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Am 21.4.2021 hat die Europaische Kommission den Entwurf der Uber-
arbeiteten CSR-Richtlinie (sog. Nachhaltigkeitsrichtlinie) veréffent-
licht. Der CSRD-Entwurf erweitert die bisherigen Berichtspflichten
sowohlim Anwendungskreis der betroffenen Unternehmen als auch
im Umfang der zu berichtenden Inhalte deutlich.

Die Kommissionsvorschldage sind im Kontext des European Green
Deal und des EU Sustainable Finance Action Plan zu sehen. Wesent-
liches Ziel ist, Investitionen in nachhaltige Anlageprodukte umzulen-
ken. Fir diese Investitionsentscheidungen werden Informationen
bendtigt, die relevant, verlasslich und vergleichbar sind. Konsequent
und sehr bemerkenswert hebt der Richtlinienentwurf die Nachhaltig-
keitsberichterstattung in seiner Wertigkeit auf eine Stufe mit der
Finanzberichterstattung.

Gleichauf: Nachhaltigkeits- und
Finanzberichterstattung auf einer Stufe

Diese fundamentale Neueinordnung der Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung zeigt sich zuvorderst darin, dass diese nunmehr zwingend
in den Lagebericht einzubetten ist; sie muss zudem in einem digita-
len, maschinenlesbaren Format veroffentlicht werden. Die Stellung
des Lageberichts als zentrales Informationsmedium wird nochmals
gestarkt, sein Umfang weiter zunehmen.

Mit dieser Einbettung sind zum einen besondere Erwartungen der
Berichtsadressaten an die Quantitat und Qualitat dieser Nachhaltig-
keitsinformationen verbunden. Dieser Adressatenkreis ist besonders
heterogen. An den veréffentlichten ES(G)-Daten haben nicht nur
Eigentlmer, Investoren und Fremdkapitalgeber, u.a. Banken, grof3es
Interesse, sondern auch zahlreiche andere Stakeholder wie etwa
NGOs, Kunden, Mitarbeiter sowie — nicht zuletzt — auch die politische
Exekutive und die Allgemeinheit. Denn schliel8lich sollen die Unter-
nehmen mit der Berichterstattung zu den Auswirkungen ihrer Ge-
schaftstatigkeit auf Menschen und Umwelt (»Inside-Out-Perspek-
tive«) in ihrem eigenen Beitrag fir die Umwelt und die Gesellschaft,
etwa zur Erreichung der politischen Klimaziele, »gemonitort« werden.
Vor allem diesen Aspekt stellt der CSRD-Entwurf in den Vordergrund.

Zum anderen folgen aus dieser neuen Wertigkeit zwingend Kon-
sequenzen fir die Rahmenbedingungen der Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung, firr ihre Erstellung und auch ihre Uberpriifung. Der Kom-
missionsvorschlag orientiert sich gedanklich an den klassischen
Elementen aus dem System der Finanzberichterstattung und Uber-
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tragt diese auf die Nachhaltigkeitsberichterstattung:
So soll jene Berichterstattung kiinftig vom Bilanzeid
ebenso erfasst wie einer externen priferischen Durch-
sicht unterzogen werden.

Analog den Verantwortlichkeiten fr die Finanzbericht-
erstattung scharft die EU-Kommission in Art. 3 Abs. 19
des CSRD-Entwurfs die Zustandigkeiten und Aufga-
ben von Unternehmensleitung und Aufsichtsorgan fir
die Berichterstattung Uber nachhaltiges Wirtschaften.
Mit diesem Konzept soll die Integritat und Verlasslich-
keit der Nachhaltigkeitsberichterstattung in ahnlicher
Weise wie bei den Finanzdaten gewahrleistet werden.

Dabei kommt dem Aufsichtsratsplenum schon heute
die Aufgabe zu, den mit dem CSR-RUG im Jahr 2017
eingeflhrten nichtfinanziellen Bericht auf dessen
Recht-, Ordnungs- und Zweckmafigkeit zu Uberprifen
(8 171 Abs. 1 AktG). Grofste Herausforderung war und
ist, die zu verdffentlichenden Informationen vollstandig
und belastbar zu erheben. Ergebnis dieser Unsicherhei-
ten waren bisher Zurtickhaltung bei (quantitativen) Infor-
mationen, wenig vergleichbare Berichte und die breite
Beauftragung von freiwilligen externen Prifungen.

Verantwortlichkeiten analog zur
Finanzberichterstattung

Dies soll sich mit dem Konzept des CSRD-Entwurfs
andern: Denn analog zur Finanzberichterstattung
schreibt der Richtlinienentwurf dem Aufsichtsrats-
organ fast identische Informations- und Handlungs-
pflichten ins Aufgabenheft. Hierzu gehort zunachst die
Unterrichtung des Aufsichtsorgans

e Uber das Ergebnis der Prifung der Nachhaltigkeits-
berichterstattung,

e darlber, wie die Priifung der Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung zur Integritat der Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung beigetragen hat, und

e dariber, welche Rolle der Prifungsausschuss in
diesem Prozess gespielt hat.




Zudem soll das Aufsichtsorgan den Prozess der Nachhaltigkeits-
berichterstattung, einschliellich des digitalen Berichterstattungs-
prozesses und des vom Unternehmen durchgefiihrten Prozesses
zur Ermittlung der berichteten Informationen, Uberwachen und ggf.
Empfehlungen zur Gewahrleistung der Integritat der Nachhaltigkeits-
berichterstattung unterbreiten. Gleichsam ist eine Uberwachung der
Wirksamkeit der internen Qualitatskontroll- und Risikomanagement-
systeme und ggf. der Innenrevision vorgesehen.

All dies mindet darin, dass das Aufsichtsorgan den externen Prifer
der Nachhaltigkeitsberichterstattung, insbesondere dessen Leis-
tung und Unabhangigkeit, zu Gberprifen und tberwachen hat. Denn
schlieRlich soll die Nachhaltigkeitsberichterstattung klinftig gesetz-
lich zwingend einer externen priferischen Durchsicht — und mittel-
fristig gar einer Priifung mit hinreichender Sicherheit — unterzogen
werden. Dabei wird im Zuge der Konsultation noch tber die Frage zu
diskutieren sein, ob eine sog. Limited Assurance ausreichend ist, um
eine angemessene Verlasslichkeit der Nachhaltigkeitsinformationen
sicherzustellen. Da Investitionsentscheidungen heute gleichermalien
auf Finanz- und Nachhaltigkeitsdaten beruhen, darf es keine unter-
schiedlichen Level an Datenverlasslichkeit und damit kein Testat zwei-
ter Glaubwaurdigkeitsgute geben — zumindest nicht bei den Unterneh-
men von &ffentlichem Interesse (PIE).

Konsequent zu Ende gedacht, muss die Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung zwingend auch Gegenstand einer regelméRigen Uberpriifung
durch die Enforcement-Stelle (kiinftig allein die BaFin) sein. Zudem
mussen sich Qualitatssicherungssysteme fir Nachhaltigkeitsprifun-
gen etablieren. Wegweisend hierflr wird die Entscheidung sein, ob
die Prifung von Nachhaltigkeitsinformationen mit dem Mandat Uber
den Jahres- und Konzernabschluss verbunden, die Priifung »nur« als
Vorbehaltsaufgabe des Berufsstands der Wirtschaftsprifer ausge-
staltet wird oder aber ein weiterer Priferkreis beauftragt werden
kann. Der Entwurf sieht zumindest eigenstandige Prifungsstandards
fr die Nachhaltigkeitsberichterstattung vor, die im Rahmen von
delegierten Rechtsakten durch die EU-Kommission verabschiedet
werden sollen, jedoch —anders als die Berichtsstandards — direkt auf
internationalen Vorgaben beruhen kénnen.
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Konzeptionell klarer Nachhaltigkeits-
standard als Schliissel

All diese Elemente zur Gewahrleistung einer verlassli-
chen Nachhaltigkeitsberichterstattung laufen ins Leere
ohne ein sachgerechtes und an den Zwecken der zur
Verfligung gestellten Informationen orientiertes Stan-
dardsetting. Die klare Definition der Berichtsadressaten
(Stakeholder) und ihrer Informationsinteressen wird
dabei der entscheidende Schlissel sein. Die EU-Kom-
mission bzw. ein EU-Standardsetter muss sich hier ein-
bringen; dies kann nicht den Unternehmen im Rahmen
von individuellen Stakeholder-Befragungen Uberlassen
bleiben. Andernfalls wird — gerade fir Investitionsent-
scheidungen am Kapitalmarkt — die Vergleichbarkeit der
Informationen gefahrdet.

Nach dem Konzept der EU-Kommission sind Unter-
nehmen verpflichtet, sowohl darlber zu berichten, wie
sich Nachhaltigkeitsaspekte auf ihr Geschaftsergeb-
nis, ihre Lage und ihren Geschéftsverlauf auswirken
(»Outside-In-Perspektive«), als auch darlber, welche
Auswirkungen ihre Geschéftstatigkeiten auf Menschen
und Umwelt haben (»Inside-Out-Perspektive«). Diese
doppelte Wesentlichkeit (»double materiality«) ist zen-
traler Eckpfeiler des jetzigen Richtlinienvorschlags.
Zudem soll Uber die Verankerung von Nachhaltigkeit
in der Unternehmensstrategie und die Verwendung
von Nachhaltigkeitsindikatoren bei der Unternehmens-
steuerung berichtet werden.

Nicht ohne Grund ist die Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung daher im Uberwiegend textlichen und vielfach aus
qualitativen Informationen bestehenden Lagebericht
verankert. Denn all jene Informationswiinsche lassen
sich nicht allein mit (wiinschenswerten) Kennzahlen
erflllen. Und auch die EU-Taxonomie zeigt: Impact-
bezogene Kriterien sind nur schwerlich zu operationa-
lisieren. All dies beeintrachtigt die Vergleichbarkeit von
Informationen und muss in einem Berichtsstandard
berlcksichtigt werden.

Und schlieRlich: Die noch zu fihrende Diskussion um
die Ausgestaltung und Verlasslichkeit von Nachhaltig-
keitsinformationen gibt Gelegenheit, die Funktion des
Lageberichts als Informationsinstrument fir kapital-
marktorientierte Unternehmen einerseits und nicht
kapitalmarktorientierte Unternehmen andererseits
noch einmal grundsatzlich zu Uberdenken. Gleichsam
einher geht damit auch die Diskussion um die Effektivi-
tat und die Grenzen einer politischen Steuerung durch
Unternehmenstransparenz und die Rechenschafts-
legung gegenlber einer breiten Stakeholdergruppe,
der Allgemeinheit. Insoweit sind Nachhaltigkeits- und
auch Corporate Governance-Berichterstattung einer-
seits und die Finanzberichterstattung andererseits
eben doch nicht ganz vergleichbar. Damit leuchtet ein:
Flr die Losung schon der hier aufgerufenen Fragen wird
ein reines Copy-and-paste nicht gentigen.
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