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Die Richtlinie Uber die Nachhaltigkeitsberichterstattung von Unternehmen
(CSRD) sieht eine standardisierte Berichterstattung fur europaische Unterneh-
men vor: Demnach sollen alle groRen Unternehmen zukunftig ihre Nachhaltig-
keitsberichterstattung gemass den European Sustainability Reporting Stan-
dards (ESRS) erstellen. Diese Standards wurden von der European Financial
Reporting Advisory Group (EFRAG) fur grof3e Unternehmen entwickelt und wer-
den gemeinhin als "Set 1" bezeichnet.

In Zukunft wird die Berichterstattungspflicht auf borsennotierte kleine und mitt-
lere Unternehmen (KMU) ausgedehnt — ausgenommen sind davon nur Klein-
stunternehmen. Die EU-Kommission hat hierfur die EFRAG mit der Ausarbei-
tung vereinfachter Berichtsstandards fur die borsennotierten KMU (LSME-Stan-
dards) beauftragt, die Teil eines "Set 2" von Standards sein werden.

Daruber hinaus hat die EU-Kommission einen Berichtsstandard fur die freiwillige
Nachhaltigkeitsberichterstattung von nicht boérsennotierten KMU (VMSE-Stan-
dards) angefordert, die zwar nicht berichtspflichtig sind, aber hierdurch zur Be-
richterstattung ermutigt werden sollen. Erste EFRAG-Entwurfe fur die KMU-
Standards wurden im Januar 2024 veroffentlicht und jeweils mit einem Grund-
lagen-Dokument "Basis for Conclusions" verbunden.

Da die Berichtspflichten gro3er Unternehmen auch Informationen uber ihre
Wertschopfungskette beinhalten, ist zu erwarten, dass die CSRD zu einem star-
ken Anstieg der Informationsanfragen auch an nicht berichtspflichtige Unterneh-
men seitens ihrer Geschaftspartner fuhrt. Um dieses "trickle-down" der burokra-
tischen Belastungen zu begrenzen, hat die EU eine Bestimmung eingefuhrt, die

1 https://www.efrag.org/News/Public-479/EFRAGs-public-consultation-on-two-Exposure-
Drafts-on-sustainability-r
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die Berichtspflichten groRer Unternehmen uber ihre Wertschopfungskette ein-
schrankt: die "value chain cap" oder kurz "VC cap" (manchmal auch als "SME
cap" bezeichnet). Sie besagt, dass gro3e Unternehmen nicht verpflichtet wer-
den konnen, Uber Informationen zu ihrer Wertschopfungskette zu berichten, die
nicht Teil der LSME-Standards sind.

Auf den ersten Blick erscheint diese Bestimmung sinnvoll, um den burokrati-
schen Aufwand fur nicht borsennotierte KMU zu begrenzen, die die Mehrheit
der Unternehmen in der EU ausmachen. Unserer Ansicht nach wird die VC cap
jedoch die indirekten burokratischen Belastungen, die die CSRD fur KMU mit
sich bringt, nicht wirksam reduzieren. Die Grunde dafur flUhren wir im Folgenden
aus:

Die Proportionalitat der Datenerhebung wird nicht gewahrt

Ein gutes Beispiel, wie KMU-Standards aussehen konnen, die tatsachlich der
VerhaltnismaRigkeit der Standards fur KMU Vorrang geben, sind die Berichts-
standards fur die freiwillige Nachhaltigkeitsberichterstattung von nicht borsen-
notierten KMU (VMSE-Standards).2 Wahrend die LSME-Standards nicht einmal
eine Halbierung der Datenanforderungen im Vergleich zu den Set-1-Standards
mit ihren mehr als 1.000 moglichen Datenpunkten erreichen (LSME, Basis for
Conclusion, Anhang D), enthalten die VSME-Standards nur einen sehr kleinen
Bruchteil der LSME-Anforderungen.

Die falsche Sorge um eine Beschrankung von Abfragemaoglichkeiten

Grundsatzlich konnten berichtspflichtige Unternehmen bestimmte Informatio-
nen, die sie fur ihre Nachhaltigkeitsberichte benotigen, wie z.B. die Scope 3
Emissionen, auch auf Grundlage von Sekundardaten berechnen. Genaue Infor-
mationen von ihren nicht-berichtspflichtigen Geschaftspartnern sind nicht zwin-
gend erforderlich. Dennoch hat sich die EFRAG daflur entschieden, Scope-3-
Emissionsdaten in die LSME-Standards explizit aufzunehmen. Sie begrindet
dies unter anderem damit, dass sie einen Set-1-Berichtspflichtigen nicht daran
hindern wolle, solche Informationen direkt anzufordern. Dabei Ubersieht sie

2 Die EFRAG argumentiert, dass "the level of simplification and proportionality of a voluntary
standard suited for use by micro and small undertakings would be irreconcilable with the
minimum disclosures needed by investors" (BC25, "Basis for Conclusion" Dokument,
VSME Entwurf). Dies veranschaulicht EFRAGSs Priorisierung der Informationsbedarfe von
Investoren gegenuber der Proportionalitdt der LSME Standards.



jedoch, dass die VC cap nicht die Moglichkeit beschrankt, sondern lediglich die
Verpflichtung, solche Informationen einzuholen.

Die EFRAG erklart in diesem Zusammenhang, die Moglichkeit, Sekundardaten
zu verwenden, bedeute, dass durch die Einbeziehung von Scope-3-Emissionen
in die LSME-Standards kein "trickle-down"-Effekt entstinde. Unserer Ansicht
nach konnte jedoch das Gegenteil eintreten: Die CSRD verlangt von den Be-
richtspflichtigen zum einen, dass sie "angemessene Mallnahmen" ergreifen, um
Informationen aus ihrer Wertschopfungskette zu ermitteln. Zum anderen sieht
die CSRD vor, dass der Inhalt der LSME-Standards bestimmt, welche Informa-
tionen vertretbarerweise von den Geschaftspartnern erfragt werden kann.3 Da-
mit wird es wahrscheinlich, dass mit der Aufnahme der Scope 3-Emissionen in
die LSME-Standards von einem Berichtspflichtigen nun erwartet werden kann,
dass er entsprechende Daten von seinem Geschaftspartner anfordert und seine
Verhandlungsmacht nutzt, um diese auch zu erlangen. Wurde er stattdessen
Sekundardaten nutzen, konnte dies nicht als angemessene Anstrengung gelten,
zu der er gemass CSRD verpflichtet ist.

Offenkundig hat sich die EFRAG gegen Vereinfachungen entschieden, weil sie
die Befurchtung hegt, dies kdnne die Moglichkeiten grof3er Unternehmen ein-
schranken, Informationen von ihren Geschaftspartnern anzufordern. Dies ist je-
doch nicht der Fall. Die Ausweitung der LSME-Standards wird vermutlich zu ei-
nem Anstieg solcher Informationsanfragen fuhren. Unserer Ansicht nach hat da-
her die EFRAG die Folgen einer weiteren Vereinfachung der LSME-Standards
falsch einschatzt, was wiederum unmittelbare Auswirkungen sowohl auf borsen-
notierte als auch auch nicht borsennotierte KMU hat.

Die Vorgaben der EU

Nicht nur die EFRAG, auch die EU selbst beraubt die VC cap ihrer Wirksamkeit
als Instrument zur Verringerung des Informationsaufwands fur KMU. Denn zum
einen macht sie die LSME-Standards zur Grundlage fur die VC cap — obwohl es
sinnvoller ware, die VSME-Standards dafur heranzuziehen. Gleichzeitig erhoht
sie durch direkte Vorgaben den Mindestinhalt der LSME-Standards. Damit

3 “Die Standards fir die Nachhaltigkeitsberichterstattung von kleinen und mittleren Unter-
nehmen werden den [...] Unternehmen als Referenz flir den Umfang der Nachhaltigkeitsin-
formationen dienen, die sie von kleinen und mittleren Unternehmen, die Zulieferer oder
Abnehmer entlang ihrer Wertschépfungsketten dieser Unternehmen sind, vertretbarer-
weise verlangen kénnen. ” (Amtsblatt der Europaischen Union vom 16.12.2022, L322/21,
Hervorhebung hinzugefugt)



verstolt die EU gegen ihr eigenes Prinzip des "Think small first". Oberflachlich
betrachtet, stellt sie Bestimmungen wie die VC cap auf, die vermeintlich den
burokratischen Aufwand fur KMU begrenzen. Dann aber untergrabt sie die Wirk-
samkeit dieser Bestimmungen, indem sie Mindestinhalte definiert, die den KMU
eine unnadtig groRe burokratische Belastung aufburden.

Sinnvoller Einsatz der VC cap

Wie kdnnen diese Probleme so geldst werden, dass der burokratische Aufwand
fur KMU wirksam begrenzt wird und die Finanzmarkte dennoch mit Nachhaltig-
keitsinformationen versorgt werden? Die Antwort ist recht einfach und wurde
bereits erwahnt: Die CSRD muss dahingehend geandert werden, dass die
VSME-Standards — und nicht die LSME-Standards — die Grundlage fur die VC
cap bilden. Bei der Gestaltung der VSME-Standards hat die EFRAG vorrangig
Wert auf Proportionalitat und Einfachheit fur die Ersteller gelegt und gleichzeitig
den Stakeholdern — einschlieB3lich der berichtspflichtigen Unternehmen — um-
fangreiche Nachhaltigkeitsinformationen zur Verfugung zu stellen.

Mit dieser einfachen Anderung kénnen die VSME-Standards dazu beitragen,
nicht borsennotierte KMU bei der Erfullung der Informationsanforderungen ihrer
Geschaftspartner zu unterstutzen, mit denen sie aufgrund der CSRD konfron-
tiert sein werden. Zugleich wurde damit die VC cap ihrer Rolle bei der Begren-
zung dieser Informationsanfragen gerecht. Ebenso wirden die LSME-Stan-
dards ihren ursprunglichen Zweck erfullen, Investoren notwendige Informatio-
nen Uber borsennotierte KMU zur Verfugung zu stellen, ohne dass diese Infor-
mationsvorteile gegen die Bereitsstellungskosten aller KMU (aufgrund des
"trickle down") abgewogen werden mussten.
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