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Aufsatze

ESG-Reporting aus Praxissicht -
Die unterschatzten Konsequenzen

und Risiken

Heike Adam, selbstandige Unternehmensberaterin, Praxis-Expertin fur ESG-Regulatorik & Finanzen, Beiratin,
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 Prifungspflicht sind inzwischen breit bekannt. Doch die

resultierenden Konsequenzen und Risiken sind kaum bewusst. Ziel dieser
Berichte ist nicht weniger als die Beschleunigung der 6kologisch-gesellschaftlichen
Transformation in Europa. Strategien, Ziele und MaBnahmen bilden deshalb den ent-
scheidenden Teil. Die Verpflichtung zur 6ffentlichen Transparenz soll den Stakeholdern
die Basis fur aktive Reaktionen, vor allem Druck, bieten. Daraus kénnen und sollen
fur Unternehmen Risiken fur Reputation, Geschaft und Finanzierung erwachsen. Mit
der Bestatigung des Jahresabschlusses und Lageberichtes tragen Aufsichtsrate die
finale Verantwortung fir die Inhalte. Im Rahmen ihrer Sorgfaltspflicht gilt es, diese
und deren Konsequenzen mit Blick auf potenzielle Konsequenzen aktiv zu prafen.
Frihes Verstandnis und aktive Begleitung des Entstehungsprozesses unterstitzen das.

I. Wirkprinzipien des
ESG-Reportings

Im Zentrum der breiten Wahrneh-
mung zu dieser neuen Berichtspflicht
steht der massive blrokratische 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 Befahigung zu Einfluss-
nahme. Es geht nicht um Blrokratie.
Es geht um die Erzeugung von Veran-
derungsdruck. Die Ziele des European
Green Deal fir 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 dafur sehr klug vier
neue Wirkprinzipien kreiert, die im
Zusammenspiel eine groBe Dynamik
erzeugen.

1. Stakeholderdruck als
Grundwirkprinzip.

Der Gesetzgeber weist den nicht-
staatlichen Stakeholdern die Rolle
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des Steuerns und Regulierens zu. EU,
Staat und Behorden fungieren we-
der als Empfanger noch Nutzer der
Nachhaltigkeitsberichte und derer
Inhalte. Sie definieren keine Grenz-
werte, deren Unterschreitung sie
belohnen oder sanktionieren. Auch
eine Verwendung der Daten fir sta-
tistische Zwecke erfolgt nicht. Emp-
fangerzielgruppe ist die Vielzahl der
anderen Stakeholder. Die Nachhal-
tigkeitsberichte sollen die Grundlage
fur wirkungsvolle Reaktionen bieten,
von positiver Verstarkung durch Ent-
scheidung fir ein Unternehmen Uber
die Einforderung von Veranderung
bis zum Ausschluss. Fur viele primare
Stakeholder, wie Investoren, Finan-
zierer, Kunden, Lieferanten, sind sie
von direkter Relevanz und operativ
verwertbar. Bewusst neu adressiert
werden wirtschaftsferne, sekundare
Stakeholder, v.a. NGOs und Offent-
lichkeit, mit hohem Druckpotenzial
sowie zuklnftige Mitarbeiter und
Konsumenten. Fir sie modchte man
adaquate Moglichkeiten der Informa-
tion schaffen. Ihnen wird ein deutlich
starkeres Interesse an Transformation
zugeschrieben als den Unternehmen.

INHALT

I.  Wirkprinzipien des ESG-
Reportings
1. Stakeholderdruck als Grund-
wirkprinzip
2. Offentliche Transparenz in ho-
her Granularitat, mit leichtem
Zugang und Verstandlichkeit
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Keywords
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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 Praferenzen Unternehmen zur
beschleunigten Transformation bewe-
gen. Vor dem Hintergrund dieser er-
wilinschten Stakeholder-Reaktionen,
ob positiv oder negativ, ist das ge-
samte Reporting zu verstehen. Nicht
der Staat als einzelner Akteuer forciert
Verdnderung, sondern die breite Ge-
sellschaft mit viel gréBerer Kraft.

2. Offentliche Transparenz in
hoher Granularitat und mit
leichtem Zugang.

Diese 6ffnen das Reporting sehr brei-
ten Nutzergruppen, vorrangig NGOs
und Offentlichkeit. Auf ihre Rezeption
sind Inhalte und Form dieser Berichte
zugeschnitten. Wahrend Finanzdaten
und Informationen im Geschaftsbe-
richt Gberwiegend sehr aggregiert
dargestellt werden und ihr Verstand-
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 fur Informationen in
Textform. Die Nutzer profitieren da-
bei von leichter Verstandlichkeit und

zusatzlich von einer hohen Vergleich-
barkeit zwischen Unternehmen. An
die Stelle selektiver, imageforderlicher
Auswahl in freiwilligen Nachhaltig-
keitsberichten tritt eine standardisier-
te, verpflichtende Struktur. Durch die
nun vorgegebene Einbindung in den
Lagebericht und die Verfigbarkeit
auf der Webseite sind eindeutiger
und leichter Zugang gesichert. Die
Prifungspflicht und die finale Bestati-
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, MaBnahmen und
Zielen.

Diese Perspektive setzt neue MaB-
stabe. Wahrend in der Finanzbericht-
erstattung der Blick auf die Daten
des abgeschlossenen Geschaftsjahres
dominiert, ist dies in der nichtfinan-
ziellen signifikant anders. Istdaten
fungieren haufig nur als Referenzgro-

Ben. Den entscheidenen Teil bilden
Strategien, MaBnahmen und Ziele. Zu
fast allen Einzelthemen sind diese in
sehr groBer Differenzierung zu verof-
fentlichen und Uberwiegend als Text
zu formulieren. Im Gegensatz zu wirt-
schaftlichen Ausblicken gentigt keine
Angabe in Bandbreiten. Fur Treibhaus-
gasemissionen haben Unternehmen
explizite numerische Einsparziele fur
2030 zu kommunizieren, ein Novum.
Genau dieser weitreichende und sehr
differenzierte Zukunftsbezug verleiht
dem Reporting das Druckpotenzial
flr die beabsichtigte Veranderung.
Die Vielzahl der Stakeholder gleicht
die vom Unternehmen in Aussicht
gestellte Entwicklung mit eigenen
Erwartungen und Notwendigkeiten
ab. NGOs, Offentlichkeit aber auch
Nachbarschaften und Tarifpartner
werden anspruchsvoller sein und ne-
gative Abweichungen breit kommu-
nizieren und kommentieren. Partner
in den Wertschdpfungsketten mit
ihren eigenen Zielen und Zwangen
bewerten den zukinftigen Einfluss
darauf. Sie formulieren Bedingun-
gen oder schlieBen aus. Banken und
Finanzierer treffen Entscheidungen
zu Investitionen und Konditionen in
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Abb. 1: Stakeholderdruck als Grundwirkprinzip
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Abb. 2 Verantwortungszuweisung fiir komplette Wertschdpfungskette

Abhangigkeit von Status und Planen
zu CO,-Freiheit.

4. Verantwortungszuweisung
fir die komplette Wert-
schopfungskette.

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. Fur die Klimathematik erfolgt
diese Zuweisung von Verantwortung
sogar maximal, vom Priméarrohstoff
bis zur Endverwertung. Fir Treibh-
ausgasemissionen ist deren Héhe von
jedem Unternehmen fur die komplet-
te Kette zu ermitteln und anzugeben
(Scope 3), bei globalen und vielstufi-
gen Ketten eine enorme Herausfor-
derung. Von groBer Brisanz ist die
Pflicht, Einsparziele fir die Emissionen
der kompletten Wertschépfungskette
zu definieren. Unternehmen werden
fir ihre Zielsetzungen und -erreichun-
gen vielfach und wechselseitig ab-
hangig, auch indirekte Partner in den
Ketten fordern oder gefahrden diese.
Damit initiiert der Gesetzgeber Druck
innerhalb der Wirtschaft, zwischen
Unternehmen. Auch hier erfolgt Be-
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wertung und Beurteilung Uber die
im CSRD-Reporting kommunizierten
Informationen.

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

Il. Risiken
1. Reputationsrisiken

Durch die verpflichtende hohe Granu-
laritat zu einer Vielzahl von Themen
werden Unternehmen in einem nie
gesehenen MaBe ¢ffentlich , glasern”.
In einer One-Way-Kommunikation,
die kaum steuerbar ist. Individuelle
Empféanger und Nutzer sind unbe-
kannt, Inhalte kénnen nichtim Dialog
erlautert und differenziert werden.

Besonders zu den Themen ,,Klima”,
.Belegschaft” und ,Arbeitskrafte in
der Wertschopfungskette” besteht
die Annahme eines breiten 6ffent-
lichen Interesses und aktiver Reak-
tion auf die erstmals prasentierten
Informationen. Vor allem bei den
sekundaren Stakeholdern wie NGOs
und Offentlichkeit ist von hohen,
subjektiven Fortschrittserwartun-
gen beziglich der kommunizierten
Ziele auszugehen. Sehr konservativ
formulierte Zielwerte und nur ge-
ringe Verbesserungen kdnnen als

Verweigerung, Unterschreitungen
gesetzter ZielgroBen als Versuch des
.Greenwashings” interpretiert wer-
den. Bezuglich 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-
tensitat der Forderungen wahrschei-
nich verstarken. Bewusst kritische
Kommunikation Uber die Medien ist
eine realistische Option. Die Gefahr
der Entstehung von Reputationsri-
siken nimmt deutlich zu. Speziell in
konsumentennahen Branchen, bei
bekannten als auch einschlagig nega-
tiv konnotierten Unternehmen ist eine
hohe Aufmerksamkeit seitens NGOs
und Medien anzunehmen. Doch auch
bei kleineren Unternehmen kann die
breite Verflgbarkeit der Informatio-
nen neue Aufmerksamkeit nach sich
ziehen.

Fur alle Reputationsrisiken gilt: NGOs
& spezialisierte Anwalte sind sich ihrer
Hebel bewusst.

2. Geschaftsrisiken

Die Pflicht zur Definition von Einspar-
zielen flr Treibhausgasemissionen fiir
die komplette Wertschépfungskette
kreiert vollig neue Risiken. Haufig
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bilden die Emissionen auBerhalb 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 maBgeb-
licher Beitrage in ihren Liefer- und
Kundenketten auszugehen. Diver-
gierende Ambitionen und Maoglich-
keiten und die Unterschreitung von
Erwartungen kann die Beschréankung
oder den Abbruch von Geschafts-
beziehungen nach sich ziehen. Die
Einforderung von Transparenz und
Nachweis in den Lieferketten gefahr-
det diese ebenfalls, wenn diese nicht
erfolgen kénnen.

Zusatzlich werden 6ffentliche For-
derung und Auftrdge 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 GroBteil strebt eine deutlich Star-
kung nachhaltiger Postionen in seinen
Portfolios und Finanzierungen an. Die
sehr engen Vorschriften fur ,grine”
Fonds verstarken diesen Anspruch.
EU-Taxonomiekfonformitat als Nach-
weis eines ,griinen” Business im Rah-
men der EU-Nachhaltigkeitsziele qua-
lifiziert fir Zugang zu Finanzierung
und Finanzierern.

Zusatzlich sind viele Banken die
Selbstverpflichtung zur CO2-Freiheit
ihrer Portfolios bis 2050 eingegangen.
Sie konzentrieren sich daher auf Un-
ternehmen mit aktuell oder zuklnftig
stark positivem Emissionssenkungs-
beitrag. Unternehmen mit geringeren
Ambitionen und Moglichkeiten oder
alternativen Prioritdten drohen Malus-
Zinsen und Ausschluss von Finanzie-
rung. Eine bewusste Bereinigung der
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Portfolios mit Blick auf CO_-intensive
Unternehmen fihrt ebenfalls zum Ziel
und findet bereits statt.

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

lll. Konsequenzen fiir die
Arbeit des Aufsichtsrats

Alle drei Risken illustrieren die enor-
men Einfluss der im Nachhaltigkeits-
bericht kommunizierten Informati-
onen, speziell der klimakorrelierten.
Qualitat und Belastbarkeit der Be-
richtsinhalte sind deshalb von enor-
mer Wichtigkeit, und Aufsichtsrate
stehen dafdr mit in der Verantwor-
tung. Diese erhoht sich bereits durch
die prinzipielle Prafung mit nur be-
grenzter Sicherheit. Denn der externe
Anspruch an die unbedingte Verlass-
lichkeit der Angaben bleibt davon
unberdhrt. Der Sockel der durch die
Abschlussprifer gesicherten Qualitat
wird kleiner, das durch die eigene Be-
urteilung abzudeckende Delta groBer.

Durch den groBen Anteil und die hohe
Relevanz der zukunftsbezogenen In-
formationen wachst die Verantwor-
tung der Aufsichtsrate zusatzlich. Be-
urteilungen durch Stakeholder fuBen
Uberwiegend auf den im CSRD-Re-
porting kommunizierten Strategien,
Zielen und MaBnahmen und den im
Bericht zur EU-Taxonomie ausgwiese-
nen Investitionen. Die Umsetzungs-
treue in den kommenden Jahren wird
zur Referenz fiir Glaubwurdigkeit und
Verlasslichkeit. Die Qualitat der for-
mulierten Strategien und Ziele kann
relevanten Einfluss auf die Zukunft
des Unternehmens haben. Da extern
nur formal und sachlogisch prufbar,
kénnen sie nach Verabschiedung
durch den Vorstand inhaltlich nur
noch durch den Aufsichtsrat validiert
und hinterfragt werden. Mit der Frei-
gabe des Lageberichtes bestatigen
Aufsichtsrate diese Angaben final und

tragen damit Verantwortung dafur.
Eine bloBe Kenntnisnahme nach Tes-
tat wird der Sorgfaltspflicht und dem
eigenen Rollenverstandnis ggf. nicht
genugen. Eine aktive Begleitung des
Entwicklungsprozesses ist deshalb
sehr empfohlen. Mit Blick auf die
Reputationsrisiken spricht viel dafur,
dass Aufsichtsrate frih Kenntnis der
potentiell sensiblen Inhalte erlangen.
lhre Erfahrung wird fiir die Gestaltung
von Kommunikation und Minimie-
rung von Reputationsrisiken wichtig
und wertvoll sein.

FUr alle zukunftsbezogenen Angaben
zu Strategien, Zielen und MaBnahmen
gilt zusatzlich der Rat zum aktiven, ri-
sikoorientierten Abgleich mit der Un-
ternehmensstrategie, Business- & In-
vestitionsplanen 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-
lauterung. Mit der umfangreichen
Transparenzpflicht zu Strategien,
Zielen und MaBnahmen 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. Qualitat und Substanz der
detaillierten Zukunftsaussagen und
zahlreichen numerischen Ziele sind
damit von hochster Relevanz, qua
Charakter aber nur begrenzt im
Prifungsumfang abbildbar. Damit
tragt der Aufsichtsrat als finale Be-
statigungsinstanz des Lageberichts
umfangreiche Verantwortung far
diese Inhalte und daraus resultieren-
de Risiken. Friihes Verstandnis und
Austausch mit dem Vorstand sind
daher empfohlen. Denn es geht
nicht um Burokratie. Es geht um die
Erzeugung von Veranderungsdruck.
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