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I. Wirkprinzipien des  
EsG-reportings 

Im Zentrum der breiten Wahrneh-
mung zu dieser neuen Berichtspflicht 
steht der massive bürokratische Auf-
wand, der enorme Ressourcen for-
dert. Doch diese verkennt die Am-
bitionen. Ziel des ESG-Reportings 
ist nicht die Sammlung von Daten, 
sondern die Befähigung zu Einfluss-
nahme. Es geht nicht um Bürokratie. 
Es geht um die Erzeugung von Verän-
derungsdruck. Die Ziele des European 
Green Deal für 2050 erfordern einen 
substanziellen Umbau von Wirtschaft 
und Unternehmen in nur 26 Jahren, 
die Nachhaltigkeitsberichte sind als 
Katalysator konfiguriert. 

Wie kann ein Reporting eine solch 
starke Wirkung entfalten? Der Ge-
setzgeber hat dafür sehr klug vier 
neue Wirkprinzipien kreiert, die im 
Zusammenspiel eine große Dynamik 
erzeugen.

1. stakeholderdruck als  
Grundwirkprinzip. 

Der Gesetzgeber weist den nicht-
staatlichen Stakeholdern die Rolle 

des Steuerns und Regulierens zu. EU, 
Staat und Behörden fungieren we-
der als Empfänger noch Nutzer der 
Nachhaltigkeitsberichte und derer 
Inhalte. Sie definieren keine Grenz-
werte, deren Unterschreitung sie 
belohnen oder sanktionieren. Auch 
eine Verwendung der Daten für sta-
tistische Zwecke erfolgt nicht. Emp-
fängerzielgruppe ist die Vielzahl der 
anderen Stakeholder. Die Nachhal-
tigkeitsberichte sollen die Grundlage  
für wirkungsvolle Reaktionen bieten, 
von positiver Verstärkung durch Ent-
scheidung für ein Unternehmen über 
die Einforderung von Veränderung 
bis zum Ausschluss. Für viele primäre 
Stakeholder, wie Investoren, Finan-
zierer, Kunden, Lieferanten, sind sie 
von direkter Relevanz und operativ 
verwertbar. Bewusst neu adressiert 
werden wirtschaftsferne, sekundäre 
Stakeholder, v.a. NGOs und Öffent-
lichkeit, mit hohem Druckpotenzial 
sowie zukünftige Mitarbeiter und 
Konsumenten. Für sie möchte man 
adäquate Möglichkeiten der Informa-
tion schaffen. Ihnen wird ein deutlich 
stärkeres Interesse an Transformation 
zugeschrieben als den Unternehmen. 
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EsG-reporting aus Praxissicht –  
die unterschätzten Konsequenzen 
und risiken

Heike Adam, selbständige Unternehmensberaterin, Praxis-Expertin für ESG-Regulatorik & Finanzen, Beirätin, 
Partnerin Theron Advisory Group, Aufsichtsratsberatung zu ESG-Reporting  

Das neue Reporting zu CSRD & EU-Taxonomie wird Teil des Lageberichts, 
die finale Feststellung erfolgt damit durch den Aufsichtsrat. Inhalte, enor-
mer Umfang und Prüfungspflicht sind inzwischen breit bekannt. Doch die 
resultierenden Konsequenzen und Risiken sind kaum bewusst. Ziel dieser 

Berichte ist nicht weniger als die Beschleunigung der ökologisch-gesellschaftlichen 
Transformation in Europa. Strategien, Ziele und Maßnahmen bilden deshalb den ent-
scheidenden Teil. Die Verpflichtung zur öffentlichen Transparenz soll den Stakeholdern 
die Basis für aktive Reaktionen, vor allem Druck, bieten. Daraus können und sollen 
für Unternehmen Risiken für Reputation, Geschäft und Finanzierung erwachsen. Mit 
der Bestätigung des Jahresabschlusses und Lageberichtes tragen Aufsichtsräte die 
finale Verantwortung für die Inhalte. Im Rahmen ihrer Sorgfaltspflicht gilt es, diese 
und deren Konsequenzen mit Blick auf potenzielle Konsequenzen aktiv zu prüfen. 
Frühes Verständnis und aktive Begleitung des Entstehungsprozesses unterstützen das.

Sie werden als Multiplikatoren von 
Informationen an weitere Konsumen-
ten, potenzielle Arbeitnehmer etc. 
angesprochen. In der Erwartung, dass 
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diese durch ihr Kaufverhalten und 
ihre Präferenzen Unternehmen zur 
beschleunigten Transformation bewe-
gen. Vor dem Hintergrund dieser er-
wünschten Stakeholder-Reaktionen, 
ob positiv oder negativ, ist das ge-
samte Reporting zu verstehen. Nicht 
der Staat als einzelner Akteuer forciert 
Veränderung, sondern die breite Ge-
sellschaft mit viel größerer Kraft.

2.  Öffentliche transparenz in 
hoher Granularität und mit 
leichtem zugang. 

Diese öffnen das Reporting sehr brei-
ten Nutzergruppen, vorrangig NGOs 
und Öffentlichkeit. Auf ihre Rezeption 
sind Inhalte und Form dieser Berichte 
zugeschnitten. Während Finanzdaten 
und Informationen im Geschäftsbe-
richt überwiegend sehr aggregiert 
dargestellt werden und ihr Verständ-
nis Fachwissen erfordert, ist dies beim 
Nachhaltigkeitsbericht nicht der Fall. 
Die Informationen zu Mengen an 
Treibhausgasen, Mitarbeiterstruk-
turen, Schadstoffen u.a. liegen sehr 
detailiiert und mit klaren Definitionen 
vor. Gleiches gilt für Informationen in 
Textform. Die Nutzer profitieren da-
bei von leichter Verständlichkeit und 

zusätzlich von einer hohen Vergleich-
barkeit zwischen Unternehmen. An 
die Stelle selektiver, imageförderlicher 
Auswahl in freiwilligen Nachhaltig-
keitsberichten tritt eine standardisier-
te, verpflichtende Struktur. Durch die 
nun vorgegebene Einbindung in den 
Lagebericht und die Verfügbarkeit 
auf der Webseite sind eindeutiger 
und leichter Zugang gesichert. Die 
Prüfungspflicht und die finale Bestäti-
gung durch den Aufsichtsrat garantie-
ren die Korrektheit der Informationen. 
Dieses Setup gestattet auch wenig 
professionellen Interessierten und 
Gruppen die Recherche und Reaktion 
auf ganz spezifische Themen und 
Details in der ganzen Bandbreite der 
Informationen.   

3.  umfassender zukunftsbezug 
durch angabepflichten zu 
strategien, Maßnahmen und 
zielen. 

Diese Perspektive  setzt neue Maß-
stäbe. Während in der Finanzbericht-
erstattung der Blick auf die Daten 
des abgeschlossenen Geschäftsjahres 
dominiert, ist dies in der nichtfinan-
ziellen signifikant anders. Istdaten 
fungieren häufig nur als Referenzgrö-

ßen. Den entscheidenen Teil bilden 
Strategien, Maßnahmen und Ziele. Zu 
fast allen Einzelthemen sind diese in 
sehr großer Differenzierung zu veröf-
fentlichen und überwiegend als Text 
zu formulieren. Im Gegensatz zu wirt-
schaftlichen Ausblicken genügt keine  
Angabe in Bandbreiten. Für Treibhaus-
gasemissionen haben Unternehmen 
explizite numerische Einsparziele für 
2030 zu kommunizieren, ein Novum. 
Genau dieser weitreichende und sehr 
differenzierte Zukunftsbezug verleiht 
dem Reporting das Druckpotenzial 
für die beabsichtigte Veränderung. 
Die Vielzahl der Stakeholder gleicht 
die vom Unternehmen in Aussicht 
gestellte Entwicklung mit eigenen 
Erwartungen und Notwendigkeiten 
ab. NGOs, Öffentlichkeit aber auch 
Nachbarschaften und Tarifpartner 
werden anspruchsvoller sein und ne-
gative Abweichungen breit kommu-
nizieren und kommentieren. Partner 
in den Wertschöpfungsketten mit 
ihren eigenen Zielen und Zwängen 
bewerten den zukünftigen Einfluss 
darauf. Sie formulieren Bedingun-
gen oder schließen aus. Banken und 
Finanzierer treffen Entscheidungen 
zu Investitionen und Konditionen in 

Abb. 1: Stakeholderdruck als Grundwirkprinzip
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Abhängigkeit von Status und Plänen 
zu CO2-Freiheit. 

4.  Verantwortungszuweisung 
für die komplette Wert-
schöpfungskette.

 In einer Vielzahl neuer Verordnungen 
dehnen die Gesetzgeber aktuell die 
Verantwortung von Unternehmen 
substaniell aus, die Themen Lieferket-
ten, Entwaldung, CBAM seien stell-
vertretend benannt. Im Rahmen des 
CSRD-Reportings tun sie das eben-
falls. Für die Klimathematik erfolgt 
diese Zuweisung von Verantwortung 
sogar maximal, vom Primärrohstoff 
bis zur Endverwertung. Für Treibh-
ausgasemissionen ist deren Höhe von 
jedem Unternehmen für die komplet-
te Kette zu ermitteln und anzugeben 
(Scope 3), bei globalen und vielstufi-
gen Ketten eine enorme Herausfor-
derung. Von großer Brisanz ist die 
Pflicht, Einsparziele für die Emissionen 
der kompletten Wertschöpfungskette 
zu definieren. Unternehmen werden 
für ihre Zielsetzungen und -erreichun-
gen vielfach und wechselseitig ab-
hängig, auch indirekte Partner in den 
Ketten fördern oder gefährden diese. 
Damit initiiert der Gesetzgeber Druck 
innerhalb der Wirtschaft, zwischen 
Unternehmen. Auch hier erfolgt Be-

wertung und Beurteilung über die 
im CSRD-Reporting kommunizierten 
Informationen. 

Mit diesen vier Prinzipien erzeugt das 
Regelwerk eine intensive Dynamik 
und sehr bewusst folgende Risiken. 

II. risiken

1. reputationsrisiken 

Durch die verpflichtende hohe Granu-
larität zu einer Vielzahl von Themen 
werden Unternehmen in einem nie 
gesehenen Maße öffentlich „gläsern“. 
In einer One-Way-Kommunikation, 
die kaum steuerbar ist. Individuelle 
Empfänger und Nutzer sind unbe-
kannt, Inhalte  können nicht im Dialog 
erläutert und differenziert werden. 

Besonders zu den Themen „Klima“, 
„Belegschaft“ und „Arbeitskräfte in 
der Wertschöpfungskette“ besteht 
die Annahme eines breiten öffent-
lichen Interesses und aktiver Reak-
tion auf die erstmals präsentierten 
Informationen. Vor allem bei den 
sekundären Stakeholdern wie NGOs 
und Öffentlichkeit  ist von hohen, 
subjektiven Fortschrittserwartun-
gen bezüglich der kommunizierten 
Ziele auszugehen. Sehr konservativ 
formulierte Zielwerte und nur ge-
ringe Verbesserungen können als 

Verweigerung, Unterschreitungen 
gesetzter Zielgrößen als Versuch des 
„Greenwashings“ interpretiert wer-
den. Bezüglich der Entwicklungen in 
den Folgejahren kann bei ihnen von 
einer geringen Abweichungstoleranz 
ausgegangen werden. Eine Zunahme 
klimabezogener Wetterextreme in 
den kommenden Jahren wird die In-
tensität der Forderungen wahrschei-
nich verstärken. Bewusst kritische 
Kommunikation über die Medien ist 
eine realistische Option. Die Gefahr 
der Entstehung von Reputationsri-
siken nimmt deutlich zu. Speziell in 
konsumentennahen Branchen, bei 
bekannten als auch einschlägig nega-
tiv konnotierten Unternehmen ist eine 
hohe Aufmerksamkeit seitens NGOs 
und Medien anzunehmen. Doch auch 
bei kleineren Unternehmen kann die 
breite Verfügbarkeit der Informatio-
nen neue Aufmerksamkeit nach sich 
ziehen. 

Für alle Reputationsrisiken gilt: NGOs 
& spezialisierte Anwälte sind sich ihrer 
Hebel bewusst. 

2. Geschäftsrisiken

Die Pflicht zur Definition von  Einspar-
zielen für Treibhausgasemissionen für 
die komplette Wertschöpfungskette 
kreiert völlig neue Risiken. Häufig 

Unternehmen 

Abb. 2 Verantwortungszuweisung für komplette Wertschöpfungskette
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bilden die Emissionen außerhalb des 
eigenen Einflusses den wesentlichen 
Teil (Scope-3), sodass signifikante 
Einsparungen nur dort zu realisieren 
sind. Daher ist bei vielen Unterneh-
men von der Einforderung maßgeb-
licher Beiträge in ihren Liefer- und 
Kundenketten auszugehen. Diver-
gierende Ambitionen und Möglich-
keiten und die Unterschreitung von 
Erwartungen kann die Beschränkung 
oder den Abbruch von Geschäfts-
beziehungen nach sich ziehen. Die 
Einforderung von Transparenz und 
Nachweis in den Lieferketten gefähr-
det diese ebenfalls, wenn diese nicht 
erfolgen können.

Zusätzlich werden öffentliche För-
derung und Aufträge zunehmend 
an Leistungen und Ziele in den ESG-
Themen gebunden. Die neue Ver-
gleichbarkeit zwischen Unterneh-
men gestattet die Neubewertung von 
Auswahlentscheidungen anhand von 
ESG-Kriterien.

3.  finanzierungsrisiken 

Diese ergeben sich doppelt. Dem 
Finanzsektor wird vom Gesetzgeber 
die Rolle als Hebel der Transformation 
zugewiesen, die Banken, Investoren 
und Finanzinstitute daher ebenfalls zu 
umfassender Transparenz verpflichtet. 
Ein Großteil strebt eine deutlich Stär-
kung nachhaltiger Postionen in seinen 
Portfolios und Finanzierungen an. Die 
sehr engen Vorschriften für „grüne“ 
Fonds verstärken diesen Anspruch. 
EU-Taxonomiekfonformität als Nach-
weis eines „grünen“ Business im Rah-
men der EU-Nachhaltigkeitsziele qua-
lifiziert für Zugang zu Finanzierung 
und Finanzierern.

Zusätzlich sind viele Banken die 
Selbstverpflichtung zur CO2-Freiheit 
ihrer Portfolios bis 2050 eingegangen. 
Sie konzentrieren sich daher auf Un-
ternehmen mit aktuell oder zukünftig 
stark positivem Emissionssenkungs-
beitrag. Unternehmen mit  geringeren 
Ambitionen und Möglichkeiten oder 
alternativen Prioritäten drohen Malus-
Zinsen und Ausschluss von Finanzie-
rung. Eine bewusste Bereinigung der 

Portfolios mit Blick auf CO2-intensive 
Unternehmen führt ebenfalls zum Ziel 
und findet bereits statt. 

Taxonomie-Konformität und CO2-
Emissionsumfang werden zu rele-
vanten Kriterien für Finanzierung, 
sie sind dem Nachhaltigkeitsbericht 
entnehmbar. Damit erwachsen aus 
diesen direkt potenzielle Finanzie-
rungsrisiken.

III. Konsequenzen für die 
arbeit des aufsichtsrats

Alle drei Risken illustrieren die enor-
men Einfluss der im Nachhaltigkeits-
bericht kommunizierten Informati-
onen, speziell der klimakorrelierten. 
Qualität und Belastbarkeit der Be-
richtsinhalte sind deshalb von enor-
mer Wichtigkeit, und Aufsichtsräte 
stehen dafür mit in der Verantwor-
tung. Diese erhöht sich bereits durch 
die prinzipielle Prüfung mit nur be-
grenzter Sicherheit. Denn der externe 
Anspruch an die unbedingte Verläss-
lichkeit der Angaben bleibt davon 
unberührt. Der Sockel der durch die 
Abschlussprüfer gesicherten Qualität 
wird kleiner, das durch die eigene Be-
urteilung abzudeckende Delta größer. 

Durch den großen Anteil und die hohe 
Relevanz der zukunftsbezogenen In-
formationen wächst die Verantwor-
tung der Aufsichtsräte zusätzlich. Be-
urteilungen durch Stakeholder fußen 
überwiegend auf den im CSRD-Re-
porting kommunizierten Strategien, 
Zielen und Maßnahmen und den im 
Bericht zur EU-Taxonomie ausgwiese-
nen Investitionen. Die Umsetzungs-
treue in den kommenden Jahren wird 
zur Referenz für Glaubwürdigkeit und 
Verlässlichkeit. Die Qualität der for-
mulierten Strategien und Ziele kann 
relevanten Einfluss auf die Zukunft 
des Unternehmens haben. Da extern 
nur formal und sachlogisch prüfbar, 
können sie nach Verabschiedung 
durch den Vorstand inhaltlich nur 
noch durch den Aufsichtsrat validiert 
und hinterfragt werden. Mit der Frei-
gabe des Lageberichtes bestätigen 
Aufsichtsräte diese Angaben final und 

tragen damit Verantwortung dafür. 
Eine bloße Kenntnisnahme nach Tes-
tat wird der Sorgfaltspflicht und dem 
eigenen Rollenverständnis ggf. nicht 
genügen. Eine aktive Begleitung des 
Entwicklungsprozesses ist deshalb 
sehr empfohlen. Mit Blick auf die 
Reputationsrisiken spricht viel dafür, 
dass Aufsichtsräte früh Kenntnis der 
potentiell sensiblen Inhalte erlangen. 
Ihre Erfahrung wird für die Gestaltung 
von Kommunikation und Minimie-
rung von Reputationsrisiken wichtig 
und wertvoll sein. 

Für alle zukunftsbezogenen Angaben 
zu Strategien, Zielen und Maßnahmen 
gilt zusätzlich der Rat zum aktiven, ri-
sikoorientierten Abgleich mit der Un-
ternehmensstrategie, Business- & In-
vestitionsplänen und Projekten. Deren 
hohe Umsetzungswahrscheinlichkeit 
und Erreichbarkeit ist mit Blick auf die 
breite externe Relevanz anzustreben.

IV. fazit 

Der Nachhaltigkeitsbericht dient 
weder der Rechenschaft noch Er-
läuterung. Mit der umfangreichen 
Transparenzpflicht zu Strategien, 
Zielen und Maßnahmen ist er ge-
zielte Einladung zur kritischen Be-
urteilung des Unternehmens und 
seiner Ambitionen durch die Sta-
keholder. In der Erwartung, dass 
diese mit ihren Mitteln Druck auf-
bauen und Risiken kreieren, da-
durch Transformation beschleu-
nigen. Qualität und Substanz der 
detaillierten Zukunftsaussagen und 
zahlreichen numerischen Ziele sind 
damit von höchster Relevanz, qua 
Charakter aber nur begrenzt im 
Prüfungsumfang abbildbar. Damit 
trägt der Aufsichtsrat als finale Be-
stätigungsinstanz des Lageberichts 
umfangreiche Verantwortung für 
diese Inhalte und daraus resultieren-
de Risiken. Frühes Verständnis und 
Austausch mit dem Vorstand sind 
daher empfohlen. Denn es geht 
nicht um Bürokratie. Es geht um die 
Erzeugung von Veränderungsdruck.


