirecard AG dar. Einerseits
konnten Erkenntnisse Uber den medialen Diskurs rund um Wirecard und dessen
Verlauf gewonnen werden. Andererseits wurde aufgezeigt, dass die untersuchten
Tageszeitungen zu Beginn des Untersuchungszeitraum nur bedingt durch eine
kritische Berichterstattung zum o6ffentlichen Diskurs rund um Wirecard beitrugen. In
den folgenden Jahren und mit der wachsenden Kritik an Wirecard, wurde das
Unternehmen auch in den untersuchten Medien tiefergehender und kritischer
beleuchtet. Zum Schluss, wurden mdgliche weitere auf dieser Arbeit basierende
Forschungsthemen dargestellt und ergrindet, warum weiterfihrende

Forschungsarbeit zum Thema dieser Masterarbeit von Interesse ware.
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Problemstellung:

Der Bilanzskandal rund um den Zahlungsdienstleister Wirecard gilt als
einer der grofiten in der Geschichte der Bundesrepublik Deutschland
(Ueckerseifer, 2020). Wahrend sich die Offentlichkeit bereits mit der
politischen und unternehmerischen Verantwortung fiir den Skandal
auseinandersetzt, wurde hingegen die Rolle der Medien in dem
Bilanzskandal und vor allem die inhaltliche mediale Darstellung Wirecards
noch nicht beleuchtet.

Zielsetzung:

Diese Master These soll die Berichterstattung und den Diskurs rund um
Wirecard im Rahmen einer kritischen Diskursanalyse analysieren. Sie soll
untersuchen wie in deutschen Tageszeitungen Uber den rasanten Aufstieg
des Konzerns berichtet wurde und wie sich die Berichterstattung im Laufe
des Bilanzskandals verandert hat. Zudem soll anhand dieser kritischen
Diskursanalyse hinterfragt werden, inwiefern die  deutschen
Tageszeitungen mit qualitativer und kritischer Berichterstattung zum
offentlichen Diskurs rund um Wirecard beigetragen haben und damit die
oftmals selbst gesetzte Rolle der ,Kontrollinstanz® und der ,vierten Macht
der Gewaltenteilung im Staat® wahrgenommen haben.

Forschungsfragen:

¢ In welchem AusmalR wurde in den Jahren 2015 bis 2020 in den
untersuchten deutschen Tageszeitungen lber die Wirecard AG
berichtet und hat sich das Ausmalf? in diesem Zeitraum
wesentlich verandert?

e Wie stellt sich der Diskurs rund um die Wirecard AG und den
Bilanzskandal in den untersuchten Tageszeitungen im Zeitraum
2015 bis 2020 dar?

o Wie hat sich hierbei der Diskurs im Zeitablauf veréndert
und welche Ereignisse waren hierfiir ausschlaggebend?

e Inwiefern haben deutsche Tageszeitungen durch qualitative und
kritische Berichterstattung zum 6ffentlichen Diskurs rund um die




Wirecard AG beigetragen und ihrer inoffiziellen Rolle und ihrem
Selbstbild als Vierte Macht im staatlichen System der
Gewaltenteilung entsprochen?

Wissenschaftliche
und praktische
Relevanz

Wissenschaftliche Relevanz:

Uber Bilanzskandale wie jenen der Wirecard AG wurde in der
Vergangenheit in den Medien ausfiihrlich berichtet. Entscheidend bei der
Einordnung der Rolle der medialen Berichterstattung in solchen
Bilanzskandalen ist vor allem ihr Beitrag zum allgemeinen 6ffentlichen
Diskurs.

Bei vergangenen Bilanzskandalen und Finanzkrisen wurden haufig
kritische Stimmen gegenuber der medialen Berichterstattung des
Wirtschafts- und Finanzjournalismus laut. Beispielsweise beim
Bilanzskandal von Enron in den USA oder beim Platzen der
Immobilienblase ebenso in den USA ((Doyle, 2006); Schiffrin, 2013;
Starkman 2014).

Eine Untersuchung des Beitrags der medialen Berichterstattung zum
offentlichen Diskurs rund um die Wirecard AG kann somit beitragen, die
Rolle des Wirtschafts- und Finanzjournalismus in solchen Krisen oder
Skandalen genauer zu beleuchten und einzuordnen.

Praktische Relevanz:

Der Bilanzskandal der Wirecard AG hat durch seine Groéf3e und Tragweite
eine enorme Bedeutung fur den deutschen Kapitalmarkt. Wirecard ist das
erste im deutschen Leitindex DAX vertretene Unternehmen das Insolvenz
anmelden musste (,Erstmals ist ein Dax-Konzern insolvent: Wirecard fallt
ins eigene Bilanzloch®, 2020).
Wahrend bereits Ermittlungen rund um die mdégliche Verantwortung der
Politik oder seitens der Wirtschaftsprifer laufen, wurde die Rolle der
Medien bisher kaum beleuchtet. Historische Beispiele wie etwa der Enron-
Bilanzskandal, das Platzen der Immobilienblase in den USA oder die
Dotcom-Blase haben gezeigt, dass der Wirtschaftsjournalismus und der
Finanzjournalismus im Speziellen ihrem oftmals gedufRerten Selbstbild
einer kritischen Berichterstattung nicht adaquat gerecht wurden. Diese
Arbeit hat daher besonders fir das Feld des Wirtschafts- und
Finanzjournalismus in der Praxis Relevanz, weil sie die inhaltliche
Auseinandersetzung der Medien mit dem Konzern Wirecard und dem
damit verbundenen Bilanzskandal und der Insolvenz analysiert. Zudem
sollen aus den Ergebnissen dieser Analyse Parallelen zu vergleichbaren
Bilanzskandalen aus der Vergangenheit gezogen werden und somit
maogliche Schlussfolgerungen und Handlungsempfehlungen fur die Zukunft
gegeben werden.
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Die Arbeit verfolgt zur Beantwortung und Behandlung der
Forschungsfragen einen Mixed-Methods-Ansatz. Kuckartz definiert diesen
als ,die Kombination und Integration von qualitativen und quantitativen
Methoden im Rahmen des gleichen Forschungsprojekts® (Kuckartz 2014,
33). In dieser Arbeit wird ein sequenzielles Forschungsdesign im Sinne des
Mixed-Methods-Ansatzes verfolgt. Die einzelnen Methodiken werden also
schrittweise nacheinander durchgefiihrt. Sie dienen dabei nicht nur dem
reinen Erkenntnisgewinn, sondern auch der Entwicklung der fortfolgenden
Methode (Kuckartz 2014, 77-78).

Zunachst soll eine quantitative Erhebung der Berichterstattung rund um
Wirecard in den einzelnen untersuchten Tageszeitungen im Zeitraum
1.1.2015 bis 31.12.2020 durchgefuhrt werden. Hierbei wird anhand einer
textstatistischen Untersuchung erortert, wie sich der Umfang der
Berichterstattung entwickelt hat und in welchen Zeitrdumen in besonderem
Ausmal Uber Wirecard berichtet wurde. Dieser Ansatz dient einerseits der
Behandlung der FF1 und andererseits der Sampleauswahl fir die
qualitative Untersuchung dieser Arbeit.

Darauf aufbauend folgt die qualitative Forschungsarbeit. Hierflr werden
zunachst Texte (Meldungen, Berichte, Kommentare, Reportagen) aus den
untersuchten Tageszeitungen anhand der Framing-Analyse nach
Entman/Matthes (Entman 1993; Matthes 2007; Matthes 2014) analysiert.
Die Framing-Analyse dient der Untersuchung von Frames bei
strategischen Kommunikatoren, in Medieninhalten oder bei Rezipienten.
Unter Frames werden dabei die Ergebnisse des Framings-Prozesses in
der Kommunikation verstanden. Framing bezieht sich auf den aktiven
Prozess des selektiven Hervorhebens von Informationen und Positionen.
Im Rahmen der Framing-Analyse soll ergriindet werden, wie die Frames
von bestimmten Akteuren entstehen, wie sie sich andern und wie sie sich
gegenseitig beeinflussen (Matthes 2014, 10-11).
Die konkrete Auswahl dieser Texte wird unter dem Punkt ,Sample und
Datenauswahl® erldutert. Entman (1993, 52) definiert vier Frame-Elemente
nach denen der Rahmen der Berichterstattung eines Textes analysiert
werden kann:

e Welche Probleme bzw. Handlungsfolgen werden thematisiert?

e Welche Ursachen und Verantwortungszuschreibungen werden

ausgemacht?
¢ Welche Handlungsempfehlungen werden gegeben?
¢ Welche zentralen Botschaften und Bewertungen kommen in der
Berichterstattung vor?

Die zu untersuchenden Texte, die sich aus dem Sample ergeben, werden
mithilfe dieser Frame-Elemente analysiert und kategorisiert. Dies
ermoglicht einerseits einen Vergleich der Berichterstattung zu Wirecard in
den untersuchten Medien. Andererseits soll dies auch eine Analyse der
Entwicklung der Berichterstattung im zeitlichen Ablauf ermdglichen.

Folgend auf die textstatistische Untersuchung und die Framing-Analyse
der ausgewéhlten Texte soll die Berichterstattung rund um den Wirecard-
Bilanzskandal im Rahmen einer kritischen Diskursanalyse untersucht
werden. Grundlage fir diese Analyse soll das Rahmenwerk der Critical
Discourse Analyses (CDA) sein (Fairclough 2013; Wodak & Meyer 2015).
Gegenstand der Diskursanalyse ist die Berichterstattung zum
Unternehmen Wirecard AG in deutschen Tageszeitungen. Als
Diskursebene wird dementsprechend die deutsche Medienlandschaft
identifiziert und als Diskurssektor Tageszeitungen.

Die vorangegangenen methodischen Schritte und deren Ergebnisse bzw.
Erkenntnisse dienen als Grundlage fir die kritische Diskursanalyse.




Basierend darauf ist es moglich, die Entwicklung des Diskurses rund um
Wirecard in deutschen Tageszeitungen zu beleuchten und somit die
Forschungsfragen dieser Arbeit zu behandeln.

Begrindung Methodenwahl:

Mixed-Methods

Ein Mixed-Methods-Ansatz kann sowohl methodologisch als auch aus der
inhaltlichen Logik der Forschungsarbeit begriindet sein (Kuckartz 2014,
29). Die Wahl eines Mixed-Methods-Ansatzes in dieser Arbeit wird aus
beiden Motiven heraus begriindet. Einerseits dient dieser Ansatz der
vollinhaltlichen Behandlung aller Forschungsfragen da diese sowohl
gualitative als auch quantitative Methoden voraussetzen. Andererseits
verfolgt diese Arbeit im Rahmen des Mixed-Methods-Ansatzes auch ein
sequenzielles Forschungsdesign. Die Erkenntnisse der quantitativen
Untersuchung sollen also zur Entwicklung der Methodik der qualitativen
Untersuchung dienen.

Entsprechend der Designtypen der Mixed-Methods-Forschung von Green
et al. sind also sowohl die Entwicklung der Methodik als auch die
Komplementaritat, also die Vervollstandigung der Forschungsergebnisse,
Motive fur die Wahl dieses Ansatzes (Kuckartz 2014, 58).

Framing-Analyse

Im Rahmen der Framing-Analyse konnen auch journalistische Frames zu
einem bestimmten Thema erfasst und analysiert werden. Diese
determinieren oftmals in welchen Kontext ein Ereignis eingeordnet wird
und wie die Berichterstattung rund um ein Thema strukturiert ist (Matthes
2014, 37). Diese journalistischen Frames sind eng mit Medien-Frames
verbunden. Diese konstituieren sich in journalistischen Texten die einem
spezifischen Muster von Problemdefinitionen,
Verantwortungszuschreibungen, Bewertungen und
Handlungsanweisungen folgen (Matthes 2014, 18).

Somit kann also die Berichterstattung zu einem bestimmten Thema in
einem bestimmten Medium eingeordnet und mit anderen Medien
beziehungsweise einem anderen Zeitpunkt der Berichterstattung
verglichen werden. Im Hinblick auf den diskursanalytischen Fokus dieser
Arbeit ist der Ansatz der Framing-Analyse somit ein geeignetes Instrument,
um die ausgewahlten Texte inhaltlich zu analysieren.

Kritische Diskursanalyse

Die kritische Diskursanalyse als Disziplin der sozialwissenschaftlichen
Diskursforschung setzt sich mit dem Diskurs rund um ein bestimmtes
Thema auseinander. Im Gegensatz zur Diskursanalyse (Discourse
Analysis) ist sie weniger eine kognitionsorientierte, sondern vielmehr eine
sozialtheoretische auf kollektive Wissensordnungen zielende Fundierung
von Diskursanalysen. Ziel der kritischen Diskursanalyse ist zudem eine
emanzipatorische Aufklarung durch Praxiskritik und die Entwicklung oder
Konzeption von daran anschlieRenden Verbesserungsvorschlagen (Keller,
2011, S. 27).

Zudem deutet die Bezeichnung ,Kritische Diskursanalyse® bereits auf das
Potenzial hin, gesellschaftlich brisante Themen zu analysieren,
problematisieren und in letzter Instanz auch zu kritisieren (Wiedemann &
Lohmeier, 2019, S. 62).

In Anbetracht der aufgestellten Forschungsfrage erscheint diese Methode
daher als plausibel und dienlich fur die Beantwortung dieser.

Ziel dieser Arbeit ist eine inhaltliche und kritische Auseinandersetzung mit
dem offentlichen Diskurs rund um die Wirecard AG. Hierfiir bedient sie sich
der Instrumente und Ansétze der sozialwissenschaftlichen

Vi




Diskursforschung und nicht der sprachwissenschaftlichen. Die Analyse der
sprachlichen Ebene des Diskurses ist nicht Schwerpunkt der Forschung.
Fragen der Grammatik oder des Syntax der analysierten Texte sollen nicht
behandelt werden, es sei denn diese tragen dazu bei zum Beispiel die
offentliche Resonanz des Diskurses zu erklaren (Keller, 2011, S. 70).

Die Arbeit soll zudem keine inhaltliche Auseinandersetzung mit den
Geschaftspraktiken und Vorgéngen innerhalb der Wirecard AG darstellen.
Die Analyse bewegt sich rein auf Ebene der Berichterstattung um den
Konzern.

Der Untersuchungsgegenstand bezieht sich ausschlie3lich auf deutsche
Tageszeitungen. Es wird somit nicht der gesamte 6ffentliche oder mediale
Diskurs analysiert. Hierfir ware eine deutliche Ausweitung der
Untersuchung auf beispielsweise weitere Medienformate wie Radio- oder
TV-Sendungen notwendig.

Sample und Datenauswahl:

Untersuchungsgegenstand

Fir die Generierung der benétigten Daten soll zunachst eine Auswahl
geeigneter deutscher Tageszeitungen, die untersucht werden, getroffen
werden. Als Ausschlusskriterium wird hierbei eine regional begrenzte
Berichterstattung definiert. Es werden also nur Uberregionale
Tageszeitungen bertcksichtigt.

Als Kriterium fir die Auswabhl der zu untersuchenden Tageszeitungen wird
die jeweilige Reichweite dieser herangezogen. Die Diskursanalyse soll
eine moglichst akkurate und genaue Darstellung des o6ffentlichen
Diskurses in den Tageszeitungen darstellen. Es erscheint daher plausibel
die funf reichweitenstarksten Uberregionalen Tageszeitungen in
Deutschland fur die Auswahl der Daten heranzuziehen. Basis fur die
Ermittlung der reichweitenstarksten Zeitungen st der jahrlich
veroffentlichte Bericht »,ma Pressemedien” der  deutschen
Arbeitsgemeinschaft Media-Analyse e.V. Mit Blick auf den aktuellen
Bericht aus dem Jahr 2020 sind demzufolge die funf reichweitenstarksten
Tageszeitungen in Deutschland:

e BILD Deutschland

e Silddeutsche Tageszeitung

e Frankfurter Allgemeine Zeitung
e Die Welt Print Werktag

e Handelsblatt

Hinsichtlich der in den Tageszeitungen vorkommenden Textsorten
(Bericht, Kommentar, Reportage, ...) soll keine Einschrankung
vorgenommen werden.

Untersuchungszeitraum

Fiur die quantitative, textstatistische Erhebung der Berichterstattung zu
Wirecard wird der Zeitraum 1.1.2015 bis 31.12.2020 definiert. Hierbei
werden alle Textsorten in den entsprechenden Tageszeitungen erhoben in
denen Wirecard genannt wird.

Die Auswahl der Texte, die anhand der Framing-Analyse untersucht
werden, erfolgt basierend auf der quantitativen Erhebung. Es werden
Zeitraume, in denen in besonderem Ausmalfd Uber Wirecard berichtet
wurde, erhoben. Innerhalb dieser Zeitrdume werden alle Texte aus den
untersuchten Tageszeitungen entsprechend der Frame-Elemente von
Entman (1993, 52) im Rahmen der Framing-Analyse analysiert.
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Artikelliste Framing-Analyse

NR. Datum Jahr KW Meldung Zeitung
1 09.04.2015 2015 15 Wirecard erwartet bald Durcruch fir Handy-Bezahldienste Handelsblatt
2 09.04.2015 2015 15 Finanzen Kompakt Die Welt
3 09.04.2015 2015 15 Wirecard wird profitabel FAZ
4 07.04.2015 2015 15 Dax klebt an der 12.000-Punkte-Marke Die Welt
5 19.08.2015 2015 34 Tops & Flops FAZ
6 19.08.2015 2015 34 Talfahrt der RWE-Aktie setzt sich ungebremst fort Die Welt
7 18.08.2015 2015 34 DIE MARKTE HEUTE Wal-Mart und Wienerberger liefern Zahlen Handelsblatt
8 17.08.2015 2015 34 TERMINE DER WOCHE Zahlen aus den hinteren Borsenreihen Handelsblatt
9 08.11.2015 2015 45 Die Perlen liegen im Tec-Dax FAZ
10 06.11.2015 2015 45 Einige Tec-Dax-Werte mit Kaufsignalen FAZ
11 06.11.2015 2015 45 Wirecard profitiert FAZ
12 04.11.2015 2015 45 Die jungen Wilden Handelsblatt
13 22.11.2015 2015 47 So verdienen Anleger am Online-Handel FAZ
14 19.11.2015 2015 47 Terrorsorgen verderben Anlegern die Kauflaune Die Welt
15 18.11.2015 2015 47 DIE MARKTE HEUTE Wenige neue Daten erwartet Handelsblatt
16 19.11.2015 2015 47 Geschaftsmodell Dispo Sz
17 26.02.2016 2016 8 Wirecard erholt sich nur langsam Handelsblatt
18 26.02.2016 2016 8 WIRECARD Wildwest an der Borse Handelsblatt
19 25.02.2016 2016 8 Kurssturz ruft Aufseher auf den Plan Handelsblatt
20 25.02.2016 2016 8 Dax bleibt fest im Klammergriff des Ols Die Welt
21 25.02.2016 2016 8 Finanzen Kompakt Die Welt
22 25.02.2016 2016 8 Wirecard: "Kein Betrug" FAZ
23 25.02.2016 2016 8 Fallender Olpreis driickt Aktienkurse nach unten Sz
24 25.02.2016 2016 8 Angriff aus dem Hinterhalt SZ
25 18.11.2016 2016 46 Tops & Flops FAZ
26 17.11.2016 2016 46 FINANZMARKTE Erniichterte Anleger Handelsblatt
27 17.11.2016 2016 46 Anleihe drickt Bayer-Aktie tief in die Verlustzone Die Welt
28 17.11.2016 2016 46 Borsenrally vorerst beendet Internationale Finanzmarkte FAZ
29 17.11.2016 2016 46 Wirecard rechnet mit Gewinnplus FAZ
30 17.11.2016 2016 46 Bayer-Aktie belastet den Dax Sz
31 24.02.2017 2017 8 WIRECARD-AKTIEN Staatsanwaltschaft untersucht Handel Handelsblatt
32 24.02.2017 2017 8 Ermittlungen wegen Wirecard-Aktienhandel FAZ
33 24.02.2017 2017 8 Wirtschaft Kompakt Il Die Welt
34 23.02.2017 2017 8 CHART DES TAGES Handelsblatt
35 24.02.2017 2017 8 Ermittlungen um Wirecard KURZ GEMELDET SZ
36 23.02.2017 2017 8 Dax steigt Uber 12000-Punkte-Marke Sz
37 14.07.2017 2017 28 ASIATISCHE MARKTFUHRER Angreifer aus Fernost Handelsblatt
38 12.07.2017 2017 28 Tops & Flops FAZ
39 12.07.2017 2017 28 Anleger warten auf Signale zur US-Geldpolitik Die Welt
40 11.07.2017 2017 28 Machtkampf um die Ladenkasse FAZ
41 11.07.2017 2017 28 Chinesische Rewlution an der Ladenkasse Die Welt
42 10.07.2017 2017 28 So lauft das Geschéft mit den China-Shoppern BILD
43 12.07.2017 2017 28 Anleger warten auf Fed-Bericht Sz
44 17.06.2018 2018 24 TOPS UND FLOPS FAZ
45 16.06.2018 2018 24 Allianz denkt an einen deutschen Bezahlsenice FAZ
46 15.06.2018 2018 24 Der Tec-Dax gewinnt weiter an Bedeutung FAZ
47 14.06.2018 2018 24 Der TecDax hangt alle ab FINANZMARKTE Handelsblatt
48 14.06.2018 2018 24 Attacke der jungen Wilden Handelsblatt
49 14.06.2018 2018 24 So jung - so teuer ZAHLUNGSVERKEHR Handelsblatt
50 14.06.2018 2018 24 In ltalien beruhigen sich die Markte Internationale Finanzmarkte FAZ
51 14.06.2018 2018 24 Adyen mit rasantem Borsendebiit FAZ
52 14.06.2018 2018 24 Abwartende Haltung vor US-Zinsentscheid Die Welt
53 13.06.2018 2018 24 KAUFEN - HALTEN - VERKAUFEN Handelsblatt
54 13.06.2018 2018 24 Eintragliche Tipps Handelsblatt
55 11.06.2018 2018 24 So verwalten Sie lhre Finanzen per Handy SMARTPHONE-BANKEN Handelsblatt
56 14.06.2018 2018 24 Dax mit leichten Gewinnen - Siemens-Aktie gefragt SZ




NR. Datum  Jahr KW Meldung Zeitung

57 14.10.2018 2018 41 Immer wieder Kasper Rorsted NAMEN & NACHRICHTEN FAZ

58 13.10.2018 2018 41 War's das schon wieder? Dax gibt Tagesgewinn ab Die Welt

59 13.10.2018 2018 41 "Bayern-Dax" kennt keine Krise Die Welt

60 13.10.2018 2018 41 Gute Zahlen von Banken sind eine kleine Stiitze Internationale Finanzmérkte FAZ

61 13.10.2018 2018 41 Tops & Flops FAZ

62 13.10.2018 2018 41 Eine Woche mit wenigen Gewinnern BORSENWOCHE FAZ

63 12.10.2018 2018 41 Griunde fiir das Kurschaos WIRECARD Handelsblatt

64 12.10.2018 2018 41 Flucht aus dem Risiko Handelsblatt

65 11.10.2018 2018 41 ltalienische Finanzpolitik macht Anleger nerns Die Welt

66 11.10.2018 2018 41 Google bringt Paypal an die Ladenkassen MOBILES BEZAHLEN Handelsblatt

67 11.10.2018 2018 41 Qualitat statt Fantasie Handelsblatt

68 11.10.2018 2018 41 Ausverkauf der Technologieaktien FAZ

69 11.10.2018 2018 41 Paypal kooperiert mit Google Pay in Deutschland FAZ

70 10.10.2018 2018 41 Dax schafft es nach schwachem Tag ins Plus Die Welt

71 10.10.2018 2018 41 Wirtschaft Kompakt Il Die Welt

72 10.10.2018 2018 41 Dax rettet sich ins Plus FINANZMARKTE Handelsblatt

73 10.10.2018 2018 41 Kuhne Ziele nach dem Kurssturz WIRECARD Handelsblatt

74 10.10.2018 2018 41 "Wir haben ein Mentalitéatsproblem” CHRISTIAN LINDNER Handelsblatt

75 10.10.2018 2018 41 Der Dax fangt sich wieder Internationale Finanzmérkte FAZ

76 10.10.2018 2018 41 Dax-Neuling Wirecard setzt sich ehrgeizige Ziele FAZ

77 09.10.2018 2018 41 Zinsangste und ltalien belasten Aktienmarkt Die Welt

78 09.10.2018 2018 41 ltalien-Angst lasst Kurse stiirzen FINANZMARKTE Handelsblatt

79 09.10.2018 2018 41 Kaum Auslénder in den Vorstanden TOPMANAGEMENT Handelsblatt

80 09.10.2018 2018 41 Von Deutschland aus in die Welt Handelsblatt

81 09.10.2018 2018 41 DIE MARKTE HEUTE Handelsblatt

82 09.10.2018 2018 41 Machtige Indexanbieter FAZ

83 09.10.2018 2018 41 Alles in Rot an Europas Aktienmarkten Internationale Finanzméarkte FAZ

84 09.10.2018 2018 41 Der Dax rutscht unter 12 000 Punkte FAZ

85 13.10.2018 2018 41 Versohnlicher Wochenausklang BORSE VOM FREITAG Sz

86 12.10.2018 2018 41 Abwérts mit Ansage Sz

87 11.10.2018 2018 41 Anleger sehen zu \iele Risiken Sz

88 11.10.2018 2018 41 Bezahlen auf amerikanisch Sz

89 10.10.2018 2018 41 Aktie von Ceconomy bricht ein Sz

90 10.10.2018 2018 41 Wirecard bringt Unruhe in den Dax SZ

91 09.10.2018 2018 41 Ins Schaufenster, was lauft Sz

92 09.10.2018 2018 41 Dax fallt unter 12000 Punkte Sz

93 10.02.2019 2019 6 Wirecards Absturz FAZ

94 09.02.2019 2019 6 Dax weitet seine Vortags\erluste aus Die Welt

95 09.02.2019 2019 6 Dax fallt unter 11 000 Punkte Internationale Finanzmérkte FAZ

96 09.02.2019 2019 6 Nervise Anleger BORSENWOCHE FAZ

97 09.02.2019 2019 6 An den Markten wéachst die Angst vor dem Krisencocktail FAZ

98 09.02.2019 2019 6 Polizei durchsucht Wirecard-Biiros in Singapur FAZ

99 08.02.2019 2019 6 Konjunktursorgen schicken Dax talwarts Die Welt
100 08.02.2019 2019 6 Wirecard stiirzt wieder ab FINANZMARKTE Handelsblatt
101 08.02.2019 2019 6 Konjunktursorgen ergreifen die Méarkte FAZ
102 08.02.2019 2019 6 Zum dritten Mal Betrugswvorwirfe gegen Wirecard FAZ
103 06.02.2019 2019 6 Dax-Rallye gewinnt trotz Sorgen an Fahrt Die Welt
104 06.02.2019 2019 6 Wirecard-Aktie legt weiter zu FINANZMARKTE Handelsblatt
105 06.02.2019 2019 6 "Die Aussage eines renommierten Prifers wirde helfen" CHRISTIAN STRENGER Handelsblatt
106 06.02.2019 2019 6 Wirecard muss jetzt liefern LEITARTIKEL Handelsblatt
107 06.02.2019 2019 6 Anleger schopfen wieder Hoffnung Internationale Finanzmérkte FAZ
108 06.02.2019 2019 6 Die Bdrse schenkt Wirecard wieder Vertrauen FAZ
109 05.02.2019 2019 6 Dax gleicht Verluste zum Handelsschluss wieder aus Die Welt
110 05.02.2019 2019 6 Wirecard und der Funf-Milliarden-Sturz Die Welt
111 05.02.2019 2019 6 KAUFEN - HALTEN - VERKAUFEN Handelsblatt
112 05.02.2019 2019 6 WORTE DES TAGES Handelsblatt
113 05.02.2019 2019 6 Mehr Fragen als Antworten Handelsblatt
114 05.02.2019 2019 6 Wirecard kampft um Vertrauen Handelsblatt
115 05.02.2019 2019 6 Wenig Bewegung am deutschen Aktienmarkt Internationale Finanzmarkte FAZ
116 05.02.2019 2019 6 Angriffsziel Wirecard FAZ
117 05.02.2019 2019 6 Wirecard kampft um Vertrauen FAZ

Xl
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118 05.02.2019 2019 6 Ein Milliardar in der Defensive MENSCHEN & WIRTSCHAFT FAZ
119 05.02.2019 2019 6 Betrugswvorwiirfe gegen Zahlungsdienst Wirecard FAZ
120 04.02.2019 2019 6 Aktienmarkte zeigen sich deutlich robuster Die Welt
121 04.02.2019 2019 6 KAUFEN - HALTEN - VERKAUFEN Handelsblatt
122 04.02.2019 2019 6 Neuanfang oder weiterer Absturz? Handelsblatt
123 04.02.2019 2019 6 Nach Kursabsturz bemiht sich Wirecard um Aufklarung FAZ
124 09.02.2019 2019 6 Dax fallt unter 11000 Punkte Sz
125 09.02.2019 2019 6 Besuch von der Polizei Sz
126 08.02.2019 2019 6 Wirecard-Aktie bricht wieder ein Sz
127 08.02.2019 2019 6 Dax fallt mehr als zwei Prozent Sz
128 06.02.2019 2019 6 Auf und Ab bei Infineon-Aktie Sz
129 05.02.2019 2019 6 Zurtickhaltung zu Wochenbeginn Sz
130 05.02.2019 2019 6 Wirecard sieht sich als Opfer einer Intrige Sz
131 20.10.2019 2019 42 TOPS UND FLOPS FAZ
132 19.10.2019 2019 42 Wirecard leidet weiter unter Verdacht Internationale Finanzmarkte FAZ
133 19.10.2019 2019 42 Der Dax nimmt Fahrt auf BORSENWOCHE FAZ
134 18.10.2019 2019 42 Komplex und umstritten Handelsblatt
135 18.10.2019 2019 42 Tops & Flops FAZ
136 17.10.2019 2019 42 Quo vadis, Brexit? Anleger halten sich bedeckt Die Welt
137 17.10.2019 2019 42 Druck auf Wirecard wachst ZAHLUNGSDIENSTLEISTER Handelsblatt
138 17.10.2019 2019 42 Auslander lieben Dax-Konzere ERFOLGREICHE ANLAGEN Handelsblatt
139 17.10.2019 2019 42 Die neue Globalisierung im Topmanagement Handelsblatt
140 17.10.2019 2019 42 Aareal Bank statt Wirecard Tendenzen und Tipps FAZ
141 17.10.2019 2019 42 Wirecard bemuht sich nach Kurssturz um Aufklarung FAZ
142 16.10.2019 2019 42 Hoffnung auf Kompromiss im Brexit-Streit Die Welt
143 16.10.2019 2019 42 Wirecard-Aktie stiirzt nach Bericht ab Die Welt
144 16.10.2019 2019 42 KAUFEN - HALTEN - VERKAUFEN Handelsblatt
145 16.10.2019 2019 42 Neue Zweifel an Wirecard-Bilanz Handelsblatt
146 16.10.2019 2019 42 Aus Fehlern nichts gelernt WIRECARD Handelsblatt
147 16.10.2019 2019 42 Dax klettert auf Jahreshoch Internationale Finanzmaérkte FAZ
148 16.10.2019 2019 42 Tops & Flops FAZ
149 16.10.2019 2019 42 Wirecard im Sog FAZ
150 16.10.2019 2019 42 Neue Vorwiirfe gegen Wirecard schockieren die Borse FAZ
151 17.10.2019 2019 42 Anleger wvorsichtig optimistisch SZ
152 17.10.2019 2019 42 Wirecard widerspricht Sz
153 16.10.2019 2019 42 Hoffnung auf Brexit-Deal hilft Dax BORSE VOM DIENSTAG Sz
154 16.10.2019 2019 42 Das Misstrauen der Markte Sz
155 16.10.2019 2019 42 HEUTE Sz
156 28.06.2020 2020 26 Ein Hoch auf die Spekulanten FAZ
157 28.06.2020 2020 26 Der Siemens-Chef und die Frauen NAMEN UND NACHRICHTEN FAZ
158 28.06.2020 2020 26 Die Grenzen des Kapitalismus FAZ
159 27.06.2020 2020 26 Erste Interessenten fiir den Rest von Wirecard FAZ
160 27.06.2020 2020 26 Wirecard fliegt aus F.A.Z.-Indizes FAZ
161 27.06.2020 2020 26 Schon gehort dass ... FAZ
162 27.06.2020 2020 26 Nie mehr erste Liga Auf einen Espresso FAZ
163 27.06.2020 2020 26 Finanzaufsicht gerat ins Kreuzfeuer FAZ
164 27.06.2020 2020 26 Dax kann Anfangsschwung nicht mitnehmen Die Welt
165 27.06.2020 2020 26 Vage Hoffnung fiir die Kleinen Die Welt
166 27.06.2020 2020 26 WARUM HABEN BEI WIRECARD ALLE SO VERSAGT? Mega-Absturz BILD
167 26.06.2020 2020 26 Was auf die Wirecard-Anleger jetzt zukommt FAZ
168 26.06.2020 2020 26 Wirecard geht die Luft aus FAZ
169 26.06.2020 2020 26 Das Desaster von Aschheim FAZ
170 26.06.2020 2020 26 Ende einer Leidenschaft AKTIONARE Handelsblatt
171 26.06.2020 2020 26 Wirecard stiirzt wieder ab FINANZMARKTE Handelsblatt
172 26.06.2020 2020 26 Ex-DWS-Chef kritisiert Borse WIRECARD Handelsblatt
173 26.06.2020 2020 26 WORTE DES TAGES Handelsblatt
174 26.06.2020 2020 26 Anleger schieben Zoll- und Corona-Angste beiseite Die Welt
175 26.06.2020 2020 26 Untergang im Zeitraffer Die Welt
176 26.06.2020 2020 26 Mit Wirecard ist jetzt erstmals ein insolventer Konzern im Dax Die Welt
177 26.06.2020 2020 26 Die Wirecardastrophe Steiler Aufstieg, tiefer Fall BILD
178 26.06.2020 2020 26 "Behorden wollten an Erfolg von Wirecard glauben" Ex-"Financial Times"-Chef BILD
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179 26.06.2020 2020 26 Liebe Kontrolleure, POST VON WAGNER BILD
180 25.06.2020 2020 26 Drei Lehren aus dem Wirecard-Desaster fur Anleihe-Investoren NEUE ANLEIHEN FAZ
181 25.06.2020 2020 26 Neuinfektionen und Z6lle belasten Borse Internationale Finanzmarkte FAZ
182 25.06.2020 2020 26 Wirecard-Kapriolen FAZ
183 25.06.2020 2020 26 Versicherer haften fir immer mehr Manager FAZ
184 25.06.2020 2020 26 Kunden auf dem Absprung FAZ
185 25.06.2020 2020 26 Ohne Vertrauen FAZ
186 25.06.2020 2020 26 Aufsicht in Erklarungsnot FAZ
187 25.06.2020 2020 26 Unsichtbares Geld FAZ
188 25.06.2020 2020 26 Wirecard- Kunden gehen auf Abstand Handelsblatt
189 25.06.2020 2020 26 Gefahrliche Licken im System WIRECARD Handelsblatt
190 25.06.2020 2020 26 Corona-Sorgen Uberlagern starkes Ifo-Geschaftsklima Die Welt
191 24.06.2020 2020 26 Aufseher ohne Zéhne FAZ
192 24.06.2020 2020 26 Schnéppchen FAZ
193 24.06.2020 2020 26 Der Wirecard-Weckruf FAZ
194 24.06.2020 2020 26 WORTE DES TAGES Handelsblatt
195 24.06.2020 2020 26 Erste Verhaftung bei Wirecard Handelsblatt
196 24.06.2020 2020 26 Frisch aus der U-Haft Die Welt
197 23.06.2020 2020 26 Raus aus dem Dax FAZ
198 23.06.2020 2020 26 Die Moglichkeiten der Wirecard-Anleger FAZ
199 23.06.2020 2020 26 Finanzaufsicht gibt Fehler bei Wirecard zu FAZ
200 23.06.2020 2020 26 Wirecards Milliardenmann MARK TOLENTINO Handelsblatt
201 23.06.2020 2020 26 KAUFEN - HALTEN - VERKAUFEN Handelsblatt
202 23.06.2020 2020 26 Drohende Klagewelle ERNST & YOUNG Handelsblatt
203 23.06.2020 2020 26 Betrug als Menetekel Die Welt
204 23.06.2020 2020 26 Die alte Bankenwelt richtet tiber den Emporkémmling Die Welt
205 23.06.2020 2020 26 Gewaltige Blamage fir den Wirtschaftsstandort Die Welt
206 22.06.2020 2020 26 Milliarden verzweifelt gesucht Handelsblatt
207 22.06.2020 2020 26 Mehr Werte fir den Dax ERSTE BORSENLIGA Handelsblatt
208 22.06.2020 2020 26 Wirtschaft Kompakt Die Welt
209 24.06.2020 2020 26 Der Wirecard-Wahnsinn KEINE Bilanz, KEINE Milliarden, Chef kommt auf Kaution frei  BILD
210 27.06.2020 2020 26 Luftbuchung Aktuelles Lexikon Sz
211 27.06.2020 2020 26 Dax gibt Gewinne ab BORSE VOM FREITAG SZ
212 27.06.2020 2020 26 Deutliche Kritik an Wirecard-Priifern Sz
213 26.06.2020 2020 26 Anleger bleiben vorsichtig Sz
214 26.06.2020 2020 26 Was Wirecard-Anleger wissen sollten Sz
215 26.06.2020 2020 26 Das Kartenhaus Sz
216 26.06.2020 2020 26 Wirecard steht vor der Pleite Sz
217 24.06.2020 2020 26 Der Absturz Sz
218 23.06.2020 2020 26 Wirecard lber Wirecard Sz
219 23.06.2020 2020 26 Abschied von der Glitzerwelt Sz
220 23.06.2020 2020 26 Wirecard-Aktien stiirzen weiter ab BORSE VOM MONTAG Sz
221 23.06.2020 2020 26 Wegschauen mit aller Macht WIRECARD Sz
222 22.06.2020 2020 26 Deutsche Hybris WIRECARD Sz
223 22.06.2020 2020 26 Zahlungsverkehrt Sz
224 22.06.2020 2020 26 Dunkle Tunnel Sz
225 06.09.2020 2020 36 Das Schattenreich des Jan Marsalek FAZ
226 05.09.2020 2020 36 Das geheimniswlle Corona-Hoch BORSENWOCHE FAZ
227 05.09.2020 2020 36 Herbstzeitlose vor der Welke Auf einen Espresso FAZ
228 05.09.2020 2020 36 Das Ende eines Sommermarchens FAZ
229 04.09.2020 2020 36 Prifung fur Prifer NACH DEM WIRECARD-SKANDAL Handelsblatt
230 04.09.2020 2020 36 "Keine schnelle Erholung” AXEL WEBER Handelsblatt
231 04.09.2020 2020 36 "Klare Schritte zu mehr européischer Integration” IM WORTLAUT Handelsblatt
232 04.09.2020 2020 36 Insiderhandel bei Union Investment FAZ
233 04.09.2020 2020 36 Wirecard: Anleger verklagen EY FAZ
234 04.09.2020 2020 36 Scholz fordert mehr Biss FAZ
235 03.09.2020 2020 36 Railsbank kampft um das Vertrauen der Kunden FINTECH-BRANCHE Handelsblatt
236 03.09.2020 2020 36 Sorge um die Banken Handelsblatt
237 03.09.2020 2020 36 Der Schaden fur EY FAZ
238 03.09.2020 2020 36 Bafin-Chef Hufeld will kein Driickeberger sein MENSCHEN UND WIRTSCHAFT FAZ
239 03.09.2020 2020 36 Mann der Wirtschaft FAZ
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240 03.09.2020 2020 36 LEIPZIG Leipzig BILD
241 03.09.2020 2020 36 "Verhaftet diesen Haufen Krimineller!" BaFin-Chef tiber Wirecard-Skandal BILD
242 02.09.2020 2020 36 ID Now Ubernimmt Wirecard-Tochter FINTECH Handelsblatt
243 02.09.2020 2020 36 Untersuchungsausschuss zur Wirecard-Pleite kommt Die Welt
244 02.09.2020 2020 36 ID Now Ubernimmt Wirecard-Tochter Die Welt
245 02.09.2020 2020 36 Was Anleger noch tun kdnnen FAZ
246 02.09.2020 2020 36 Der politische Wirecard-Skandal FAZ
247 01.09.2020 2020 36 Der Geldwasche-Bekampfer CHRISTOF SCHULTE Handelsblatt
248 01.09.2020 2020 36 Otto will kiinftig selbst kassieren ONLINEHANDEL Handelsblatt
249 31.08.2020 2020 36 LBBW erhoht die Risikovorsorge deutlich HALBJAHRESZAHLEN Handelsblatt
250 31.08.2020 2020 36 DZ Bank verschiebt Dividende "zahneknirschend" HALBJAHRESBILANZ Handelsblatt
251 31.08.2020 2020 36 Wirecards Horror-Bilanz INSOLVENZBERICHT Handelsblatt
252 31.08.2020 2020 36 Das EY-Netzwerk FOLGEN DES WIRECARD-SKANDALS Handelsblatt
253 31.08.2020 2020 36 Geheimsache Wirecard FLUCHTHILFE Handelsblatt
254 31.08.2020 2020 36 Wirtschaft Kompakt Die Welt
255 31.08.2020 2020 36 Der Sechs-Punkte-Plan FAZ
256 05.09.2020 2020 36 Abgeordnete wollen Scholz befragen Sz
257 05.09.2020 2020 36 Kandidat mit Rucksack OLAF SCHOLZ Sz
258 03.09.2020 2020 36 Neue Meinung Sz
259 03.09.2020 2020 36 Commerzbank will EY kiindigen Sz
260 03.09.2020 2020 36 "Nicht bissig genug" Sz
261 03.09.2020 2020 36 HEUTE Sz
262 03.09.2020 2020 36 "Verdacht von massiven Interessenkonflikten” Sz
263 02.09.2020 2020 36 Wirecard-Tochter schllpft bei Start-up unter Sz
264 02.09.2020 2020 36 Kritischer Blick auf die Prifer Sz
265 02.09.2020 2020 36 Untersuchungsausschuss zu Wirecard kommt Sz
266 01.09.2020 2020 36 Dax in Not SZ
267 01.09.2020 2020 36 Zu spat, zu wenig WIRECARD Sz
268 01.09.2020 2020 36 Staat greift auf Vermodgen von Ex-Wirecard-Chef zu Sz
269 31.08.2020 2020 36 Es geht nicht nur um Wirecard FORUM Sz
270 31.08.2020 2020 36 Reingelegt SZ

XV




