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Vorwort

Was hat Corporate Social Responsibility mit Jura zu tun? Als ich meine Recher-
chen begann, war dies eine hiufige, mit einiger Skepsis gestellte Frage. Heute
dagegen sind juristische Fachzeitschriften voller Beitrdge iiber CSR, ESG und
Sustainable Finance.

Besonders aktuell: das Thema Nachhaltigkeitsberichterstattung — kurz vor
Jahresende 2022 hat der EU-Gesetzgeber die seit 2017 zu erfiillenden CSR-
Berichtspflichten novelliert. Dem widme ich mich in dieser Arbeit, die die Juris-
tische Fakultit der Humboldt-Universitét zu Berlin im Wintersemester 2021/22
als Dissertation angenommen hat. Gesetzgebung, Rechtsprechung, Literatur und
Weblinks sind auf dem Stand von Dezember 2022. So konnte ich die Gesetzes-
anderungen durch die EU-Richtlinie 2022/2464 (CSRD) noch beriicksichtigen.

Moglich war das Projekt, weil mein Doktorvater Gregor Bachmann mein
juristisches Interesse an CSR bekréftigte und mir zugleich die nétigen Freihei-
ten belieB3; dafiir gebiihrt ihm mein herzlicher Dank. Einen wesentlichen Ein-
fluss hatte auch das Promotionskolleg ,,Einheit und Differenz im Européischen
Rechtsraum® der Humboldt European Law School. Seinen Mitgliedern und
Unterstiitzern bin ich fiir Kritik und Hilfestellungen sehr dankbar. Das gilt vor
allem fiir Martin Eifert, Klaas Hendrik Eller und Stefan Grundmann (der zudem
trotz Dekanatspflichten ziigig das Zweitgutachten erstellte).

Ohne die finanzielle Unterstiitzung durch die Studienstiftung des deut-
schen Volkes und das Elsa-Neumann-Stipendium des Landes Berlin wire aus
dem Projekt wohl ein weniger ambitioniertes geworden. Die Finanzierung des
Drucks fordert der Arbeitskreis Wirtschaft und Recht. Den jeweils Verantwort-
lichen danke ich sehr.

Mit der Verodffentlichung dieses Buches geht eine abenteuerliche Reise zu
Ende. Die Route habe ich mir selbst ausgesucht — doch allein war ich nicht.
Meinen zahlreichen Wegbegleitern bin ich zu tiefer Dankbarkeit verpflichtet.
Dies sind neben meiner Familie die guten Freunde und Leidensgenossen sowie
das Team des Lehrstuhls Bachmann. Namentlich erwdhnen kann ich hier nur
wenige. Fiir die Unterstiitzung bei der Ausarbeitung und Fertigstellung bedan-
ken mochte ich mich bei Basti, Malte, Merlin, Natalia, Niko, Sebastian, Tobi
und Jan-Erik Schirmer — dessen Tiir mir auch dann offen stand, wenn sie es ei-
gentlich nicht war. Der grofite Dank gebiihrt meiner Lebenspartnerin (und Chef-
lektorin), ohne deren Beistand die Reise womdglich vorzeitig geendet hétte.

Berlin, 13. April 2023 Max Kolter
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Einleitung

Seit 2018 miissen bestimmte europdische GroBunternehmen einmal im Jahr 6f-
fentlich iiber ihren ,,gesellschaftlichen FuBBabdruck* berichten. Diese Verpflich-
tung folgt (mittelbar') aus der EU-Richtlinie 2014/95, die das Europdische
Parlament und der Rat am 22. Oktober 2014 unterzeichnet haben (CSR-RL).2
Diese erginzt die Vorschriften der RL 2013/34/EU (Bilanz-RL)? zum Lagebe-
richt um so genannte nichtfinanzielle Berichtspflichten. Die Neuregelungen
halten GroBunternehmen von 6ffentlichem Interesse mit Wirkung fiir das Ge-
schiftsjahr 2017 dazu an, potenziell negative Auswirkungen ihrer Geschéfts-
tatigkeit auf Umwelt, Arbeitnehmer- und Sozialbelange, Menschenrechte und
Korruptionsbekdmpfung sowie entsprechende Priaventionskonzepte in ihrer
Jahresberichterstattung zu veroffentlichen.

Wie weit die Berichtspflichten reichen und welche Rechtsfolgen eine mangel-
hafte Berichterstattung nach sich zieht, ist mittlerweile in zahlreichen Aufsitzen
und Kommentierungen zu den nationalen Umsetzungsvorschriften besprochen
worden.* Damit sind viele Fragen des geltenden Rechts vorerst geklért, Einig-
keit herrscht dariiber, dass die Unternehmen bei der Auswahl niitzlicher Infor-
mationen einen weiten Ermessensspielraum haben.® Interessanter ist die Frage,
welcher Steuerungsimpuls von den nichtfinanziellen Berichtspflichten ausgeht,
also wie effektiv sie sind — dies sieht die Literatur skeptisch.® Die Frage bleibt
hochaktuell, da Parlament und Rat am 14. Dezember 2022 eine neue Richt-
linie zur Anderung der nichtfinanziellen Berichtspflichten unterzeichnet haben
(CSR-RL 2);7 dem liegt ein Kommissionsvorschlag vom April 2021 (RL-Ent-

! Unmittelbar folgt sie aus der Umsetzung der Richtlinie durch die Mitgliedstaaten
(Art. 288 UAbs. 3 AEUV).

2 Richtlinie 2014/95/EU des Parlaments und des Rates v. 22.10.2014 zur Anderung der
RL 2013/34/EU im Hinblick auf die Angabe nichtfinanzieller und die Diversitét betreffender
Informationen durch bestimmte grole Unternehmen und Gruppen, ABI. L 330, 15.11.2014.

3 Richtlinie 2013/34/EU des Parlaments und des Rates v. 26.6.2013 iiber den Jahres-
abschluss, den konsolidierten Abschluss und damit verbundene Berichte von Unternechmen be-
stimmter Rechtsformen und zur Anderung der RL 2006/43/EG des Parlaments und des Rates
und zur Authebung der RLn 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates, ABI. L 182,29.6.2013,
19.

4 S. dazu insbes. die in Kap. 1, A. u. B. sowie in Kap. 7, C.III. u. IV. zitierte Literatur.

5 Dazu noch Kap. 1, A. sowie Kap. 7, C.ITL. u. TV.

6 S. dazu die in Kap. 7 zitierte Literatur.

7 Richtlinie (EU) 2022/2464 des Parlaments und des Rates v. 14.12.2022 zur Anderung



2 Einleitung

wurf 2021) zugrunde.® Die Neuregelungen treffen die ersten Unternehmen ab
2025, fiir Geschiftsjahre ab 2024.° Der Gesetzgeber sicht also Uberarbeitungs-
bedarf — offenbar erreichen die Berichtspflichten in der urspriinglichen Fassung
ihre Ziele nicht. In der Begriindung des Neuentwurfs heiflt es unumwunden:
,Der derzeitige Rechtsrahmen ist nicht ausreichend, um dem Informations-
bedarf [der] Nutzer [der Informationen] gerecht zu werden®.!? Die nichtfinan-
ziellen Berichtspflichten der ersten Generation sollen nun so umgestaltet wer-
den, dass der — im Kern unverindert gebliebene — Regulierungsansatz besser
funktioniert.

Auch die vorliegende Arbeit widmet sich den Schwéchen einer Regulierung
von Unternehmen durch nichtfinanzielle Berichtspflichten im Hinblick auf die
Erreichung der damit verfolgten Ziele. Es geht also um die Effektivitit des ge-
wiinschten Regulierungsmechanismus. Diese Analyse ermoglicht eine rechts-
politische Bewertung der nichtfinanziellen Berichtspflichten: An welchen Stel-
len sollte regulatorisch nachgebessert werden? Inwiefern wird die Novellierung
kiinftig Abhilfe leisten?

Um diese Fragen zu beantworten, muss zunichst feststehen, worauf die Ein-
fiihrung nichtfinanzieller Berichtspflichten iiberhaupt abzielt und wie diese
Ziele erreicht werden sollen. Auf einen ersten Blick in die Erwigungsgriin-
de (ErwGr) der CSR-RL erkennt man zwei zentrale Ziele. So stellt ErwGr 1
CSR-RL klar, dass es um die ,,7ransparenz der Sozial- und Umweltbericht-
erstattung der Unternehmen® geht, die ,,auf ein vergleichbar hohes Niveau an-
gehoben* werden soll. ErwGr 3 CSR-RL sieht in ,,der Offenlegung von In-
formationen zur Nachhaltigkeit, wie sozialen und umweltbezogenen Faktoren,
durch die Unternehmen® das Potenzial, ,,Gefahren fiir die Nachhaltigkeit auf-
zuzeigen®. Die ,,Angabe nichtfinanzieller Informationen* sei ein ,,wesentliches
Element der Bewiltigung des Ubergangs zu einer nachhaltigen globalen Wirt-
schaft”. Der Gesetzgeber will also einerseits mehr Nachhaltigkeit bzw. Corpo-
rate Social Responsibility (CSR),!! andererseits mehr Transparenz. Die Hinter-
griinde dieser beiden Forderungen seien nachfolgend kurz umrissen.

der VO (EU) 537/2014 und der Richtlinien 2004/109/EG, 2006/43/EG und 2013/34/EU hin-
sichtlich der Nachhaltigkeitsberichterstattung von Unternehmen, ABI. L 322/15, 16.12.2022.

8 COM(2021) 189 final, 21.4.2021.

9 Dazu noch Kap. 1, A.

10°COM(2021) 189 final, 21.4.2021, 3.

I Nachhaltigkeit und CSR werden im Folgenden gleichbehandelt, soweit der Gesetzgeber
nicht explizit differenziert, was er im Allgemeinen nicht tut; vgl. Parlament, P7_TA(2013)0050-
eng., ErwGr B: ,,the concept of CSR typically used in the EU institutions should be regarded
as largely indistinguishable from the related concepts of responsible or ethical business, ,en-
vironment, society and governance‘, sustainable development and corporate accountability*.
S. auch Kommission, KOM(2001) 366 endg., 18.7.2001; KOM(2011) 681 endg., 25.10.2011,
z.B. Ziff. 1.2: ,,Durch CSR konnen die Unternehmen erheblich zur Verwirklichung der im EU-
Vertrag angestrebten Ziele, eine nachhaltige Entwicklung und eine dulerst wettbewerbsfahi-
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A. Der Ruf nach Nachhaltigkeit und CSR

Unternehmerische Aktivitdten geraten hdufig in Konflikt mit dem Umwelt-
schutz sowie den Rechten anderer Personen, mogen dies Arbeitnehmer, Aktio-
ndrinnen oder andere Unternehmen sein. Dadurch werden Natur und Mensch
unabhéngig davon geschidigt, ob den Unternehmen ein rechtlicher Vorwurf zu
machen ist. Die Beispiele fiir (drohende) Schiadigungen hohen Ausmales sind
zahlreich — um nur einige zu nennen: In Peru droht aktuell klimawandelbe-
dingt'? ein Gletscher abzurutschen,!? wofiir Unternehmenshandeln immerhin
miturséchlich ist.'* In Pakistan und Bangladesch kamen 2012 und 2013 jeweils
hunderte Textilarbeiter zu Tode.! Bereits in den 1990er-Jahren soll das nieder-
landisch-britische Mineral6lunternehmen Shell in Folterungen und Hinrichtun-
gen von Angehdrigen einer im Nigerdelta lebenden Volksgruppe involviert ge-
wesen sein.

Auch wenn sich diese Probleme hiufig in Landern des Globalen Siidens rea-
lisieren, lassen sich ihre Ursachen iiber lange Lieferketten zum Teil bis nach
Europa zuriickverfolgen. Fiir einen Gebdudeeinsturz in Karachi, Pakistan,
musste sich der westfilische Textilhersteller KiK vor dem LG Dortmund ver-
antworten.'® RWE wird vor dem OLG Hamm darauf verklagt, die Kosten fiir
MaBnahmen zum Schutz vor den Folgen des Gletscherabrutsches in Peru zu
iibernehmen,!” in den Niederlanden war eine Klage gegen Shell auf Reduzie-
rung von CO,-Emissionen erfolgreich.!® Wegen der angeblichen Beteiligung
an Menschenrechtsverletzungen in Nigeria haben die Angehorigen gegen Shell
zuniichst erfolglos in den USA Klage erhoben;!? ein niederlindisches Gericht
hat die Klage zwar zugelassen, jedoch als unbegriindet abgewiesen.2

ge soziale Marktwirtschaft, beitragen. CSR untermauert die Ziele der Strategie Europa 2020,
némlich intelligentes, nachhaltiges und integratives Wachstum [...]*.

12 Zur Kausalitit zwischen menschengemachtem Klimawandel und dem Riickzug des
Gletschers aus naturwissenschaftlicher Sicht Stuart-Smith et al., Nat. Geosci. 14 (2021), 85.

13 Fiir einen Uberblick s. https://www.germanwatch.org/de/der-fall-rwe.

14 Zu juristischen Zurechnungsproblemen im Rahmen der Klimahaftung Schirmer, JZ
2021, 1099 (1101 ff.).

15°S. zum Sachverhalt des KiK-Falls — einem Fabrikbrand in Karachi, Pakistan — https://
www.ecchr.eu/fall/der-brand-beim-kik-zulieferer-ali-enterprises-eine-3d-simulation/; zum Ra-
na-Plaza-Ungliick in Bangladesch s. https://www.publiceye.ch/de/themen/mode/gesundheit-
sicherheit-arbeitsplatz/bangladesch/rana-plaza.

16 .G Dortmund, Urt. v. 10.1.2019 — 7 O 95/15; s. auch Fn. 15 u. 27.

17 Das erstinstanzlich zustindige LG Essen hatte die Klage zunichst abgewiesen; s. ZUR
2017, 370. Nunmehr ist die Berufung beim OLG Hamm anhingig, s. Beweisbeschluss v.
30.11.2017 -5 U 15/17. S. auch Fn. 13.

18 Rechtbank Den Haag, Urt. v. 26.5.2021, Az. C/09/571932/HA ZA 19-379.

19°S . https://cja.org/what-we-do/litigation/amicus-briefs/kiobel-v-shell/.

20 3, https://www.aljazeera.com/news/2022/3/23/dutch-court-rejects-suit-of-nigerian-
widows-against-shell.
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Nachhaltigkeitsméngel treten nicht nur in Form von Skandalen auf; viel-
mehr erscheinen einige Konsumpraktiken, Produkte und Branchen insgesamt
nicht nachhaltig. Will der Gesetzgeber solche Giiter aus dem Markt dringen
oder bestimmte Herstellungs- und Arbeitsbedingungen verhindern, kann er
Verschiedenes tun: Emissionsgrenzwerte oder Arbeitsschutzstandards festlegen
oder — wie ein neuer Vorschlag der Kommission zur Bekdmpfung von Zwangs-
arbeit zeigt — den inléindischen Vertrieb der Produkte verbieten.?! Wenn er es
mit haftungsbewehrten Verhaltensstandards versucht, zeigt sich bei der Tatig-
keit multinationaler Unternehmen (MNU) ein regulatorisches Problem: Auslén-
dische Zulieferer entziehen sich dem Zugriff des Staates, in dem die juristische
Person an der Spitze des Unternehmens (lead firm) ihren Sitz hat. An volker-
rechtliche Abkommen sind MNU nicht gebunden, weil sie iberwiegend nicht
als Volkerrechtssubjekte anerkannt werden.22

Praktisch folgt daraus in vielen Rechtsordnungen, dass eine geschadig-
te Person ein Unternehmen weder vor lokalen noch vor europdischen Gerich-
ten erfolgreich verklagen kann. Vor Ort scheitern Klagen regelméfig nicht an
fehlenden oder zu zuriickhaltendenden Haftungsregeln, sondern an deren man-
gelhafter Durchsetzung.?? In den EU-Staaten besteht regelmiBig kein Anspruch
auf Schadensersatz. Fiir Menschenrechtsverletzungen von Tochtergesellschaf-
ten und Zulieferunternehmen haften europdische Unternehmen nur in Ausnah-
mefillen.?* Als zentrale Hiirde erweist sich die rechtliche Autonomie der einzel-
nen juristischen Personen als Glieder der Lieferkette, innerhalb des Konzerns
Trennungsprinzip genannt.?> Zudem gilt fiir diese Fragen in der EU nicht das
Sitzstatut der lead firm, sondern das am Sitz des Tochter- bzw. Zulieferunter-
nehmens geltende Deliktsrecht.2% Im Fall des Textildiscounters KiK wurde den

21 COM(2022) 453 final, 14.9.2022.

22 Zum Meinungsstand Brunk, Menschenrechtscompliance, 2022, 27 ff., selbst auch ableh-
nend (34 ff.); ebenso Wagner, RabelsZ 80 (2016), 717 (721 ff.) m. w. N.; differenzierend Schall,
ZGR 47 (2018), 479 (4801f.); Weilert, ZabRV 69 (2009), 883 (901 ff.); Weller/Thomale, ZGR
46 (2017), 509 (515f1.).

3 Wagner, RabelsZ 80 (2016), 717 (780); Weller/Thomale, ZGR 46 (2017), 509 (514f.).

24 Fiir die AuBenhaftung des Unternehmens rechtsvergleichend Fleischer/Korch, ZIP
2019, 2181; Wagner, RabelsZ 80 (2016), 717 (7501t., 771 f.); zum dt. Recht Habersack/Ehrl,
AcP 219 (2019), 155; Nordhues, Haftung, 2019, 351f., 165 ff.; Weller et al., AcP 216 (2016),
387; optimistischer Schall, ZGR 47 (2018), 479, insbes. 492 ff., 503 ff.; Thomale/Hiibner, JZ
2017, 385, insbes. 394 ff.; Weller/Thomale, ZGR 46 (2017), 509 (517 ff.). Fiir die Innenhaftung
des Managements im dt. Recht Nordhues ibd. 174 1., 257 ff.; Weller et al. ibd. 413 ff.; optimis-
tischer aber Weller/Thomale ibd. 519f.

25 Rechtsvergleichend Fleischer/Korch, ZIP 2019, 2181; Reinke/Zumbansen, SSRN
Journal 2019, 1 (171t.); Szabo/Serensen, JCLS 17 (2017), 137 (1591t.); Wagner, RabelsZ 80
(2016), 717 (7591%., 7711t.); zum dt. Recht Habersack/Ehrl, AcP 219 (2019), 155 (1901f.);
Nordhues, Haftung, 2019, 165f., 258 ff., zur Innenhaftung ibd. 238 ff. sowie Weller et al., AcP
216 (2016), 387 (414 1t.); optimistischer Schall, ZGR 47 (2018), 479 (4921f., 503 ff.); Thoma-
le/Hiibner, JZ 2017, 385 (394 1t.); Weller/Thomale, ZGR 46 (2017), 509 (521 ff.).

26 Grund ist Art. 4 Abs. 1 Rom-II-VO; niher dazu Habersack/Ehrl, AcP 219 (2019), 155
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Klagenden die Anwendbarkeit pakistanischen Common Laws zum Verhdng-
nis — wenn auch cher zufillig: Dieses sieht keine Verjahrungshemmung nach
Klageerhebung vor, sodass das Verfahren schlicht zu lang gedauert hatte.?’
Diese Rechtslage kann der Gesetzgeber freilich dndern: International wird
vermehrt diskutiert, Compliance-dhnliche Sorgfaltspflichten der Leitungsorga-
ne der lead firm einzufiihren bzw. auf Menschenrechtsverletzungen in Zuliefer-
betrieben zu erstrecken.?® Im Jahr 2017 hat Frankreich eine solche gesetzliche
Sorgfaltspflicht (devoir de vigilance) eingefiihrt, deren Verletzung zur Unter-
nehmenshaftung fiihrt.2” Dem VorstoB ist die Bundesrepublik Deutschland in-
zwischen gefolgt: Der Bundestag hat am 11. Juni 2021 nach langem Ringen
das ,,Gesetz liber die unternehmerischen Sorgfaltspflichten in Lieferketten* be-
schlossen.?® In der Schweiz hatte zuvor ein entsprechender Volksentscheid knapp
eine Mehrheit verfehlt.?! Das EU-Parlament hat die Kommission im Mirz 2021
formal dazu aufgefordert, einen entsprechenden Unionsrechtsakt zu entwerfen.3?
Soweit der Staat von solchen Moglichkeiten keinen Gebrauch macht, kann
er nur hoffen, dass sich Unternehmen selbst dazu verpflichten, bestimmte Ver-
haltensweisen zu unterlassen oder die eigenen Sorgfaltsstandards mit Blick auf
Umwelt- und Menschenrechtsbelange zu erh6hen. Solche Aktivitdten umfasst
der Begriff CSR.33 Beschriinkt man diesen auf freiwillige Manahmen der Un-
ternehmen, ist CSR aus regulatorischer Sicht reine Selbstregulierung. Legt man
dagegen ein weites Begriffsverstdndnis zugrunde, fallen unter CSR auflerdem
Wohltaten, die mit dem reguldren Geschéftsbetrieb nichts zu tun haben, wie

(1811t.); Wagner, RabelsZ 80 (2016), 717 (7391Y.); Weller et al., AcP 216 (2016), 387 (392 11.);
a.A. Schall, ZGR 47 (2018), 479 (508 ff.); Thomale/Hiibner, JZ 2017, 385 (3911tf.); Weller/
Thomale, ZGR 46 (2017), 509 (524 f.). Fiir eine vertragsrechtliche Losung Reinke/Zumbansen,
SSRN Journal 2019, 1.

27 LG Dortmund, Urt. v. 10.1.2019 — 7 O 95/15, bestitigt v. OLG Hamm, NJW 2019,
3527; dazu auch o. Fn. 16.

28 Zur Rechtslage in Deutschland jetzt monografisch Brunk, Menschenrechtscompliance,
2022.

29 Fleischer/Korch, ZIP 2019, 2181 (2187); Nordhues, Haftung, 2019, 271 ff., 312 f.

30 BGBI. 12021, 2959. Dazu ausfiihrlich Brunk, Menschenrechtscompliance, 2022, 457 ff.

31 Gewihlt wurde stattdessen ein Regulierungsmix, der einige Elemente aufweist, die
auch in dieser Arbeit besprochen werden: nichtfinanzielle Berichtspflichten sowie Due-Di-
ligence-Pflichten in bestimmen Sektoren (Konfliktmineralien), s. NZZ online v. 29.11.2020,
https://www.nzz.ch/schweiz/konzernverantwortung-die-debatte-ist-noch-lange-nicht-vorbei-
1d.1589373.

32°S. Parlamentsbeschluss vom 10.3.2021, ,,Corporate due diligence and corporate ac-
countability®, P9 TA(2021)0073, abrufbar im Legislative Observatory des Parlaments unter
der Verfahrensnummer 2020/2129(INL), https://oeil.secure.europarl.europa.eu/oeil/popups/
ficheprocedure.do?reference=2020/2129(INL)&I=en.

33 Auf umfassende Definitionsanstrengungen wird hier verzichtet, da es in dieser Arbeit
darauf ankommt, was der Gesetzgeber unter CSR versteht. Zur Herkunft und zum Begriff CSR
ausfiihrlich etwa Brunk, Menschenrechtscompliance, 2022, 40 ff.; Spieffhofer, Unternechmeri-
sche Verantwortung, 2017, 54 ff.; zum begrenzten Mehrwert einer solchen Begriffsdiskussion
s. Brunk ibd. 41; Hell, Offenlegung, 2020, 2.
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etwa die Titigkeit unternehmenseigener Stiftungen,3* sowie die bloe Einhal-
tung geltender Gesetze und die Implementierung hierauf gerichteter Manage-
ment- und Uberwachungssysteme (Compliance)®S. Fiir diese weite Definition
hat sich auch die EU entschieden: CSR sei ,Verantwortung von Unternechmen
fiir ihre Auswirkungen auf die Gesellschaft.3¢ Die begrenzte Kapazitit staatli-
chen Rechts zur Steuerung multinationaler Unternehmenstatigkeit bildet somit
einen Grund fiir die Evolution von CSR als politik- und sozialwissenschaftli-
chem Konzept — CSR fungiert als ,,Liickenfiiller*.3

Das Konzept CSR erfahrt aber auch Kritik: Das Wohltétigkeitselement wird
héaufig als Marketingmalnahme belédchelt, die Berichterstattung tiber CSR-Ak-
tivititen verdchtlich als inhaltsleer und symbolisch, als ,,Greenwashing* oder
,Window Dressing* bezeichnet.’® Die Pflicht zur Gesetzeseinhaltung hingegen
ist eine juristische Selbstverstidndlichkeit, weshalb CSR von Juristen zum Teil
fiir iiberfliissig und damit fiir potenziell irrefiihrend gehalten wird.?® Das greift
aber zu kurz, denn CSR kann auch rechtliche Relevanz entfalten, ohne selbst
Rechtsbegriff oder -prinzip zu sein.*® Schon Compliance umfasst mehr als Ge-
setzeseinhaltung: Hier geht es (vereinfacht) darum, ein Unternehmen als kom-
plexe Organisation derart zu strukturieren, dass es moglichst an keiner Stelle
im Unternehmen zu GesetzesverstdBen kommt.*! Compliance iiberbriickt damit

34 So etwa in der klassischen CSR-Pyramide nach Carroll/Buchholtz, Business & Socie-
ty, 2012, 34ff. In dieser stellen Spenden und anderes proaktives Engagement fiir die Gesell-
schaft die philanthropische Dimension von CSR dar (36 £, 40) und bilden damit die Spitze der
Pyramide (38).

35 Dazu Bachmann/Kremer, in: KBLW, DCGK Grds. 5 Rn.9; Brunk, Menschenrecht-
scompliance, 2022, 93 ff.; Spiefshofer, NZG 2018, 441 (444f1.).

36 K ommission, CSR-Strategie, KOM(2011) 681 endg., 25.11.2011, 7.

37 Vgl. Brunk, Menschenrechtscompliance, 2022, 59: CSR solle ,,Governance Gaps* fiil-
len; Rieth, in: CSR, 2011, 395 (397): ,,Ausgangspunkt der gesamten CSR-Forschung in der
Disziplin Politikwissenschaft ist die Annahme, dass der Staat weder als einzelner Akteur im
nationalstaatlichen Kontext noch im Kollektiv mit anderen Staaten als sogenannte internatio-
nale Gemeinschaft wirksam die dringendsten grenziiberschreitenden Problemlagen bearbeiten
kann“; Spiefshofer, NZG 2018, 441 (441): CSR als ,,Ausdruck der Insuffizienz von Vélkerrecht
einerseits und nationalem Recht andererseits zur Steuerung globalen Wirtschaftens®.

38 S. Bebbington et al., Acc. Aud. Acc. J. 21 (2008), 337 (346); Bénabou/Tirole, Econo-
mica 77 (2010), 1 (11); Kocher/Wenckebach, KJ 2013, 18 (22); Jackson et al., J. Bus. Ethics
162 (2020), 323 (323); Schaltegger, in: CSR und Reporting, 2014, 21 (27). Die Bekdmpfung
von Greenwashing ist ein ausdriickliches Ziel des Europdischen Green Deals, COM(2019)
640 final, 11.12.2019, 9f., u. des Aktionsplans fiir die Finanzierung nachhaltigen Wachstums,
COM(2018) 97 final, 8.3.2018, 8 f., u. nunmehr auch der Taxonomie-VO (ErwGr 11). Hierauf
nimmt auch ErwGr 2 CSR-RL 2 Bezug.

39 Fiir Kort, NZG 2012, 926 (927) ist CSR ,,alter Wein in neuen Schlduchen®. Ferner halt
er CSR fiir eine ,,fragwiirdige Figur* (930). Weitere Kritik stiitzt er auf die ,,aulerordentliche
Unbestimmtheit* (927).

40 Eingehend Nowrot, in: CSR, 2011, 419; dazu, dass CSR kein Rechtsbegriff oder -prin-
zip ist, ibd. 420f.

41 Bachmann/Kremer, in: KBLW, DCGK Grds. 5 Rn. 14 ff., 32 ff., zur Reichweite im Kon-
zern u. in der Lieferkette Rn. 52 ff.; s. auch Brunk, Menschenrechtscompliance, 2022, 95.
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Haftungsliicken, die aus hohen Anforderungen an die Zurechnung von Taten im
Unternehmen gegentiber der juristischen Person als Trégerin dieses Unterneh-
mens resultieren. ,,Compliance-Pflichten® sind also keine Tautologie, sondern
eine Haftungserweiterung.*?

CSR meint (noch) mehr als das. Um Liicken innerhalb der staatlichen Regu-
lierung von MNU zu iiberbriicken, haben internationale Organisationen, Inte-
ressenverbinde und NGOs normative Rahmenwerke fiir die unternehmerische
Selbstregulierung ausgearbeitet. Zu nennen sind insbesondere die UN Guiding
Principles on Business and Human Rights (UNGP), der UN Global Compact,
die OECD Guidelines for Multinational Enterprises (OECD Guidelines) und
der ISO-Standard 26000. Auch das umweltrechtliche Betriebspriifungs- und
Managementsystem EMAS fillt darunter.*> Hierbei handelt es sich um ein frei-
williges Rahmenwerk zur Selbstpriifung, dhnlich den genannten internationalen
CSR-Rahmenwerken. Entscheidet sich ein Unternehmen, EMAS beizutreten,
unterliegt es damit allerdings den Vorgaben der EMAS-VO*, Einige Unterneh-
men tun 6ffentlich kund, sich an solche Standards zu halten. Andere Unterneh-
men erstellen eigene Verhaltenskodizes und versprechen 6ffentlich deren Ein-
haltung.*?

Auf derart freiwillige Selbstregulierungen der Unternehmen zu setzen, be-
deutet nicht, dass der Staat sich auf eine passive Beobachterrolle zuriickzie-
hen muss.*® Vielmehr kann er die unternehmerischen Selbstregulierungen auch
flankierend regulieren (regulierte Selbstregulierung):*” Erstens kann er den Un-
ternehmen selbst iiberlassen, ob sie sich regulieren wollen, an den Inhalt bzw.
die Veroffentlichung von Selbstverpflichtungen aber bestimmte Rechtsfolgen
kniipfen.*® Ein Beispiel bilden die Vorschriften des Lauterkeitsrechts, die frei-
willige Marktkommunikation sanktionieren, wenn diese irrefithrend ist. Zwei-

42 Vgl. Brunk, Menschenrechtscompliance, 2022, 110 ff.

43 Dazu niher Wolfineyer, Steuerung von CSR, 2016, 147 ff.

4 VO (EG) 1221/2009 des Parlaments u. des Rates v. 25.11.2009 iiber die freiwillige Teil-
nahme von Organisationen an einem Gemeinschaftssystem fiir Umweltmanagement und Um-
weltbetriebspriifung [...], ABL L 342, 22.12.2009.

45 zum Ganzen Rieth, in: CSR, 2011, 395 (404).

46 So auch Kommission, Griinbuch CSR, KOM(2001) 366 endg., 18.7.2001, Ziff. 22:
,Nichtsdestoweniger sollte die soziale Verantwortung von Unternehmen nicht als Ersatz fiir
bestehende Rechtsvorschriften und Regelungen im Bereich soziale Rechte und Umweltstan-
dards gesehen werden und auch nicht als Ersatz fiir die Entwicklung neuer einschldgiger
Rechtsvorschriften. In Landern, in denen entsprechende Bestimmungen [= Rechtsvorschrif-
ten] nicht existieren, sollten die Bemithungen darauf abzielen, einen angemessenen Regulie-
rungs- oder Gesetzesrahmen zu schaffen, um auf diese Weise den Weg zu ebnen fiir die Ent-
wicklung sozial verantwortlicher Praktiken*; s. auch Kocher/Wenckebach, KJ 2013, 18.

47 Dazu allgemein Bachmann, Private Ordnung, 2006, 55, 72, 155 ff.; Hoffinann-Riem, In-
novation, 2016, 372, 374 1f.; Schuppert, Wissen, Governance, Recht, 2019, 64 ff.

48 In diesem Sinne Schuppert, Wissen, Governance, Recht, 2019, 65; gleichsinnig Ko-
cher/Wenckebach, KJ 2013, 18 (20f.). Zu Verhaltenskodizes umfassend Asmussen, Haftung
fiir CSR, 2020; Beckers, CSR Codes, 2015; zu produktionsbezogenen Aussagen als Selbst-
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tens hat der Gesetzgeber die Mdglichkeit, die Unternehmen zur Selbstregulie-
rung zu verpflichten, deren Inhalt aber freizustellen.* Drittens kann er beides
kombinieren. Beispiele hierfiir sind der Comply-or-explain-Ansatz der Corpo-
rate-Governance-Regulierung®® sowie Corporate Compliance und ihre Rechts-
folgen.’! Dabei verschwimmt die hiufig zwischen Recht als ,hard law* und
CSR als ,,soft law* gezogene Grenze.>? Wo sich die nichtfinanziellen Berichts-
pflichten hier einfiigen — also inwiefern sie die Selbstregulierungen der Unter-
nehmen regulieren sollen und kénnen —, wird sich erst zeigen miissen.>?

B. Der Ruf nach Transparenz

Wenig tiberraschend ist, dass die Berichtspflichten Transparenz foérdern sollen.
Dabei stellt sich die Frage, was transparent(er) werden soll, also was aktuell aus
wessen Sicht intransparent ist. Zunédchst kommt hierfiir die 7dtigkeit von MNU
in Betracht: Uber welche Staaten sich diese erstreckt und welche Zulieferer und
Abnehmerinnen Teil der Wertschopfungskette sind, 14sst sich von aulen hdufig
nicht erkennen; das gleiche gilt fiir vertragliche Vernetzungen der Unterneh-
men auferhalb von Produktions- und Lieferketten. Die Intransparenz der Unter-
nehmenstétigkeit kann dazu fiihren, dass Verbraucher Produkte und Leistungen
von Unternehmen beziehen, die sie nach ihren eigenen Moralvorstellungen gar
nicht unterstiitzen wollen, oder dass sie solche Unternehmen finanzieren, wenn
sie ihr Geld privat in Aktien anlegen. Hierbei kommt eine zweite Vernetzung
zum Tragen: Wer sein Anlageportfolio diversifiziert und in Fonds investiert,
weif} hdufig gar nicht, welche einzelnen Unternehmen er mitfinanziert.

Da Nachhaltigkeitsrisiken ubiquitdr sind, miissen Anlegende, Konsumie-
rende und sonstige Marktteilnehmende stets mit der dunklen Ahnung handeln,
einen Beitrag zu einem unnachhaltigen System zu leisten, wenn sie mit einem

verpflichtungen allgemein Glinski, Private Regulierung, 2011, 181 ff., 193 ff.; zur Bindung an
Aussagen im nichtfinanziellen Bericht s. u. Kap. 1, B. L.

4 In diesem Sinne Baer, Rechtssoziologie, 2021, 206f.; gleichsinnig Kocher/Wencke-
bach, KJ 2013, 18 (23 ff.).

30 So Leyens, ZEuP 24 (2016), 388 (395).

51 Zum einen Braithwaite, Mich. L. Rev. 80 (1982), 1466, wonach ,.enforced self-regula-
tion* sowohl eine Verpflichtung zur Selbstregulierung (1470) als auch eine Haftung im Fall
eines Verstofles gegen die Selbstregulierung vorsieht (1471, im Detail 1483 ff.); ebenso Ayres/
Braithwaite, Responsive Regulation, 1992, 106 ff. Andererseits Gomez-Jara Diez, ZStW 119
(2007), 290 (321), der die strafrechtlich relevante Unternechmensschuld von der Unterneh-
menskultur abhingig macht.

52 Von ,,soft law with hard sanctions* spricht daher Spiefhofer, in: VGR Bd. 22, 2017, 61
(7111.); zustimmend Bachmann, ZGR 47 (2018), 231 (244); s. auch Spiefhofer, NZG 2018,
441 (443): ,creeping law*. Zum klassischen Gegensatz s. etwa Eufinger, EuZW 2015, 424
(425); Thomale/Hiibner, JZ 2017, 385 (387f.).

33 Zur Funktion Kap. 6, B.IL.; zur Effektivitit ausfiihrlich Kap. 7.
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Unternehmen kontrahieren. Wer sich individuell nachhaltig verhalten will,
sieht sich ob der Uniibersichtlichkeit des global und brancheniibergreifend ver-
netzten Marktgeschehens iiberfordert. Um iiberhaupt agieren zu kdnnen, muss
man diese Komplexititen irgendwie reduzieren. Dies geschieht im Rahmen
von Konsum- bzw. Anlageentscheidungen hdufig anhand des Preises bzw. des
Preis-Leistungs-Verhiltnisses, sodass schwer greifbare Nachhaltigkeitskrite-
rien eine ungleich geringere Rolle spielen. Sozialer Wandel findet unter diesen
Bedingungen nicht oder nur langsam statt.>* CSR- oder Nachhaltigkeitsberichte
konnten dieses Problem theoretisch 16sen, indem sie die Offentlichkeit iiber das
Ausmal} der Unternehmenstétigkeit und daraus resultierende Risiken fiir Um-
welt und Menschenrechte informieren. So konnten sie nachhaltigkeitssensiblen
Stakeholdern ermdoglichen, die ,,richtigen* Entscheidungen zu treffen.

Diese Art der Berichterstattung existiert bereits seit dem 19. Jahrhundert —
oder: seit es Finanzberichte gibt>> — im modernen Format aber vor allem seit
den 1960er und 70er Jahren. Dabei lag der Fokus zundchst auf den Belangen der
Angestellten.’® Nachdem Sozialberichte im Laufe der 80er Jahre wieder etwas
an Popularitit verloren hatten,’” waren ab den spiten 80er Jahren Umweltbe-
richte im Trend,*® in den USA mit ersten Standardisierungsbestrebungen durch
Standardsetzer wie die 1997 als unabhéngige NGO gegriindete ,,Global Repor-
ting Initiative (GRI).>® Seit den 90ern hat sich die freiwillige Nachhaltigkeits-
kommunikation der Unternehmen immer weiter verbreitet, untermauert durch
Nachhaltigkeits- und CSR-Konzepte mit ganzheitlichem Blick auf Okologie,
Okonomie und Sozialem — den sog. ESG-Kriterien (environment, society and
governance®).6!

Bis heute ist die Geschichte von CSR und der Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung eine des stetigen Wachstums und der zunehmenden Institutionalisierung.®?
Der Berichtsstandard der GRI ist dabei weltweit das mit Abstand beliebteste

54 Dies lasst unberiicksichtigt, wer CSR allein (6konomisch) als Externalititenproblem
beschreibt; so etwa Asmussen, Haftung fiir CSR, 2020, 21 ff.; fiir eine alternative Sicht s. u.
Kap. 8, D.III.

55 Tschopp/Nastanski, J. Bus. Ethics 125 (2014), 147 (150).

56 Buhr, in: Sustainability Accounting, 2007, 57 (59f.); Hess, J. Corp. L. 25 (1999), 41
(63); Knefel/Sassen, ZfU 2015, 385 (388).

57 Hif3, Comp. & Change 17 (2013), 234 (237).

58 Buhr, in: Sustainability Accounting, 2007, 57 (61); Hess, J. Corp. L. 25 (1999), 41 (63);
Knefel/Sassen, ZfU 2015, 385 (388).

39 Joannou/Serafeim, in: CSR, 2019, 452 (456); Knefel/Sassen, ZfU 2015, 385 (388).

0 Auf diese nimmt auch die SFDR Bezug, s. ErwGr 9 u. 29 sowie ErwGr 14 u. Art.2
Nr. 22, die anhand der ESG-Kriterien die ,,Nachhaltigkeitsrisiken* definieren. Hieran wiede-
rum kniipft kiinftig Art. 2 Nr. 17 Bilanz-RL n. F. an.

61 HjB, Comp. & Change 17 (2013), 234 (237); Nagel et al., Hist. Soc. Res. 42 (2017),
189 (197).

62 Vgl. Dhaliwal et al., Acc. Rev. 86 (2011), 59 (60); KPMG, CR Reporting Survey, 2015,
30ft.; KPMG, CR Reporting Survey, 2017, 15ff.; Nagel et al., Hist. Soc. Res. 42 (2017), 189
(193); Tschopp/Nastanski, J. Bus. Ethics 125 (2014), 147 (150f.).
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Rahmenwerk.%? Vor den ersten Regulierungsansitzen wurde und wird die Insti-
tutionalisierung von Teilen des Kapitalmarkts, dem Socially Responsible Inves-
ting (SRI), vorangetrieben.®* Withrend die Entwicklung anféinglich reaktiv und
skandalgetrieben war, ist die Motivation der Unternehmen heute eine proakti-
vere: Sie bewegt sich zwischen Reputationsverbesserung und Legitimierung
der eigenen Titigkeit.

Und genau darauf griindet auch die Kritik: Wie CSR allgemein wird auch
die CSR-Berichterstattung von vielen als Window Dressing oder Greenwashing
abgetan. Empirische Beobachtungen stiitzen dies:®’ Nachhaltigkeitsberichte
groBBer Unternehmen weisen oft eine hohere zweistellige, unter Nutzern pro-
fessionell entwickelter Berichtsstandards sogar eine dreistellige, Seitenzahl
auf.%® Diese Tendenz ist steigend, was fiir den Informationsgehalt der Berichte
nicht gleichermafen gilt.®® Den Berichten wird zudem attestiert, unvollstindig
zu sein und nicht die Belange aller Stakeholder zu adressieren.”® Die offenge-
legten Informationen ermdglichen oft keinen Vergleich der Unternehmen hin-
sichtlich ihrer CSR-Leistung.”! Dies liegt u. a. daran, dass die Berichte wenig
potenziell reputationsschidigende Informationen enthalten und damit ein iiber-
positives Bild abgeben.”? Skandale und Probleme werden vornehmlich dann
thematisiert, wenn sie ohnehin medienbekannt sind,”> Konflikte zwischen ver-
schiedenen Stakeholder-Belangen lieber verschwiegen.” Wo Berichte statisti-
sche Werte grafisch abbilden, kommt es zu Verzerrungen in der Darstellung.”

63 KPMG, CR Reporting Survey, 2015, 42; KPMG, CR Reporting Survey, 2017, 28.

4 Parlament, P7_TA(2013)0050, 6.2.2013, ErwGr F; Ahern, ECFR 13 (2016), 599 (626);
Asmussen, Haftung fiir CSR, 2020, 55ff.; De Roo, EuCL 12 (2015), 278 (281); Hell, EuZW
2018, 1015 (1016); Mock, ZIP 2017, 1195 (1196); Nagel et al., Hist. Soc. Res. 42 (2017), 189;
Tschopp/Nastanski, J. Bus. Ethics 125 (2014), 147 (151). Zur Institutionalisierung des SRI Hif8
et al., in: Unternehmensverantwortung, 2018, 67 (72 ff.).

%5 Fifka, in: CSR und Reporting, 2014, 1 (3).

6 Bebbington et al., Acc. Aud. Acc. J. 21 (2008), 337; Deegan, Acc. Aud. Acc. J. 15
(2002), 282; Miles, in: Stakeholder Theory, 2019, 173 (1791f.). Dazu noch u. Kap. 5, B.IIL.1.
bzw. C.11.2.

67 Zur gesetzgeberischen Bewertung noch u. Kap.2, A1

8 Giirtiirk/Hahn, J. Clean. Prod. 136 (2016), 30 (35): 71-259 Seiten; Saber/Weber, Int.
J. Ret. Dist. Mgmt 47 (2019), 1181 (1190): 46-135 Seiten; Wu/Pupovac, Aus. Acc. Bus. Fin. J.
13 (2019), 3 (14): durchschnittlich 61-80 Seiten; fiir Nutzer des mit Abstand populérsten Be-
richtsstandards (Global Reporting Initiative [GRI]) Boiral, Acc. Aud. Acc. J. 26 (2013), 1036
(1051 £.): durchschnittlich mehr als 100 Seiten.

9 Nilipour et al., Aus. Acc. Bus. Fin. J. 14 (2020), 86 (94 ff.); Wu/Pupovac, Aus. Acc. Bus.
Fin. J. 13 (2019), 3 (151t.).

70 Boiral et al., J. Bus. Ethics 155 (2019), 703 (710f.).

7! Boiral et al., J. Bus. Ethics 155 (2019), 703 (711f.); Fifka, in: CSR und Reporting,
2014, 1 (61.).

72 Boiral, Acc. Aud. Acc. . 26 (2013), 1036; Fifka, in: CSR und Reporting, 2014, 1 (6f.).

73 Schaltegger, in: CSR und Reporting, 2014, 21 (27).

74 Haffar/Searcy, Org. Env. 33 (2020), 534 (5401t.).

75 Cho et al., Sus. Acc. Mgmt. Pol’y . 3 (2012), 74.
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Aus Adressatensicht ldsst sich unter diesen Umstédnden nicht iiberpriifen, ob das
vermittelte Bild angemessen ist.

In jiingerer Zeit haben Gesetzgeber weltweit daher vermehrt damit begon-
nen, diese Berichtspraxis zu regulieren. Auerhalb der EU sind nichtfinanziel-
le Berichtspflichten erlassen worden, wie etwa der California Transparency in
Supply Chains Act von 2010, an den der UK Modern Slavery Act von 2015
ankniipft.’® In der EU haben vor allem Frankreich?’, Dinemark’® und das da-
malige EU-Mitglied Vereinigtes Konigreich” nichtfinanzielle Berichtspflich-
ten geschaffen.®" Diese gehen iiberwiegend auf die Anderung der Rechnungs-
legungs-Richtliniend! durch die Modernisierungs-RL 200382 zuriick. Hiermit
wurde der heutige Art. 19 Abs. 1 UAbs.3 Bilanz-RL eingefiihrt. Dieser sieht
vor, dass Unternehmen im Lagebericht — ,soweit angebracht™ — , die wich-
tigsten [...] nichtfinanziellen Leistungsindikatoren [angeben], die fiir die be-
treffende Geschiftstitigkeit von Bedeutung sind, einschlielich Informatio-
nen in Bezug auf Umwelt- und Arbeitnehmerbelange. Die mit der CSR-RL
eingefligten Art. 19a und 29a Bilanz-RL gehen iiber diese Anforderungen hi-
naus.®?

Einstweilen bleibt festzuhalten, dass die CSR-RL zwei verschiedene Trans-
parenzziele verfolgen kdnnte: Sie konnte einerseits daraufabzielen, die Tétigkeit
von MNU im globalen Netz verschiedener Mirkte durchsichtiger zu machen,®*
andererseits darauf, die bestehende Praxis der Nachhaltigkeitsberichterstattung
zu standardisieren. Damit steht die CSR-RL nicht allein da: Im Aktionsplan fiir
die Finanzierung nachhaltigen Wachstums von 2018 hat die Kommission ange-

76 Zu beidem u. zu weiteren CSR-Berichtspflichten SpiefShofer, Unternehmerische Verant-
wortung, 2017, 390 ff.; zum UK Modern Slavery Act Chiu, in: Corporate Sustainability, 2020,
521 (52611.).

77" Art.1L225-102—1 Code de Commerce; dazu Chelli et al., Acc. Aud. Acc. I. 27 (2014),
283 (293 fT.).

78 §99a din. ,Jahresrechenschaftsgesetz (drsregnskabsloven), dazu Szabé/Sorensen,
ECFR 12 (2015), 307 (313); Villiers/Mdhonen, in: Company Law and Sustainability, 2015,
175 (194f1.).

79 Per Zusatz-VO zum Companies Act 1985 im Jahr 2005, in Schedule 7ZA, para. 4 (Ope-
rating and Financial Review); die Regelung wurde aber schnell wieder zuriickgezogen und in
verwisserter Form wieder eingefiihrt (sec. 417 subsec. 5 Companies Act 2006 (director’s re-
port), nunmehr sec. 414C subsec. 7, subsec. 8(b) Companies Act 2006 (strategic report); zur
Entwicklung ausfiihrlich Quinn/Connolly, EuCL 14 (2017), 15 (17 ff.); zu den neuen Regelun-
gen auch Villiers/Mdhonen, in: Company Law and Sustainability, 2015, 175 (193f.).

80" AuBerdem finden sich in Finnland, in den Niederlanden, in Spanien und Schweden An-
sétze, s. Impact Assessment, SWD(2013) 127 final, 16.4.2013, Annex III, 49 ff.

81 RL 78/660/EWG iiber den Einzelabschluss und Lagebericht, RL 83/349/EWG iiber den
Konzernabschluss und -lagebericht.

82 RL 2003/51/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 18.6.2003 zur Ande-
rung [dieser Richtlinien], ABI. L 178/16, 17.7.2003.

83 S, im Detail Kap. 1, A. 1.

84 Ahnlich Roth-Mingram, CSR, 2017, 181f.
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kiindigt, den Regulierungsansatz, durch Informationspflichten zur Nachhaltig-
keit beizutragen, ausdehnen® und stirken®® zu wollen. Auf den Weg gebracht
hat der Gesetzgeber erstens die Verordnung tiber nachhaltigkeitsbezogene Of-
fenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (Sustainable Finance Dis-
closure Regulation — SFDR)%, zweitens die Verordnung iiber eine einheitliche
Klassifizierung (Taxonomie) von Finanzprodukten (Taxonomie-VO)®8. Auch
diese entfalten also vorliegend Relevanz.

C. Regulierungsziele und -modelle

Nachhaltigkeit und Transparenz — so lauten also die ersten Antworten auf die
Frage, welche Ziele die CSR-RL verfolgt. Diese bilden zugleich den Ausgangs-
punkt fiir die weitere Untersuchung: Unklar und deshalb besonders spannend
ist, ob und wie Nachhaltigkeit und Transparenz zusammenhdngen, welche wei-
teren Ziele verfolgt werden und inwiefern sich diese in eine gemeinsame Ziel-
struktur einfligen. Einige Autoren behaupten, die Richtlinie verfolge mit dem
Transparenzziel (Informationsfunktion) und den ,,regulatorischen* Zielen (Ver-
haltenssteuerung, CSR, Nachhaltigkeit) zwei voneinander unabhingige Ziele.%’
Im Gegensatz dazu deutet ErwGr 3 CSR RL eher auf eine Abhéngigkeit der
Ziele hin — Nachhaltigkeit durch Transparenz.®® Genau diese gilt es niher zu
untersuchen.

Die verschiedenen Ziele in eine gemeinsame Struktur zu iiberfiihren, setzt
voraus, dass man diese im Einzelnen bzw. im jeweiligen Zusammenhang de-
finiert. Dann werden sie auch anschlussféahig fiir sozialwissenschaftliche Theo-
rien und hierauf basierende Regulierungsmodelle. Auch dazu duflern sich einige
Literaturstimmen: Manche erblicken die Funktion nichtfinanzieller Berichts-
pflichten darin, Marktversagen zu vermeiden.”! Andere sehen sie als Nudging®?
oder als rechtspolitischen Versuch, durch die Hintertiir CSR-Verhaltenspflich-

85 COM(2018) 97 final, 8.3.2018, v.a. 5ff.

86 COM(2018) 97 final, 8.3.2018, 12ff.

87 VO (EU) 2019/2088 des Parlaments u. des Rates v. 27.11.2019 iiber nachhaltigkeits-
bezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor, ABL. L 317, 9.12.2019.

8 VO (EU) 2020/852 des Parlaments u. des Rates v. 18.6.2020 iiber die Einrichtung eines
Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger Investitionen, ABL. L 198, 22.6.2020, 13.

89 Hell, EuzZW 2018, 1015 (10161t.); Hell, Offenlegung, 2020, insbes. 93 ff., 1191, 161 ff.,
3721f.; Hommelhoff, in: FS v. Hoyningen-Huene, 2014, 137 (143); Mock, ZIP 2017, 1195
(11951£.); Rehbinder, in: FS Baums, 2017, 959 (965); Spieffhofer, Unternehmerische Verant-
wortung, 2017, 381 ff.; Veil, in: EU-Kapitalmarktrecht, 2022, 27 (36 ff., 43).

90 So auch Bachmann, ZGR 47 (2018), 231 (233); Hommelhoff, in: FS Seibert, 2019, 371
(375); Windbichler, in: FS Seibert, 2019, 1131 (1136); ebenso Eufinger, EuZW 2015, 424
(424). Zur Uberpriifung dieser Hypothese ausfithrlich Kap. 2 u. 3.

91 S.u. Teil 3 Fn. 12; niher dazu Kap. 5, A.

92 S u. Teil 4 Fn. 53 f. u. 60; niher dazu u. Kap. 8, B.III. u. C.



D. Erkenntnisinteressen, Gegenstand und Gang der Untersuchung 13

ten einzufiihren, also direkte Verhaltenssteuerung zu betreiben.> Doch auch die
Untersuchung dessen, wie sich die Zusammenhénge zwischen den Zielen mo-
dellieren lassen, muss ihren Ausgangspunkt in den Aussagen des Gesetzgebers
finden. Der erste Schritt der wissenschaftlichen Analyse dieser Regulierungs-
ziele besteht also darin, die gesetzgeberische Intention zu rekonstruieren. Nur
soweit der Gesetzgeber die von ihm verwendeten Begriffe offenldsst und die
behaupteten Zusammenhinge zwischen den Zielen nicht empirisch oder theo-
retisch unterfiittert, soll auf Modelle aus der Regulierungsforschung zuriick-
gegriffen werden.

D. Erkenntnisinteressen, Gegenstand und Gang der Untersuchung

Insgesamt verfolgt diese Untersuchung drei zentrale, abgestufte Erkenntnis-
interessen: Sie will (i) die mit der CSR-RL verfolgten Ziele ermitteln, (ii) diese,
soweit moglich, in eine gemeinsame Zielstruktur iiberfithren und (iii) die Ef-
fektivitit der Zielerreichung bewerten, indem sie die vom Gesetzgeber behaup-
teten Zusammenhinge iiberpriift. Sie misst also die CSR-RL an ihren eigenen
Zielen.

Bevor dies geschehen kann, miissen wir in Teil I den Gegenstand der Un-
tersuchung — die nichtfinanziellen Berichtspflichten — néher in den Blick neh-
men, um zu wissen, was der Gesetzgeber von den Unternechmen im Einzelnen
verlangt. Dabei werden neben der CSR-RL auch die angesprochenen neuen
Verordnungen aus dem Bereich Sustainable Finance relevant: Die SFDR er-
legt Finanzdienstleistern eine ganze Reihe nichtfinanzieller Informationspflich-
ten auf. Die Taxonomie-VO soll Anlegerinnen erleichtern, nachhaltige Finanz-
produkte von konventionellen besser zu unterscheiden, und auf diese Weise
nachhaltige Investitionsentscheidungen (SRI) erméglichen.”* Beide Verord-
nungen wollen wir nicht aus den Augen verlieren,” doch liegt der Fokus hier
auf den allgemeinen nichtfinanziellen Berichtspflichten in Art. 19a und 29a
Bilanz-RL. Teil 2 der Arbeit widmet sich der Suche nach den Regulierungs-
zielen, wihrend die Teile 3 und 4 die Zusammenhénge zwischen diesen Zielen
modellieren, um die behaupteten Verbindungen sodann einer Uberpriifung zu
unterziehen.

93 So vor allem Peter Hommelhoff; dazu noch u. Kap. 1, B. L.

94 Vgl. Art. 1 Abs. | Taxonomie-VO; zur Funktion noch niher u. Kap. 7, B.IL.2.a) sowie
Kap. 8, B.IIL. u. D.IIL.

95 Unberiicksichtigt bleiben aber die ausschlieBlich an Finanzdienstleister adressierten
Pflichten zu folgenden Angaben: Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken in der Ver-
giitungspolitik (Art. 5 SFDR); Erreichung von Investitionszielen nachhaltiger Finanzprodukte
(Art. 10 SFDR) — beide aktualisierungspflichtig (Art. 12 SFDR); sowie die vorvertraglichen
Informationspflichten iiber die Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken bei der Investiti-
onsentscheidung, Finanzproduktentwicklung bzw. Anlageberatung (Art. 6-9 SFDR).
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Die hinter den nichtfinanziellen Berichtspflichten stehende regulatorische
Idee — Nachhaltigkeit durch Transparenz — scheint ein ,raffinierter Wirkungs-
mechanismus* zu sein.”® Doch bediirfen sowohl die beiden Konzepte Nachhal-
tigkeit und Transparenz als auch die behauptete Kausalitdt eingehender Unter-
suchung. Die Priifung in den Teilen 3 und 4 ermdglicht ein differenziertes Urteil
iiber die Effektivitit der nichtfinanziellen Berichtspflichten. Auf dieser Grund-
lage ldsst sich das Potenzial einer Regulierung der Nachhaltigkeit durch Trans-
parenz bewerten.

9 So Schén, ZHR 180 (2016), 279 (283).



1. Teil

Die CSR-Richtlinie als Regulierung






Kapitel 1

Nichtfinanzielle Berichtspflichten

Nehmen wir zunéchst den Gegenstand dieser Untersuchung néher in den Blick:
die CSR-RL und die durch sie eingefiihrten, nun durch die CSR-RL 2 abge-
anderten Art. 19a und 29a Bilanz-RL (dazu A.). Die Analyse wird zeigen: Der
Normtext ldsst keine Riickschliisse auf die konkreten Regulierungsziele zu —
jedenfalls keine, die dariiber hinaus gehen, was wir schon wissen: dass es um
Transparenz geht und dass sich die Berichterstattung auf CSR-/Nachhaltigkeits-
belange bezieht (B.). An diese Erkenntnis schlief3t sich die Frage an, auf welche
Weise sich die Regulierungsziele ermitteln lassen, insbesondere, aus welchen
Textquellen sie sich konkret ergeben (C.).

A. Was der Normtext sagt

Ein Blick in die Art. 19a und 29a Bilanz-RL soll die wichtigsten Fragen be-
antworten: Wer muss was in welchem Format berichten? Wie verbindlich sind
diese Vorgaben, wie werden sie durchgesetzt?

Bei der Analyse des Normtextes ist Folgendes zu beachten: Wir kennen
die Regulierungsziele noch nicht im Einzelnen, sondern wollen diese erst im
2. Teil der Arbeit ermitteln. Diese beeinflussen aber die teleologische Aus-
legung. Somit lédsst sich das Telos zundchst nicht beriicksichtigen. Vorldufig
widmen wir uns allein der Wortbedeutung einzelner Tatbestandsmerkmale und
der grammatischen Binnenstruktur der Art. 19a und 29a Bilanz-RL, dhnlichen
Vorschriften aus anderen Rechtsakten sowie — nur in Ansitzen, weil wir auch
diese noch naher erkunden werden — den Erwigungsgriinden der CSR-RL. Das
ist unschidlich, da es hier nur darum geht, einen Uberblick iiber den Pflichten-
bestand zu erhalten.

Auf die Neuerungen durch die CSR-RL 2 wird hier insoweit eingegangen,
als grundlegende Anderungen erfolgt sind. Vorab ist hervorzuheben, dass der
personelle Anwendungsbereich der Berichtspflichten erheblich erweitert wird:
Wihrend aktuell nur grofle Unternehmen von offentlichem Interesse einen
nichtfinanziellen Bericht erstatten miissen, werden in Zukunft auch sonstige
Grofunternehmen sowie bdrsennotierte kleine und mittelgroe Unternehmen
(KMU) erfasst sein. Diese Regelungen sind von den Mitgliedstaaten aber nicht
sofort, sondern zeitlich gestaffelt umzusetzen: Grofle Unternehmen, die bisher
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schon erfasst sind, miissen die modifizierten Vorgaben ab 2025 (fiir Geschéfts-
jahre ab 2024) erfiillen, sonstige GroBBunternehmen ab 2026 (fiir Geschiftsjah-
re ab 2025). Fiir borsennotierte KMU gelten die neuen Pflichten erst ab 2027
(fiir Geschiiftsjahre ab 2026);! bis 2028/2029 konnen sie aber davon absehen,
einen Nachhaltigkeitsbericht anzufertigen, wenn sie dies begriinden.? Fiir die
bislang schon zur nichtfinanziellen Berichterstattung verpflichteten Unterneh-
men bleiben die Vorschriften der ersten Generation also vorerst aktuell, wes-
halb sie auch den Ausgangspunkt der folgenden Normanalyse bilden und ein-
schneidende Neuregelungen nur ausblickartig erwdhnt werden. Soweit nicht
zwischen aktueller und Neufassung differenziert wird, hat es keine wesentli-
chen Anderungen gegeben. Zur Wahrung der Ubersichtlichkeit wird im nach-
folgenden Text die vorerst noch maf3gebliche Fassung der Bilanz-RL zitiert, die
neuen Vorschriften finden sich mit dem Zusatz ,,n. F.““ in den Fullnoten, nur aus-
nahmsweise im Text.

1. Was muss berichtet werden?

Art. 19a Abs. 1 UAbs. 1 Bilanz-RL normiert die Inhalte des nichtfinanziellen
Berichts. Die erfassten Unternehmen werden verpflichtet, zu fiinf CSR-Themen
jeweils vier Angaben zu machen. Das ergibt 20 Informationseinheiten, die der
Bericht abdecken muss. ,Vor der Klammer* stehend sollen die Unternechmen
ihr Geschiftsmodell beschreiben,® und damit die Frage beantworten, aus wel-
chen Ressourcen das Unternehmen auf welche Weise Gewinn schopft.* Der Be-
griff des Geschiftsmodells ist denkbar weit; ihn auszufiillen, steht nahezu voll-
stindig im unternechmerischen Ermessen.’> Die CSR-RL 2 konkretisiert nun ein
wenig: Neben dem Geschéftsmodell sollen die Unternehmen kiinftig ihre ,,Stra-
tegie™ unter Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken und -chancen be-
schreiben. Zudem werden ausdriicklich Angaben zur Robustheit des Geschéfts-
modells gegeniiber Nachhaltigkeitsrisiken, zur Beriicksichtigung des 1,5°-Ziels
sowie zur Einbindung von Stakeholder-Interessen gefordert.®

I Art. 5 Abs.2 UAbs. 1 CSR-RL 2.

2 Art. 19a Abs. 7 Bilanz-RL n. F.

3 Ebenso der deutsche Umsetzungsgesetzgeber, der die Angabe des Geschiftsmodells in
§289c Abs.1 HGB auch formal vor die Multiplikation der Belange (Abs.2) und Angaben
(Abs. 3) gestellt hat. S. dazu CSR-RUG RegE, BT-Drucks. 18/9982, 47. Der Wortlaut des
Art. 19a/29a Bilanz-RL deutet zwar auf eine andere Auslegung hin, doch verfolgt ein Unter-
nehmen wohl kaum ein ,,Geschdftsmodell* in Bezug auf die Achtung der Menschenrechte.
Klarer die Neufassung in Art. 19a/29a Abs. 2 lit. a Bilanz-RL n. F.

4 Kommission, ABI. C 215, 5.7.2017, 10; ebenso Kajiiter, DB 2017, 617 (621). Sehr de-
tailliert nun die Neufassung; s. vorstehende Fn.

5 Kolter, Rechtswissenschaft 10 (2019), 50 (78f.).

6 Art. 19a Abs. 2 lit. a Bilanz-RL n. F.



A. Was der Normtext sagt 19

Themen. Berichtspflichtig sind folgende Themen, in der Neufassung ,,Nach-
haltigkeitsaspekte* genannt: Umwelt-, Sozial- und Arbeitnehmerbelange, die
Achtung der Menschenrechte und die Korruptions- und Bestechungsbekdmp-
fung. Mit der Neufassung bleibt insofern alles beim Alten.” Im Ergebnis sol-
len die nichtfinanziellen Berichte, wie bisher, alles abdecken, was unter CSR
bzw. ESG subsumiert werden kann. Mit diesem ganzheitlichen Anspruch geht
Art. 19a Bilanz-RL deutlich tiber die seit 2003 bestehende Pflicht zur Angabe
nichtfinanzieller Leistungsindikatoren gem. Art. 19 Abs. 1 UAbs. 3 Bilanz-RL
hinaus. Denn dieser zéhlt nur Umwelt- und Arbeitnehmerbelange auf, und das
auch nur exemplarisch (,,einschlieBlich®).

Das Gesetz gibt keinem der fiinf CSR-Belange den Vorzug vor dem ande-
ren, sondern iiberldsst eine mdgliche Priorisierung den Unternehmen.® Es dif-
ferenziert auch nicht danach, inwieweit die unterschiedlichen CSR-Bereiche
bereits anderweitig definiert sind, nimmt also nicht Bezug auf europdische Um-
weltschutzbestimmungen, nationale Arbeitsschutzstandards, nationale Grund-
rechts- oder supranationale Menschenrechtskataloge. Aufgrund der themati-
schen Differenzen sind je nach CSR-Belang ganz unterschiedliche Detail- und
Formalisierungsgrade der Berichte zu erwarten. Das stiitzen auch erste empiri-
sche Erkenntnisse.’

Die CSR-RL 2 geht hier einen Schritt weiter: Sie nimmt hinsichtlich der Be-
richterstattung tiber Arbeitnehmer- und sonstige Menschenrechte explizit Bezug
auf einige internationale volkerrechtliche wie Soft-law-Standards, wie etwa das
ILO-Abkommen, die EMRK und die EU-Grundrechtecharta.!? Jedoch werden
die Rahmenwerke nur beispielhaft genannt; weder erfolgt eine Festlegung auf
ein bestimmtes, noch werden sie durch die Berichtspflichten fiir verbindlich er-
klart. Auch duBert sich der Normtext nicht weiter zu Fragen der Rechtsbindung
von Unternehmen an solche Rahmenwerke sowie dazu, wie eine Berichterstat-
tung hierauf Bezug nehmen kann.

Angaben. Die hinsichtlich dieser CSR-Belange zu machenden Angaben um-
fassen zuvorderst die Konzepte, einschlieB3lich der angewandten Due-Diligence-

7 Nur die Normenkette verindert sich: Die in Art. 19a Abs. 1 Bilanz-RL n. F. genannten
,.Nachhaltigkeitsaspekte* werden legaldefiniert in Art. 2 Nr. 22 Bilanz-RL n. F.: als ESG-Fak-
toren, ,,einschlieBlich Nachhaltigkeitsfaktoren im Sinne von Art. 2 Nr. 24 [SFDR]*. Diese sind
ihrerseits definiert als die oben stehenden fiinf CSR-Belange. Hintergrund dieser komplizier-
teren Verweistechnik ist, dass nun die Begrifflichkeiten von Bilanz-RL und SFDR angeglichen
werden, wobei unklar ist, wieso ein Rechtsakt von ,,Nachhaltigkeitsaspekten* und der andere
von ,,-faktoren* spricht.

8 Lobend insofern Szabé/Sorensen, ECFR 12 (2015), 307 (322).

9 So zeigen Kajiiter/Wirth, DB 2018, 1605 (1610f.), dass nur die Hilfte der Unterneh-
men die Erreichung ihrer Ziele in Bezug auf Menschenrechte, Sozialbelange und Korrupti-
onsbekdmpfung quantitativ berichtet, wihrend es bzgl. des Umweltschutzes (88 %) und der
Arbeitnehmerbelange (75 %) deutlich mehr sind. Zudem zeigen sie, dass fiir Menschenrechte
(31 %) und Korruptionsbekdmpfung (48 %) eher selten KPIs angegeben werden.

10° Art. 29b Abs. 2 UAbs. 2 lit. b Bilanz-RL n. F.
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Prozesse (Art. 19a Abs. 1 UAbs. 1 lit.b). Mit , Konzepten* meint das Gesetz
,Politiken“. Dies entspricht dem Wortlaut anderer Sprachfassungen,'! sowie
dem deutschsprachigen RL-Entwurf.!? Dieser Begriff suggeriert, dass nur eine
grobe Leitlinie bzw. ein grobes Ziel dargestellt werden muss, nicht aber auch
der Weg dahin, geschweige denn ein sicherer oder direkter Weg. Es besteht also
keine Pflicht, ein besonders gutes oder einem konkreten Standard entsprechen-
des Konzept zu berichten. Die Neufassung durch die CSR-RL 2 verzichtet auf
den Konzept-Begriff, verlangt dafiir aber — kaum klarer — eine Beschreibung
der ,,Unternehmenspolitik hinsichtlich Nachhaltigkeit“.!> Immerhin schreibt sie
den Unternehmen klarstellend vor, selbst gesetzte ,,zeitgebundene Nachhaltig-
keitsziele®, Angaben zur Rolle der Geschiftsfiihrungs- und Aufsichtsorgane im
Zusammenhang mit Nachhaltigkeitsaspekten sowie unternehmensinterne An-
reizsysteme mit Nachhaltigkeitselementen offenzulegen.'

Neben den Konzepten bzw. -Politiken darzustellen sind gem. Art. 19a Abs. 1
UAbs. 1 Bilanz-RL:

— die Ergebnisse der Konzepte (lit. ¢);

— wesentliche Risiken, die in Zusammenhang mit der Unternehmenstitigkeit stehen
und wahrscheinlich negative Auswirkungen auf diese genannten Belange haben wer-
den, sowie die Handhabung dieser Risiken (lit.d); zur Unternehmenstdtigkeit ge-
horen dabei grundsétzlich auch Produktion, Handel und Vertrieb, also die gesamte
Wertschopfungskette und darin involvierten Akteure; berichtet werden muss aber nur,
soweit , relevant und verhiltnismaBig*;'s

— die wichtigsten nichtfinanziellen Leistungsindikatoren (lit. €).'6

Fiir Finanzdienstleister gilt zusétzlich die SFDR. Sie miissen iiber ihre ,,Stra-
tegien* zur Einbeziehung von Nachhaltigkeitsrisiken!” sowie iiber die ,,Stra-
tegien zur Wahrung der Sorgfaltspflicht* im Zusammenhang mit ,,nachteiligen
Auswirkungen von Investitionsentscheidungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren*
berichten.'® Hinzu kommt Art. 8 Abs. 2 Taxonomie-VO, der die Pflichtangaben
des nichtfinanziellen Berichts ergéinzt: um Informationen zum Anteil der Um-
satzerlose aus nachhaltigen Wirtschaftstitigkeiten und zum Anteil der Investi-
tionen in nachhaltige Aktivititen und ggf. Betriebsausgaben im Zusammenhang
mit diesen.

1 Eng.: ,,policy* bzw. ,,policies®, frz.: ,,politique(s)“, dédn.: ,,politik(ker)™.

12 KOM(2013) 207 final, 16.4.2013, 13 ff.

13 Art. 19a Abs. 2 lit. d Bilanz-RL n. F.

14 Art. 19a Abs. 2 lit. b, c und e Bilanz-RL n.F.

15 Etwas priziser, aber im Wesentlichen inhaltsgleich kiinftig Art. 19a Abs. 2 lit.f und g
Bilanz-RL n. F. Informationen iiber die Lieferkette fordert Art. 19a Bilanz-RL n.F. in einem
Hhinter die Klammer* gezogenen Abs. 3, wonach Angaben hierzu ,,gegebenenfalls* zu ma-
chen sind.

16 Etwas weiter kiinftig Art. 19a Abs. 2 lit. h Bilanz-RL n. F.: alle Indikatoren, die fiir die
iibrigen Offenlegungen relevant sind.

17" Art. 3 SFDR.

18 Art. 4 Abs. 1-5 SFDR.
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Filter. Alle diese Angaben unterliegen dem zentralen Filter des Art. 19a
Abs. 1 UAbs. 1 Bilanz-RL. Demnach miissen sie nur offengelegt werden, so-
weit sie ,,fiir das Verstindnis des Geschéftsverlaufs, des Geschiftsergebnisses,
der Lage des Unternehmens sowie der Auswirkungen seiner Tatigkeit erforder-
lich* sind. Dem liegt die Idee zugrunde, dass die offengelegte Information fiir
ihre Leserinnen niitzlich sein soll.!” Im Recht der Rechnungslegung ist dieses
Prinzip in Art. 2 Nr. 16 und ErwGr 17 Bilanz-RL als Wesentlichkeitsgrundsatz
kodifiziert. Der zentrale Wesentlichkeitsfilter des nichtfinanziellen Berichts
(,,Erforderlichkeit fiir das Verstindnis der ...“) erweist sich allerdings als vage
und ambivalent: Unklar bleibt der maBgebende Bezugspunkt in der Aufzih-
lung von ,,Geschiftsverlauf™, , Geschéftsergebnis®, ,,Lage* und ,,Auswirkun-
gen der Tatigkeit™ und sein Verhéltnis zu Art. 19 Abs. 1 UAbs. 3 Bilanz-RL.

Gleiches gilt fiir die Neufassung durch die CSR-RL 2, die diese Unklarhei-
ten eigentlich beheben sollte:?° Hiernach sind alle Informationen zu verdffent-
lichen, die ,,fiir das Verstdndnis der Auswirkungen der Tétigkeiten des Unter-
nehmens auf Nachhaltigkeitsaspekte sowie das Verstdndnis der Auswirkungen
von Nachhaltigkeitsaspekten auf Geschiftsverlauf, Geschiftsergebnis und
Lage des Unternehmens erforderlich sind®. Dieser neue Wesentlichkeitsfilter
ist sprachlich ein doppelter (,,fiir das Verstindnis der ... sowie fiir das Verstind-
nis der ... erforderlich®). Das ist (immer noch) ungliicklich formuliert, denn
berichtspflichtig sollen nach der gesetzgeberischen Intention auch diejenigen
Informationen sein, die nur fiir eines der beiden ,Verstindnisse® erforderlich
sind — insbesondere solche, die die Auswirkungen des Unternehmens auf seine
Umwelt niher beschreiben.2! MaBgeblich fiir die Filterung ist der Begriff des
Unternehmens, also die Frage, was alles zur Unternehmenstitigkeit zahlt. Dies
prizisiert der Normtext jedoch nicht.??

Zusammenhang der Inhalte. Wie die Belange werden auch die hierzu zu ma-
chenden Angaben in Art. 19a Bilanz-RL nebeneinander aufgelistet, ohne jeg-
liche Hierarchie oder Verkniipfung. Doch die Ergebnis-, Risiko- und KPI-Be-
richterstattung erfolgt innerhalb desselben CSR-Themas nicht losgeldst von den
Informationen zum Konzept. Sondern: Die Angaben der Konzepte und ihrer Er-
gebnisse stehen in einem zeitlichen und logischen Zusammenhang. Im jewei-
ligen Jahr soll das Konzept aus dem Vorjahr mit dem Geschehen im zuriicklie-
genden Geschiiftsjahr abgeglichen werden.?? In diesem Zeitraum kdnnen sich
Risiken realisiert oder anhand von KPIs messbare Erfolge gezeigt haben. Auf
dieser Basis ist fiir das neue Jahr ein neues Konzept zu formulieren.?* Die KPIs

19" Zur Transparenz als Niitzlichkeit u. Kap. 7, C.II.

20 So ErwGr 29 CSR-RL 2.

21 Dazu ausfiihrlich Kap. 7, C.IV.3.

22 Dazu ausfiihrlich Kap. 7, C.IV.4.

23 Kajiiter/Wirth, DB 2018, 1605 (1610).

24 Kolter, Rechtswissenschaft 10 (2019), 50 (82); vgl. auch Hommelhoff, NZG 2017, 1361
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lassen sich als positive Operationalisierungen der im Rahmen der Konzepte ge-
setzten Ziele auffassen.?’ Der Zusammenhang zwischen Risiken und Konzepten
ist komplexer und wird daher an anderer Stelle niher kommentiert.?® Auch der
Neufassung der nichtfinanziellen Berichtspflichten durch die CSR-RL 2 fehlt
es an einer Systematisierung der obligatorischen Berichtsinhalte, obwohl diese
nun deutlich feingliedriger als vorher aufgelistet sind. Doch auch diesbeziiglich
gilt das zuvor Gesagte: Nachhaltigkeitspolitik (Wortlaut: ,,Unternehmenspolitik
beziliglich Nachhaltigkeit®) diirfte als Oberbegriff und gedanklicher Ausgangs-
punkt zu verstehen sein; Zielsetzungen, Due-Diligence-Prozesse, Risikoana-
lysen, Indikatoren und Ergebnisauswertungen sind Bestandteile dessen.?’

Comply or explain. Die Darstellung der CSR-Konzepte — und folgerichtig
jedenfalls auch ihrer Ergebnisse — unterliegt gem. Art. 19a Abs. 1 UAbs. 2 Bi-
lanz-RL derzeit einem sog. Comply-or-explain-Mechanismus: Wenn ein Un-
ternechmen kein Konzept hat, muss es stattdessen die Griinde dafiir ,,klar und
begriindet erlduter[n]“. Bekannt ist diese Technik vor allem aus der Corpora-
te-Governance-Berichterstattung in Gestalt der Entsprechenserklarung (Art. 20
Abs. 1 lit.b Bilanz-RL).2® Die Regelung ist mit der Neufassung durch die
CSR-RL 2 ersatzlos gestrichen worden. Ob damit die Freiheit der berichts-
pflichtigen Unternehmen eingeschrinkt wird, ist aber fraglich und verdient
einen niheren Blick.?

Berichtsstandards. Zur praktischen Ausfiillung der recht vage bleiben-
den Begriffe miissen die Unternehmen bislang noch nicht auf private Stan-
dards Bezug nehmen; Art. 19a Abs. 1 UAbs. 5 Bilanz-RL erlaubt es ihnen nur.
Dazu hat die Kommission als unverbindliche ,,Orientierungshilfe” nach Art. 2
CSR-RL allgemeine Leitlinien (CSR-RL-Leitlinien)*® sowie Leitlinien zur
klimabezogenen Berichterstattung’! verdffentlicht. Inwieweit diese sowie die

(1363 1.), der dies aber als gesellschaftsrechtliche Innovationspflicht begriindet.

25 Tmmerhin einen ,,Zusammenhang* zwischen Konzepten und KPIs erkennt auch Kajii-
ter, DB 2017, 617 (622f.); ebenso wohl IDW, Positionspapier, 2017, 21.

26 S . Kap. 7, C.IIL3.

27 So lassen sich auch die vereinfachten Vorgaben fir KMU gem. Art. 19a Abs.6
Bilanz-RL n. F. lesen. Fiir die Berichterstattung der groen Unternehmen gem. Art. 19a Abs. 2
n. F. hingegen erschlieit sich nicht, warum zuerst ,,zeitgebundene Ziele® und die Rolle des
Managements in der CSR-Strategie und erst danach ,,Unternehmenspolitiken beziiglich Nach-
haltigkeit* genannt werden. Im Detail bleibt auch hier vieles unklar; auch dazu noch u. Kap. 7,
C.IIL.2.u3.

28 7u diesem Beispiel u. anderen Anwendungsfeldern des Comply or Explain ausfiihrlich
Leyens, ZEuP 24 (2016), 388; s. auch Bachmann, JZ 2008, 11 (16).

29 S.u. Kap. 7, C.IIL.2.

30 Mitteilung der Kommission ,,Leitlinien fiir die Berichterstattung iiber nichtfinanziel-
le Informationen (Methode zur Berichterstattung iiber nichtfinanzielle Informationen),
ABL. C 215,5.7.2017.

31 Mitteilung der Kommission ,,Leitlinien fiir die Berichterstattung iiber nichtfinanziel-
le Informationen: Nachtrag zur klimabezogenen Berichterstattung®, ABL. C 209, 20.6.2019.
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Taxonomie-VO und die SFDR geeignet sind, die nichtfinanziellen Berichts-
pflichten zu konkretisieren, verdient noch einen néheren Blick.3?

In Sachen Berichtsstandards bringt die CSR-RL 2 tiefgreifende Verdanderun-
gen mit sich: Ab 2025 werden die erfassten Unternehmen Berichtsstandards
nutzen miissen, welche von der European Financial Reporting Advisory Group
(EFRAG) erarbeitet und durch die Kommission mittels delegierter Rechtsakte
nach Art.290 AEUV in Rechtsform gegossen werden (Level-2-Verfahren).?3
Hier entstehen fiir die unterschiedlichen Unternehmensgruppen zu den jeweils
festgelegten Zeitpunkten umfangreiche Dokumente, welche die berichtspflich-
tigen Inhalte spezifizieren, ggf. Vorgaben zur Struktur der Berichte machen
sowie Hinweise zum Umgang mit berichtspflichtigen, aber aktuell nicht ver-
fligbaren oder nur schwer einholbaren Informationen geben.

Ob die Standards all das wirklich leisten konnen, hdngt maf3geblich von ihrer
konkreten Ausgestaltung ab. Zwar hat die EFRAG bereits einen Entwurf der
allgemeinen European Sustainability Reporting Standards (ESRS) vorgelegt,3*
bestehend aus zwei allgemeinen Anforderungskatalogen sowie zehn ESG-Kata-
logen (5 x Umwelt, 4 x Soziales, 1 x Governance). Darin sind insgesamt 84 Dis-
closure Requirements enthalten, zudem werden 1.144 quantitative und quali-
tative Data Points abgefragt. Diese im November 2022 publizierten Standards
sind zwar allgemein in dem Sinne, dass es sich weder um branchenspezifische
noch um vereinfachte KMU-Standards handelt (beides kommt noch), dennoch
sollen nicht alle ESRS fiir samtliche Unternehmen gelten. So ergibt sich ein &u-
Berst komplexes und umfangreiches Set an neuen Berichtsstandards, das eine
vertiefte und vergleichende Analyse erfordert, welche auch auf internationale
und nationale Nachhaltigkeitsberichtsstandards eingeht. Dies kann in dieser Ar-
beit, die vor allem die Einfiihrung einer verpflichtenden nichtfinanziellen Be-
richterstattung und die Ziele dahinter zum Gegenstand hat, nicht geleistet wer-
den. Zudem ist zu beriicksichtigen, dass die ESRS bislang nur einen Entwurf
darstellen, der noch nicht durch die Kommission per delegiertem Rechtsakt an-
genommen worden ist; es konnte also noch Anderungen geben. Im Rahmen der
Effektivititsanalyse in Teil 3 stellt diese Untersuchung aber Kriterien fiir eine
effektive Regulierung der Unternehmensberichterstattung auf, an denen die fi-
nalen ESRS zu messen sein werden.?

1. Wie und wo muss berichtet werden?

Der nichtfinanzielle Bericht bildet nach der gesetzlichen Grundregel des
Art. 19a Abs. 1 Bilanz-RL einen Abschnitt des Lageberichts als sog. nichtfinan-

32 S u. Kap.7, C.IIL5. u. 6.

3 Art. 19a Abs. 4 i. V.m. Art. 29b i. V. m. Art. 49 Bilanz-RL n. F.
34 Abrufbar unter https://www.efrag.org/lab6.

35 §.u. Kap. 7, C.IL u. TIL.
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zielle Erklarung. Daneben eroffnet Abs.4 die Moglichkeit, anstelle der nicht-
finanziellen Erkldrung einen gesonderten nichtfinanziellen Bericht zu erstel-
len. Das gewéhrt den Unternehmen Flexibilitdt, und falls sie bereits vor 2017
Nachhaltigkeitsberichte publiziert haben, gibt es ihnen die Moglichkeit, diese
Praxis weiterzufiihren.3¢ Doch stellt dies keine Ausnahme oder Befreiung von
den Pflichten dar, wie der insofern sprachiibergreifend missgliickte Wortlaut
suggeriert.’” Vielmehr schuldet der gesonderte Bericht die gleichen Inhalte wie
die nichtfinanzielle Erklirung.?® Die durch die Taxonomie-VO hinzugefiigten
Pflichtangaben tiber den Anteil nachhaltigkeitsbezogener Ertrige und Kosten
gelten freilich auch hier.?’

Hinsichtlich der Form der Darstellung innerhalb der Erklarung oder des ge-
sonderten Berichts macht Art. 19a Bilanz-RL keine expliziten Vorgaben. Da
die Richtlinie im Rahmen der Finanzberichterstattung demgegeniiber Struktur,
Uberschriften, Erweiterungen und Zusammenfassungen umfassend regelt,*
bedeutet das im Umkehrschluss, dass die Gestaltung des nichtfinanziellen Be-
richts im Ermessen der Unternehmen steht. Konkret: Es gibt keine zwingende
Reihenfolge der 20+ 1 Informationsbiindel*! und innerhalb dieser Matrix sind
auch Zusammenfassungen erlaubt.*? Einzig die Logik gibt die Reihenfolge zwi-
schen der Beschreibung der Konzepte und ihrer Ergebnisse vor.** Weithin fiir
zuldssig gehalten wird sogar eine sog. integrierte Berichterstattung, also das
vollstéindige Einflechten der nichtfinanziellen in die Finanz-Informationen.**

36 Eufinger, EuZW 2015, 424 (427); Seibt, DB 2016, 2707 (2713).

37 Deutsch: ,,befreien”; englisch: ,,exempt“; franzosisch: ,,exempter*; danisch: ,,fritage*
= freistellen®.

33 In der deutschsprachigen Literatur ist dies anfinglich bezweifelt (Spiefhofer, NZG
2014, 1281 [1286]) bzw. verneint worden (Roth-Mingram, NZG 2015, 1341 [1342]; Roth-
Mingram, CSR, 2017, 260f.). Dies lisst sich auf eine fehlerhafte Ubersetzung des Abs. 4 zu-
riickfiihren, die aber zwei Monate nach der Verdffentlichung der CSR-RL korrigiert wurde; s.
ABL. L 369/79, 24.12.2014. Die englische Fassung ist weiterhin nicht frei von Ambivalenz,
was ebenfalls fiir Verwirrung gesorgt (und die zunichst falsche deutsche Ubersetzung provo-
ziert) hat; s. Spiefshofer ibd.; Szabd/Sorensen, ECFR 12 (2015), 307 (334).

39 Art. 8 Abs. 3 Taxonomie-VO.

40 Hinsichtlich der Pflichtinhalte und Struktur der Bilanz und der Gewinn- und Verlust-
rechnung (GuV) verweist die in Bilanz-RL in Art. 9 Abs. 2 S. 1, Art. 10, 13 Abs. 1 auf ihre An-
hénge I11-VI, die Vorlagen enthalten.

41 IDW, Positionspapier, 2017, 13; Kajiiter, DB 2017, 617 (620); Merkt, in: Hopt, HGB
§289¢ Rn.9; Szabd/Sorensen, ECFR 12 (2015), 307 (329); a.A. Velte, NZG 2014, 1046
(1047f1.).

42 IDW, Positionspapier, 2017, 13; Kajiiter, DB 2017, 617 (620).

43 Abweichend Szabd/Sorensen, ECFR 12 (2015), 307 (329): ,,[In] theory [the underta-
kings] are not even obliged to make the disclosure in this order, although this would certainly
be more logical.“ Dem scheint ein sehr wortlautzentriertes Methodenverstindnis zugrunde zu
liegen.

44 IDW, Positionspapier, 2017, 20; Hell, Offenlegung, 2020, 137; Kajiiter, DB 2017, 617
(619). Stork et al., in: BeBiKo, HGB §289b Rn. 27 u. Vetter, in: FS Seibert, 2019, 1007 (1011)
bejahen dies nur unter der Bedingung, dass die ,,nichtfinanziellen* Inhalte von den ,.finanziel-
len* grafisch abgehoben werden; ebenso zur Ergdnzung der Pflichtinformationen durch iiber-
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Umgekehrt kann der gesonderte nichtfinanzielle Bericht gem. Abs. 4 in einen
umfassenden, liber die Pflichtangaben nach Abs. 1 noch hinausgehenden Nach-
haltigkeitsbericht integriert werden.*

Als Teil des Lageberichts unterliegt die nichtfinanzielle Erkldrung dessen
Offenlegungsregeln. Art.30 Abs. 1 Bilanz-RL i. V. m. Art. 16 Abs.3 RL (EU)
2017/1132 schreibt die Veroffentlichung in elektronischer Form im Handels-
register des betreffenden Mitgliedstaats oder in einer dort gefiihrten Akte vor.
Der gesonderte Bericht gem. Abs. 4 ist entweder zusammen mit dem Lagebe-
richt oder gesondert auf der Homepage des Unternehmens offenzulegen, so-
fern der Lagebericht einen Verweis auf den Bericht enthdlt. Die SFDR wéhlt
einen anderen Ansatz: Aullerhalb des Anwendungsbereichs der CSR-RL, also
des Uberschneidungsbereichs beider Regulierungen,*¢ erfolgt die Offenlegung
nicht in Form eines Berichts, sondern formlos auf der Internetseite, wobei aller-
dings hinsichtlich der Informationen iiber negative Auswirkungen eine Pflicht
zur laufenden Aktualisierung besteht.*”

Die Unternehmenspraxis zieht den Einzelbericht vor oder berichtet {iberwie-
gend — dezentral oder in einem gesonderten Abschnitt — in einem vom Lagebe-
richt getrennten Nachhaltigkeitsbericht, wohingegen die Berichterstattung im
Lagebericht eher unbeliebt ist. Insgesamt ergeben sich praktisch eine Reihe un-
terschiedlicher Varianten.*®

Dies war dem Gesetzgeber der CSR-RL 2 ein Dorn im Auge, weshalb er
sich dazu entschieden hat, Art. 19a Abs. 4 Bilanz-RL ersatzlos zu streichen und
die Moglichkeit eines gesonderten Berichts zu eliminieren.* Die nachhaltig-
keitsrelevanten Angaben sind kiinftig ausschlieflich im Lagebericht zu ma-
chen. Zugleich erlaubt die neue Bilanz-RL auch keine integrierte Berichterstat-
tung mehr; vielmehr ,,miissen* die nichtfinanziellen Inhalte ,,im Lagebericht
mittels eines dafiir vorgesehenen Abschnitts klar erkennbar sein“.>° Innerhalb
dieses Abschnitts diirften aber — mangels entsprechender Vorgaben — die oben
genannten Spielrdume, etwa zum Zusammenfassen verschiedener Punkte, fort-
bestehen. Hinsichtlich der Offenlegung gilt nun das zum 1. Januar 2020 fiir die
Finanzberichterstattung eingefiihrte einheitliche elektronische Berichtsformat:

obligatorische Angaben Stork et al., in: BeBiKo, HGB §289¢ Rn. 13. Diese Auffassung basiert
auf der unzutreffenden Annahme, dass sich einerseits ,,finanzielle® und ,,nichtfinanzielle In-
formationen (dazu Kap.7, C.IV.3.), andererseits pflichtige und freiwillige Angaben katego-
risch trennen lassen (dazu Kap. 7, C.II1.).

4 CSR-RUG RegE, BT-Drucks. 18/9982, 45; Stérk et al., in: BeBiKo, HGB § 289b Rn. 52.

46 ygl. Art. 4 Abs. 3, 4 SFDR.

47 Art.4 Abs. 1, 5 SFDR.

48 Kajiiter/Wirth, DB 2018, 1605 (1607); Pellens et al., BB 2018, 2283 (2284).

49°S. ErwGr 57 CSR-RL 2.
0" Art. 19a Abs. 1 UAbs. 2 Bilanz-RL n.F.

%3
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Die Berichte sind im XHTML-Format zu erstellen, sie miissen mit verbreiteten
Webbrowsern zu 6ffnen sein.>!

III. Wer muss berichten?

Die Pflicht zur Abgabe einer nichtfinanziellen Erkldrung adressiert bislang
»grofle Unternehmen [...] von 6ffentlichem Interesse [mit] im Durchschnitt des
Geschiftsjahres mehr als 500 Mitarbeiter[n]“. Hierin verbergen sich vier Vo-
raussetzungen.

Unternehmen. Erstens muss es sich um ,,Unternechmen® handeln. Damit
meint die insofern auf das nationale Gesellschaftsrecht verweisende Bi-
lanz-RL nichts anderes als Kapitalgesellschaften (Art. 1 Abs. 1 i. V.m. Anh. |
Bilanz-RL)>? sowie sog. KapCo-Gesellschaften, also Personengesellschaften
oder Partnerschaften mit einer Kapitalgesellschaft als Komplementérin (Art. 1
Abs. 1 1. V.m. Anh. II Bilanz-RL)3. Dieser Wortlaut ist zu weit gefasst: Hin-
ter dem Begriff des Unternehmens verbirgt sich theoretisch viel mehr als blof3
die Kapitalgesellschaft als Unternehmenstrégerin, und insbesondere im Rah-
men der einleitend skizzierten Debatten iiber CSR und die Regulierung von
MNU wird hdufig ein viel weiteres Unternehmensverstandnis zugrunde gelegt.
,,unternehmen* meint dort die unter der Gesellschaft betriebene wirtschaftliche
Organisation als Produktions-, Wissens- und Kommunikationseinheit.>* Auch
im nichtfinanziellen Bericht geht es darum und nicht um eine Beschreibung der
Geschiftsvorgénge, die der berichtspflichtigen Gesellschaft zugerechnet wer-
den konnen. Die begriffliche Gleichsetzung der berichtspflichtigen Kapitalge-
sellschaft mit dem unter ihr betriebenen ,,Unternchmen‘ ist insofern fehlleitend.
Sie ist auch unnotig: Zur Bezeichnung der berichtspflichten Gesellschaft hétte
die Bilanz-RL einen der — aus anderen EU-Rechtsakten bekannten — Begrif-
fe ,,juristische Person®, ,,Gesellschaft* oder ,,Rechtspersonlichkeit* verwenden
konnen.>> Fortan wird hier die Rede vom Unternehmen (ohne Anfiihrungszei-
chen) sein, womit sowohl die Tragergesellschaft als auch das getragene Unter-
nehmen gemeint ist. Wo es darauf ankommt, wird niher auf die Unterscheidung
eingegangen.

Grofse und offentliches Interesse. Zweitens muss das Unternehmen ,,gro3*
sein. Das definiert die Bilanz-RL in Art.3 Abs.4 anhand von Bilanzsumme
(20+ Mio. EUR), Umsatz (40+ Mio. EUR) und Mitarbeiterzahl (250+), wobei

51 Art.29d Bilanz-RL n. F.

52 In Deutschland: AG, GmbH, KGaA u. SE.

33 In Deutschland: KG u. OHG mit mind. einer AG, GmbH, KGaA o. SE als Komplemen-
térin.

34 Kolter, Rechtswissenschaft 10 (2019), 50 (61 ff.); Spiefhofer, Unternehmerische Ver-
antwortung, 2017, 460.

35 Fiir einen Uberblick s. Klohn/Wimmer, WM 2020, 761 (762.).



A. Was der Normtext sagt 27

immer mindestens zwei der drei Schwellenwerte erreicht bzw. iiberschritten
sein miissen. Bis hierhin entspricht der Anwendungsbereich dem der nichtfinan-
ziellen Berichtspflicht aus Art. 19 Abs. 1 UAbs. 3 Bilanz-RL.%® Da Art. 19a Bi-
lanz-RL die Mindestanzahl der Mitarbeitenden aber drittens abweichend davon
auf 500 erhoht, ist klar: Nur einer der finanziellen Schwellenwerte muss er-
reicht/iiberschritten sein. Hinzu kommt viertens: Nur GroBunternehmen ,,von
Offentlichem Interesse ( public-interest entity — PIE) sind erfasst. Unter PIEs
fallen nach Art.2 Nr. 1 Bilanz-RL kapitalmarktorientierte, also vor allem bor-
sennotierte, Unternehmen, Kreditinstitute und Versicherungsunternehmen. Fi-
nanzdienstleister sind nunmehr also drei nichtfinanziellen Offenlegungspflich-
ten unterworfen: Art. 19a, 29a Bilanz-RL, der Taxonomie-VO und der SFDR.

Die CSR-RL 2 wird die Berichtspflichten, wie einleitend zu diesem Kapitel
gesehen, sukzessive auf weitere Unternehmen erstrecken. Zuerst werden grof3e
Unternehmen 1. S. v. Art. 3 Abs. 4 Bilanz-RL, bei denen es sich nicht um PIEs
handelt, fiir das Geschiiftsjahr 2025 berichtspflichtig.3” Ein Jahr spiter folgen
kapitalmarktorientierte KMU, denen allerdings die Option eingerdumt wird,
erst ab 2028 zu berichten, wenn sie dies (ab 2026) begriinden.® In Zukunft sind
also die GroBe und die PIE-Eigenschaft keine kumulativen Voraussetzungen
mehr.

Sitz in der EU. Aus der ersten Voraussetzung folgt ferner, dass die berichts-
pflichtige Kapitalgesellschaft insofern in der EU ,,anséssig®™ sein muss, als es
das jeweilige mitgliedstaatliche Griindungsstatut erlaubt, welches dem Unter-
nehmen seine Rechtsform verleiht. Es muss sich also um eine in einem EU-
Staat gegriindete Kapitalgesellschaft handeln. Thren Verwaltungssitz kann sie
theoretisch auch auBlerhalb der EU haben; das ist allerdings selten, da viele aus-
lindische Rechtsordnungen die Sitztheorie anwenden.>® Innerhalb der EU folgt
das Bilanzrecht — und damit auch die in Umsetzung der CSR-RL ergangenen
Rechtsakte — dem Griindungsstatut. Fiir Gesellschaften aus Drittstaaten, die in-
nerhalb der EU borsennotiert sind, gelten die nichtfinanziellen Berichtspflichten
bislang nicht.®® Das éndert sich mit der CSR-RL 2: Sie nimmt auch die in einem
EU-Mitgliedstaat borsennotierten Aktiengesellschaften in die Pflicht, wenn sie

6 Die Mitgliedstaaten haben dabei gemiB Art. 19 Abs. 4 Bilanz-RL allerdings das Recht,
den Anwendungsbereich dieser Pflicht auf grofle Kapitalgesellschaften zu beschrinken.

57 Dass alle groBen Unternehmen berichtspflichtig werden, ergibt sich aus dem deut-
schen Wortlaut von Art. 19a Abs. 1 Bilanz-RL n. F. nicht eindeutig, wird durch ErwGr 17 und
18 CSR-RL 2 aber klargestellt und ergibt sich zudem aus der Ubergangsvorschrift des Art. 5
Abs. 2 UAbs. 1 lit. b CSR-RL 2.

38 Zur Berichtspflicht s. Art. 19a Abs. 1 Bilanz-RL n. F., zur Ubergangsvorschrift s. Art. 5
Abs. 2 UAbs. 1 lit. ¢ CSR-RL 2, zur Comply-or-explain-Regelung s. Art. 19a Abs. 7 Bilanz-RL
n.F.

59 Hupka, in: MiiKo GmbHG, §4a Rn. 15ff.

60 A.A. Mock, ZIP 2017, 1195 (1197) zu § 114 Abs. 2 WpHG, der auBer Acht lisst, dass die
CSR-RL die Transparenz-RL (2004/109/EG) unangetastet lie. Vgl. dazu jetzt auch ErwGr 79
CSR-RL 2.
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dem Recht eines Drittstaates unterliegen.! Gleiches gilt ab 2028/29 fiir in Dritt-
staaten gegriindete Kapitalgesellschaften, die gar nicht oder auerhalb der EU
borsennotiert sind, wenn sie (i) in zwei aufeinander folgenden Geschéftsjahren
EU-weite Nettoumsatzerldse von jeweils mehr als 150 Mio. EUR erzielt haben
und wenn sie (ii) eine inldndische groB3e oder borsennotierte Tochtergesellschaft
oder eine entsprechend groBe Zweigniederlassung in der EU unterhalten.®?

Die CSR-RL versucht, die Nachhaltigkeitsberichterstattung moglichst vieler
in der EU anséssiger, borsennotierter oder tatiger Unternehmen einheitlich zu re-
geln. Damit unterscheidet sie sich von Vorschriften, die nur fiir bestimmte Bran-
chen oder Tatigkeiten gelten, insbesondere fiir solche, die erfahrungsgemaf be-
sondere Gefahren fiir Mitarbeitende mit sich bringen (etwa die Textilindustrie),
COy-intensiv (Automobilhersteller, Fluggesellschaften) und/oder emissions-
und verpackungsintensiv sind (Lebensmittelproduktion und Vertrieb).6® Ebenso
denkbar wire ein Fokus auf Regionen, in denen besonders prekére Arbeits- und
Handelsbedingungen herrschen. Die EU verschlieBt sich solchen Uberlegungen
nicht, wie die Verordnung iiber Konfliktmineralien (KMVO) verdeutlicht, die
am 1. Januar 2021 in Kraft getreten ist und neben Berichts- (Art. 7) auch Risiko-
management- (Art. 4, 5) und Priifpflichten (Art. 6) vorsieht.®* Die Art. 19a und
29a Bilanz-RL sind demgegeniiber als das sowohl inhaltlich als auch personell
ganzheitlichere Gesetz gedacht.

61 Dies ergibt sich nun aus Art.2 CSR-RL 2, welcher Art.4 Abs. 5 Transparenz-RL ab-
andert; dieser sieht vor, dass der Lagebericht, der Teil des Jahresfinanzberichts ist, auch die
Vorgaben der Art. 19a und 29a Bilanz-RL einhalten muss. Zur Begriindung dieser Gesetzes-
dnderung s. ErwGr 19 CSR-RL 2. Es fehlt indes an einer Ubergangsvorschrift, sodass Art. 4
Abs. 5 Transparenz-RL n. F. bereits ab 2024 gelten miisste.

62 Art. 40a Abs. 1 Bilanz-RL n. F.; zur Ubergangsfrist s. Art. 5 Abs.2 UAbs.2 CSR-RL 2.
Formal verpflichtet wird die Tochtergesellschaft bzw. — bemerkenswert, da ohne Rechtsper-
sonlichkeit — die Zweigniederlassung: Sie muss darauf hinwirken, dass der Bericht auf Ebene
der Muttergesellschaft erstellt wird, und sie se/bst muss den Bericht offenlegen; dies wird klar-
gestellt in Art. 40c f. Bilanz-RL n. F.

03 Schon, in: FS K. Schmidt, Bd. TI, 2019, 391 (399); so auch der Ansatz des US-ame-
rikanischen Sustainability Accounting Standards Board (SASB), das 77 sektorspezifische Be-
richtsstandards zur Verfliigung stellt, s. https://www.sasb.org/standards; befiirwortend Hell,
EuZW 2018, 1015 (1016). Tatigkeitsbezogene Regulierung représentieren der auf die Priven-
tion von Sklaverei (u. a.) durch Transparenz ausgerichtete California Transparency in Supply
Chains Act 2010 und der diesem nachempfundene UK Modern Slavery Act 2015.

%4 VO (EU) 2017/821 des Parlaments u. des Rates v. 17.5.2017 zur Festlegung von Pflich-
ten zur Erfiillung der Sorgfaltspflichten in der Lieferkette fiir Unionseinfiihrer von Zinn,
Tantal, Wolfram, deren Erzen und Gold aus Konflikt- und Hochrisikogebieten, ABIL. L 130,
19.5.2017; zur Regulierungsintention allgemein Parlament, P7 TA(2013)0050-eng., 6.2.2013,
Ziff. 9: ,,The European Parliament [s]Jupports the Commission’s intention to deepen CSR in
Europe by producing guidelines and supporting multi-stakeholder initiatives for individual in-
dustrial sectors®.
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1V. Wann und wie wird konsolidiert?

Fiir Konzernunternechmen sehen die nichtfinanziellen Berichtspflichten — wie
auch die Rechnungslegung — eine konsolidierte Berichterstattung vor. Diese
regelt Art. 29a Bilanz-RL, der dieselbe Normstruktur wie Art. 19a Bilanz-RL
aufweist und, von kleineren, der Konsolidierung geschuldeten Modifikationen
abgesehen, die gleichen Vorgaben macht. Zur Offenlegung eines konsolidier-
ten nichtfinanziellen Berichts verpflichtet sind Muttergesellschaften, die die
obigen Voraussetzungen (Kapitalgesellschaft; EU-basiert; PIE) erfiillen. Die
GroBenkriterien, inklusive der Mitarbeiterzahl, werden konsolidiert errech-
net.> Die in die Konsolidierung einbezogenen Tochtergesellschaften miissen
weder PIEs noch EU-basiert sein.®® In der Konzernstruktur kénnen oberhalb
einer Muttergesellschaft freilich weitere ,,GroBmuttergesellschaften® stehen,
die unter den genannten Voraussetzungen ihrerseits zur konsolidierten Bericht-
erstattung verpflichtet sind. Aus Sicht einer berichtenden Tochtergesellschaft
bleiben die dariiberstehenden Gesellschaften au3er Betracht; die Konsolidie-
rung bezieht sich nur auf die darunter liegenden.®” Wenn jedoch eine Mut-
tergesellschaft im Konzern einen konsolidierten Bericht anfertigt, so befreit
das sédmtliche einbezogenen Tochter- und Enkeltochtergesellschaften von der
Pflicht zum Einzelbericht sowie ggf. von der zum konsolidierten Bericht,8 so-
dass es in der Regel nicht zu mehreren Konsolidierungsebenen innerhalb des-
selben Konzerns kommt.

Inhaltlich hat die Konsolidierung zur Folge, dass sich einige Bezugspunkte
der Pflichtinhalte andern: Uberall dort, wo Art. 19a Abs. 1 Bilanz-RL eine An-
gabe ,,des Unternechmens® abverlangt, wo also das ,,Unternehmen® nicht als
Subjekt, sondern als Objekt der Berichterstattung angesprochen ist, bezieht sich
diese Angabe gem. Art. 29a Abs. 1 Bilanz-RL nun auf die ,,Gruppe®. Als Grup-
pe definiert Art. 2 Nr. 11 Bilanz-RL die Gesamtheit aus Muttergesellschaft und
allen Tochtergesellschaften. Zunéchst scheint sich daher inhaltlich nichts zu an-
dern — im Rahmen der Konsolidierung wird schlicht aufsummiert. Doch der
Schein triigt: Geradezu heimlich @ndert die Bilanz-RL hier den Gegenstand der
Berichterstattung: Wéhrend zuvor alle Angaben einer Kapitalgesellschaft zu-
zuordnen waren, beziehen sie sich nun auf ein Kollektiv von Einzelgesellschaf-
ten als eigene Entitdt. Dies kommt an zwei Stellen zum Ausdruck: im Filter
(,Verstandnis des Geschdfisverlaufs, des Geschdfisergebnisses, der Lage der
Gruppe sowie der Auswirkungen ihrer Tdtigkeit”) sowie in lit. a (,,Geschdfts-
modell der Gruppe*).%® Denn: Diese Begriffe stehen im Singular; das Gesetz

65 Art.29a Abs. 1 UAbs. 1, Art. 3 Abs. 7 Bilanz RL.

66 Szabé/Sorensen, ECFR 12 (2015), 307 (3181.); Szabé/Sorensen, JCLS 17 (2017), 137
(140) unter Verweis auf ErwGr 6 Bilanz-RL.

67 Szabé/Sorensen, JCLS 17 (2017), 137 (139).

68 Art. 19a Abs. 3, Art. 29a Abs. 3 Bilanz-RL.

% Tn der Neufassung wird dies noch deutlicher: In Art. 29a Abs. 2 Bilanz-RL n.F. ist die



