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Nachhaltigkeitsberichterstattung

Omnibus I

Finale Anderungen in der europiischen
Nachhaltigkeitsberichterstattung

Dr. Josef Baumiiller

Im Dezember 2025 kamen die politischen Abstimmungen zum
»~-Omnibus-Paket zur Nachhaltigkeit” zum Abschluss. Damit
konnte die im Februar 2025 gestartete Initiative! zur Vereinfa-
chung des europidischen Normenrahmens hinsichtlich der Nach-
haltigkeitsberichterstattung und der nachhaltigkeitsbezogenen
Sorgfaltspflichten abgeschlossen werden. Die beschlossenen Neu-
regelungen schaffen allerdings teilweise neue Komplexitidten. Der
vorliegende Beitrag umreif3t dies fiir die abgeschlossene Uber-
arbeitung der Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD)
und die damit einhergehenden neuen Anforderungen an die euro-
pdische Nachhaltigkeitsberichterstattung.?

1. Einleitung

Die 2022 beschlossene CSRD sollte ab dem
Geschaftsjahr 2024 ein neues, besonders
ambitioniertes System der Nachhaltig-
keitsberichterstattung fiir europdische
Unternehmen etablieren. Sie stand im
Kontext des Green Deal von 2019 und des
Aktionsplans zur Finanzierung nachhalti-
gen Wachstums von 2018, die Nachhaltig-
keitstransparenz eng mit Wettbewerbsfa-
higkeit und Kapitalmarktintegration ver-
kniipften. Anfangs wurde Nachhaltigkeit
als wirtschaftliche Chance verstanden,
doch seit dem Jahr 2023 wuchs die Kritik
an Umfang, Komplexitdt und praktischer
Umsetzbarkeit der neuen Berichtspflich-
ten. Insbesondere die Standardsetzungs-
arbeiten von EFRAG und der EU-Kommis-
sion fithrten aus Sicht vieler Unterneh-
men zu iberméRigen Belastungen.

Mit der zunehmenden Politisierung und
Polarisierung der Debatte geriet die CSRD

1 Siehe hierzu Baumiiller, ZCG 2/2025 S. 88 ff.

2 Die Darstellungen basieren auf dem Kompro-
misstext, der im Nachgang an die politische Ei-
nigung am 10.12.2025 veroffentlicht wurde (In-
terinstitutional File: 2025/0045 (COD)).

2024, nach den EU-Wahlen und der Priori-
tdtenverschiebung hin zum Clean Indus-
trial Deal, ins Zentrum grundsatzlicher
Reformforderungen. Dies miindete in das
Omnibus-Paket zur Nachhaltigkeit (Om-
nibus I), das eine umfassende Vereinfa-
chung des europdischen Rechtsrahmens
anstrebte. Die im Februar 2025 vorgeleg-
ten Vorschldge der EU-Kommission sahen
vor allem eine deutliche Reduzierung des
Kreises berichtspflichtiger Unternehmen
und weitere inhaltliche Vereinfachungen
vor. Auch Corporate Sustainability Due
Diligence Directive (CSDDD), Taxonomie-
Verordnung und Carbon Border Adjust-
ment Mechanism (CBAM) wurden einbe-
zogen. Nach intensiven Beratungen leg-
ten der Rat der EU und das EU-Parlament
im weiteren Jahresverlaufihre Positionen
fest, bevor in iiberraschend kurzer Zeit
eine Einigung im Trilog erzielt wurde.
Nun haben die Mitgliedstaaten zwolf Mo-
nate Zeit fiir die nationale Umsetzung.

Die Mitte Dezember 2025 beschlossenen
Anderungen greifen so tief, dass sie die ur-
springlichen Ziele der CSRD und des
Green Deals weitgehend unterlaufen. Kri-
tisiert wurden zudem Verfahrensméngel

und mogliche Rechtsverstofse, die sowohl
von der EU-Ombudsfrau als auch von zahl-
reichen Rechtsexperten benannt wurden.
Die ambitionierte Vision der neuen euro-
pdischen  Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung gilt damit faktisch als beendet, bevor
sie voll wirksam werden konnte.

2. Die wichtigen Anderungen
an der CSRD

2.1 Eingeschrinkter Anwendungs-
bereich

Eine Neuregelung, die im Laufe der Arbei-
ten am EU-Omnibus grofse Aufmerksam-
keit erhalten hat, betrifft die vorgesehene
Reduktion des Anwenderkreises. Bis dato
hat die CSRD eine Kapitalgesellschaft®
dann zu einer Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung verpflichtet, wenn sie entwe-
der grof? i.S.d. Bilanz-Richtlinie ist oder
aber ein kapitalmarktorientiertes KMU. In
der Neufassung wird demgegeniiber auf
zwei neue Schwellenwerte abgestellt, die
laut Richtlinientext tiberschritten werden
miissen: ,exceed, on a consolidated basis,
a net turnover of 450 000 000 Euro and
the average number of 1000 employees
during the financial year®. Dieser Schwel-
lenwert gilt sowohl fiir die nichtkonsoli-
dierte* als auch flr die konsolidierte®
Nachhaltigkeitsberichterstattung.

KMU fallen damit aus dem Anwendungs-
bereich der CSRD heraus. Auch der iiber-
wiegende Teil der grofRen Kapitalgesell-
schaften im EU-Raum wird unter diesen
Schwellenwerten liegen. Schitzungen ge-
hen daher von einer Reduktion um rund
90% an berichtspflichtigen Unternehmen
aus, verglichen mit den Bestimmungen

3 Fir Kreditinstitute und Versicherungsunterneh-
men gelangen die folgenden Kriterien — auch
nach ,,CSRD 2.0“ — rechtsformunabhingig zur
Anwendung; siehe dazu ErwGr. 7 in Kompro-
misstext.

4 Gem. Art. 19a der Bilanz-RLi.d.F. ,CSRD 2.0".

5 Gem. Art. 29a der Bilanz-RLi.d.F. ,CSRD 2.0“.

Dr. Josef Baumiiller

TU Wien, Lehrbeauftragter an der
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erst, wenn beide Schwellenwerte
gleichzeitig tiberschritten
werden. «

der urspriinglichen Fassung der CSRD; d. h.
weniger als 5.000 Unternehmen unterlie-
gen EU-weit fortan der Berichtspflicht.

Die Schwellenwerte orientieren sich an
denen, die fir die 2024 beschlossene
CSDDD festgelegt wurden — schon da-
mals als Ergebnis eines politischen Kom-
promisses.® Mitte Februar 2025, vor Ver-
offentlichung der finalen Vorschlige der
EU-Kommission im Rahmen ihres ,,Omni-
bus-Pakets zur Nachhaltigkeit®, zirku-
lierte in politischen Kreisen eine Version
der CSRD-Neufassung, die beide Schwel-
lenwerte vorgesehen hatte, wihrend die
am 26.2.2025 veroffentlichte Fassung nur
noch den Mitarbeiter-Schwellenwert ent-
hielt.” Eine sachliche, gar empirisch ab-
gesicherte Basis fiir diese Werte und ihre
Auswirkungen auf die Praxis sowie auf
die verfolgten Regelungszwecke gibt es
daher nicht. Vor dem Hintergrund des Re-
gelungshintergrunds der CSRD, die ihren
Ursprung im Aktionsplan zur Finanzie-
rung nachhaltigen Wachstums und damit
im Konzept der Sustainable Finance hat,
wdre es das Ziel gewesen, insbesondere
dem Kapitalmarkt auf umfassendere
Weise verldssliche Informationen von
Unternehmen zur Verfiigung zu stellen,
die dieser fiir seine Veranlagungsentschei-
dungen benotigt. Diesem Ziel sind die
Neuregelungen sogar abtréglich.®

Ebenso kritisch zu wiirdigen sind Inkon-
sistenzen hinsichtlich der Natur der
Unternehmen, die im neu gefassten An-
wendungsbereich der Berichtspflichten
enthalten sind: die Schwellenwerte fiih-
ren dazu, dass Unternehmen mancher
Branchen tendenziell eher umfasst sind
als andere — allerdings ohne Bezug auf
den oOkologischen oder sozialen Impact
der Geschiftstitigkeit dieser Unterneh-

6 Vgl. Baumiiller, WT 2/2024 S. 128 ff.

7 Siehe zu dieser Fassung McNally, EU Omnibus:
Leaked proposal shows heavy watering down of
sustainability reporting, https://www.respon
sible-investor.com/eu-omnibus-leaked-proposal-
shows-heavy-watering-down-of-sustainability-
reporting/ (Abruf: 22.12.2025).

8 Siehe etwa die Stellungnahme von Eurosif, EU
sustainable finance — a competitive advantage
for a resilient Europe, https:/lwww.eurosif.org/
news/eu-sustainable-finance-a-competitive-
advantage-for-a-resilient-europe/ (Abruf:
22.12.2025).

men.® Hinzu kommt, dass zukiinftig ei-
nerseits zahlreiche borsennotierte Unter-
nehmen nicht mehr berichten werden
miissen, wihrend andererseits nicht-bor-
sennotierte Unternehmen erstmals be-
richtspflichtig werden. Auch dies bricht
mit bisherigen Logiken in der Normie-
rung von Berichtspflichten in der EU.

Problematisch ist weiterhin, dass die
Schwellenwerte hinsichtlich ihrer An-
wendung zahlreiche Zweifelsfragen of-
fenlassen. In ErwGr. 5 des Kompromiss-
textes findet sich folgende Erlduterung zu
ihrer Berechnung: ,as defined in the na-
tional measures transposing Directive
2013/34/EU“. Dies trigt jedoch nur be-
dingt zur Klirung bei. Ausgehend vom
streng formulierten Rechtstext ldsst sich
daher ableiten:

» Der Mitarbeiter-Schwellenwert ist so
zu berechnen, wie dies die Bilanz-RL
i.Z.m. den Grofdenklassen fiir die Rech-
nungslegung vorsieht (Jahresdurch-
schnitt, Kopfzahl, betrachteter Perso-
nalstand etc.).1°

» Hinsichtlich des Umsatzschwellenwer-
tes ist dieser Bezug auf die Definition
der Bilanz-RL ebenso geboten. Fiir die
konsolidierte Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung sind die Besonderheiten
i.V.m. den Groflenklassen auf Kon-
zernebene zu beachten (d.h. nur Be-
ricksichtigung der Umsatzerlose von
Mutter- und Tochterunternehmen, ggf.
bereits auf konsolidierter Basis etc.).

Eine Berichtspflicht entsteht erst, wenn
beide Schwellenwerte gleichzeitig iiber-
schritten werden. Der Wortlaut des
Rechtstextes legt jedoch nahe, dass bereits
ein einmaliges Uberschreiten geniigt und
die Berichtspflicht schon fiir das Ge-
schiftsjahr gilt, in dem die Schwellen-
werte erstmals erreicht werden. Zugleich
folgt daraus, dass die Berichtspflicht
ebenso unmittelbar wieder entfillt, so-

9 Siehe die beispielhaften Berechnungen bei Ra-
sche/Cojoianu/Hoepner/Schneider, Scenarios for
CSRD Scope Amendments — Advancing Repor-
ting Scope while Reducing Further Burden
(14.7.2025), https:/lsstn.com/abstract=5350977
(Abruf: 22.12.2025).

10 Hierzu kann auf die einschldgige Kommentar-
literatur verwiesen werden, insbesondere zu
§ 267 HGB.

bald mindestens einer der Schwellen-
werte erstmals unterschritten wird. Im
Ergebnis erscheint es zweifelhaft, dass der
Europdische Gesetzgeber eine solche
strenge Regelung wirklich gewollt hat.
Ansatzpunkte fiir eine andere Auslegung
lassen sich aber auch aus ErwGr. 5 des
Kompromisstextes nicht ableiten.!!

Anderungen gab es schlieRlich hinsicht-
lich des Anwendungsbereichs fiir die
Unternehmen, die aufgrund des Umfangs
ihrer Geschiftstitigkeiten der Berichts-
pflicht unterworfen werden. Hier wird
fortan auf einen EU-weiten Umsatz von
mehr als 450 Mio. Euro abgestellt. Darii-
ber hinaus muss entweder ein Tochter-
unternehmen oder eine Zweigniederlas-
sung im EU-Raum anséssig sein, deren
Umsatz 200 Mio. Euro tibersteigt. Hiermit
werden die Anderungen fiir EU-Unterneh-
men nachgezogen; im Lichte der ur-
sprunglichen Aufgabe dieser Drittstaaten-
Regelung, niamlich eine Benachteiligung
europdischer Unternehmen gegeniiber
Drittstaaten-Wettbewerbern zu verhin-
dern, ist die Neuregelung aber kritisch
hinsichtlich ihrer Zweckmailigkeit zu
hinterfragen.

Art. 3 Abs. 2 des Kompromisstextes ent-
hilt eine Review-Klausel, die erst im Zuge
der politischen Verhandlungen im De-
zember 2025 erginzt wurde. Bis zum
30.4.2031 (und hiernach alle drei Jahre)
ist der Anwendungsbereich der CSRD zu
tberpriifen — insbesondere hinsichtlich
der Notwendigkeit einer Ausweitung.
Wenn diese Notwendigkeit gegeben ist, so
hat die EU-Kommission ebenso Gesetzes-
vorschldge vorzulegen. Damit kommt
zum Ausdruck, dass auch seitens des
europdischen Gesetzgebers gewisses Un-
behagen ob der Sinnhaftigkeit der Neu-
regelung vorzuherrschen scheint.

Dem steht allerdings eine andere Review-
Klausel entgegen: Nach Art. 2 Abs. 1a des
Kompromisstextes hat die EU-Kommis-
sion alle fiinfJahre die Schwellenwerte in
der Bilanz-RL zu tberpriifen und ggf. an-
zupassen. Dies soll den Auswirkungen der
Inflation, konkret der damit einhergehen-

11 GLA. DRSC, Briefing Paper: Omnibus I-Paket zur
Vereinfachung der Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung (Stand: 17.12.2025), S. 5.
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den schleichenden faktischen Ausdeh-
nung des Anwendungsbereiches der Be-
richtspflichten, entgegenwirken.

Anders als im Kommissionsvorschlag vom
Februar vorgesehen, enthalt der vorlie-
gende Kompromisstext keine Vorgaben
zur Berichterstattung gem. Taxonomie-
VO. D.h. dass die Anwendungsbereiche
zwischen CSRD/ESRS-Berichterstattung
einerseits und Taxonomie-VO anderer-
seits gleichlaufend bleiben. Auch eine da-
riiber hinausgehende freiwillige Bericht-
erstattung iiber die Taxonomiefdhigkeit
und Taxonomiekonformitit von Wirt-
schaftstitigkeiten eines Unternehmens
wird nicht mehr thematisiert. Im Hin-
blick auf die zahlreichen Probleme dieses
Wahlrechts, die in den Stellungnahmen
zu den Kommissionsvorschligen aufge-
zeigt wurden, ist die Streichung jedenfalls
zu begriiRen.

Abschlieflend sei klargestellt, dass die
neuen Schwellenwerte auch fiir die mit
der CSRD eingefiihrte Pflicht gelten, den
Lagebericht um Angaben zu immateriel-
len Ressourcen zu erginzen.!? Damit wird
also ebenso in einem Mindestmal? Konsis-
tenz gewahrt hinsichtlich der Anwen-
dungsbereiche der verschiedenen Be-
richtspflichten im Zusammenhang mit
der europdischen Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung.

2.2 Ausgedehnte Befreiungsregeln

Einschrankungen im Anwendungsbe-
reich der neuen Berichtspflichten gem.
CSRD nahm die EU-Kommission aber
nicht nur durch die neuen Schwellen-
werte vor, die soeben diskutiert wurden.
Auch die Befreiungsregelungen fiir Unter-
nehmen, die diese Schwellenwerte {iber-
schreiten, wurden ausgeweitet.

Zundchst wird eine Ausnahmeregelung
fiir ,Beteiligungsgesellschaften“ einge-
fihrt: ,Member States shall ensure that
parent undertakings that are financial
holding undertakings with subsidiaries
having business models and operations
independent from one another may
choose not to include in their consolida-

12 Vgl. Art. 19 Abs. 1 Subabs. 4 der Bilanz-RLi.d.F.
-CSRD 2.0%.

ted management report the information
referred to in paragraph 1 of this Artic-
le.“13 Solche Beteiligungsgesellschaften
(financial holding undertakings) werden in
Art. 2 Nr. 15 der Bilanz-RL definiert, im
Anschluss an die Definition von ,Invest-
mentunternehmen® in Nr. 14 a.a.O. Fur
beide Formen von Unternehmen werden
aufgrund des verfolgten Geschiftsmodells
Sonderregelungen dargelegt; diese be-
schranken sich derzeit aber darauf, dass
solche Unternehmen nicht von den weit-
gehenden Erleichterungen fiir Kleinst-
unternehmen (Art. 36 der Bilanz-RL) pro-
fitieren konnen. Dies wurde in § 267a
Abs. 3 HGB iibernommen. !4

Die Definition der Bilanz-RL von ,Beteili-
gungsgesellschaften” ist sehr eng gefasst.
Sie lautet: ,Unternehmen, deren einziger
Zweck darin besteht, Beteiligungen an an-
deren Unternehmen zu erwerben sowie
die Verwaltung und Verwertung dieser
Beteiligungen wahrzunehmen, ohne dass
sie unmittelbar oder mittelbar in die Ver-
waltung dieser Unternehmen eingreifen,
unbeschadet der Rechte, die ihnen in
ihrer Eigenschaft als Aktiondre oder Ge-
sellschafter zustehen.“!> Dass die mit dem
Kompromisstext vom Dezember 2025 ein-
gefithrte Ausnahmebestimmung hin-
sichtlich der Pflicht zur Nachhaltigkeits-
berichterstattung nur auf wenige Anwen-
dungsfalle beschrankt bleiben wird, stellt
auch ErwGr. 12 dieses Kompromisstextes
klar. Er ergdnzt die Definition der Bilanz-
RLin Art. 2 Nr. 15 durch weitere Klarstel-
lungen und ist insoweit von hoher Rele-
vanz fiir Auslegungsfragen.

Dariiber hinaus wird eine zweite Be-
freiungsregel ergdnzt. Bis dato waren
grofRe und kapitalmarktorientierte (Mut-
ter-)Unternehmen von der Moglichkeit
ausgenommen worden, vom Konzernpri-
vileg zu profitieren; d.h. eine eigene
Nachhaltigkeitsberichterstattung zu un-
terlassen, sofern sie in den konsolidierten
Nachhaltigkeitsbericht eines tibergeord-
neten Mutterunternehmens einbezogen

13 Art. 29a Abs. 7a der Bilanz-RL1i.d.F. ,CSRD 2.0“.

14 Es zédhlt also zu den Inkonsistenzen der Regelun-
gen in der ,,CSRD 2.0, dass der vorliegende
Kompromisstext lediglich ,Beteiligungsgesell-
schaften® adressiert.

15 Art. 2 Nr. 15 der Bilanz-RL.

» Auch die Befreiungsregelun-
gen fiir Unternehmen, die diese
Schwellenwerte iiberschreiten,
wurden ausgeweitet. «

sind. Der Kompromisstext zur Abdnde-
rung der CSRD ersetzt diese Bestimmung
durch eine klarstellende Aussage, die die
zuvor genannte Ausnahmeregelung auf-
hebt: ,The exemption laid down in para-
graph 9 shall also apply to public-interest
entities subject to the requirements of
this Article.“1°

Letzteres kann dazu fiithren, dass eine
grofde Zahl von borsennotierten Unter-
nehmen fortan von der Berichtspflicht
ausgenommen sein wird. Ob bzw. in wel-
chem Umfang von dem Wahlrecht aller-
dings tatsdchlich Gebrauch gemacht wird,
bleibt abzuwarten. SchlieRlich sehen sich
die adressierten Unternehmen mit erheb-
lichem Druck seitens ihrer Stakeholder,
nicht zuletzt seitens Kapitalgeber und
Aufsichtsbehorden konfrontiert, entspre-
chende Transparenz zu schaffen. Eine
rein auf Freiwilligkeit basierende Bericht-
erstattung — ggf. gar auf Basis des ESRS
VSME — erscheint in vielen Féllen als
kaum ausreichend.

2.3 Neue Einbeziehungswahlrechte

Ebenfalls als Befreiungsregel i.w.S. kann
schlief3lich noch eine dritte Ausnahmere-
gelung verstanden werden — obschon
sich diese nun auf den Fall der erstmali-
gen Einbeziehung eines Tochterunter-
nehmens bezieht bzw. auf den Fall, dass
ein solches Tochterunternehmen aus dem
Konzern im Laufe des Geschiftsjahres
ausscheidet.!” Solche Konstellationen
stellen die Anwenderpraxis haufig vor He-
rausforderungen im Hinblick auf die
Datenverfiigbarkeit; weder die CSRD noch
die ESRS enthielten bislang entspre-
chende Regelungen.!® Hier sorgt der Kom-
promisstext fiir eine Klarstellung — dem
Wortlaut nach jedoch auf die Fille be-
schrankt, in denen ein Erwerb bzw. ein
Zusammenschluss (acquisitions or mergers)
oder z.B. ein Verkauf (exit) erfolgt. Wird
etwa ein Tochterunternehmen lediglich
Zu einem spdteren Zeitpunkt erstmals in
den Konzernabschluss einbezogen (womit

16 Art. 19a Abs. 10 (gleichsinnig Art. 29a Abs. 9)
der Bilanz-RLi.d.F. ,,CSRD 2.0“.

17 Vgl. Art. 29a Abs. 4a der Bilanz-RLi.d.F. ,CSRD
2.0%.

18 Siehe fiir eine Diskussion bereits Lanfermann/
Baumiiller, DK 2024 S. 149 ff.
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» Mit der ,Value Chain Cap*
soll die mittelbare Berichts-
pflicht eingeschriankt werden. <«

z.B. die erstmalige Integration in die ERP-
Systeme einhergehen kann), so kann hin-
sichtlich der Einbeziehung in den kon-
solidierten Nachhaltigkeitsbericht nicht
von dem angefithrten Wahlrecht Ge-
brauch gemacht werden.

Fir den Fall eines Erwerbs bzw. Zusam-
menschlusses wird vorgesehen, dass fiir
das Geschiftsjahr, in dem der Erwerb
bzw. der Zusammenschluss erfolgt, eine
Einbeziehung unterbleiben kann. Im
Falle eines Ausscheidens kann diese Ein-
beziehung in gleicher Weise fiir das Ge-
schiftsjahr, in dem dieses Ausscheiden
erfolgt, unterbleiben. In konzeptioneller
Hinsicht erscheint diese Losung wenig
iiberzeugend, vor allem da sie von den
etablierten Logiken in der Finanzbericht-
erstattung und in existierenden interna-
tionalen Standards fiir die Nachhaltig-
keitsberichterstattung abweicht. Wich-
tige Fragen wie etwa hinsichtlich etwaiger
Anpassungsbedarfe in den Vorjahresan-
gaben bleiben unadressiert.

Im Hinblick auf die Informationsdefizite,
die aus Adressatensicht aus der vorge-
schlagenen Losung resultieren konnen,
sieht der Kompromisstext eine Ersatzan-
gabe vor, die ggf. zu tétigen ist: ,A parent
undertaking exercising the options [...]
shall indicate any significant event that
affected the subsidiary undertaking du-
ring the financial year and that has an ef-
fect on the group’s impacts, risks or op-
portunities related to sustainability mat-
ters.“1® Mit dieser tiberaus vagen Bestim-
mung ist der Klarheit der neuen
Vorgaben — i.S. einer angestrebten ,Ver-
einfachung® durch die Omnibus-Initia-
tive — wohl nicht zugetragen.

2.4 Fristen

Der Kompromisstext greift sowohl zu-
kunftsgerichtet als auch riickwirkend in
die Fristen ein, die die CSRD fiir die An-
wendung ihrer Berichtspflichten vorgese-
hen hatte.

Zundchst ist vorgesehen, dass die Neure-
gelungen fiir Geschiftsjahre gelten, die ab
dem 1.1.2027 beginnen. Bis dorthin gel-

19 Art. 29a Abs. 4a Subabs. 3 der Bilanz-RLi.d.F.
,CSRD 2.0°.

ten die Berichtspflichten fiir Unterneh-
men, die als Teil der ,Welle 1“ bereits seit
dem Geschiftsjahr 2024 einer Berichts-
pflicht unterliegen, unverdndert weiter.
Hieraus ergeben sich zwei Konsequenzen:

» Einerseits kommt es mit dem Ge-
schéftsjahr 2027 zu einer Erweiterung
des Kreises der berichtspflichtigen
Unternehmen — ndmlich primir um
solche Unternehmen, die keine Unter-
nehmen von offentlichem Interesse
sind und daher nicht von der bisheri-
gen Abgrenzung des Anwendungsbe-
reichs der Non-Financial Reporting Di-
rective (NFRD) umfasst waren.

» Andererseits kommt es zu einer Ein-
schrinkung, als bereits berichts-
pflichtige Unternehmen der ,Welle 1¢
mit Beginn des Geschiftsjahres 2027
auch aus der Berichtspflicht fallen kén-
nen — sofern sie die beiden neuen
Schwellenwerte nicht iiberschreiten.

Fur Unternehmen, die von einer Anwen-
dungspflicht ab dem Geschéftsjahr 2027
befreit werden, sieht der Kompromisstext
jedoch ein Mitgliedstaatenwahlrecht vor:
Im Zuge der Rechtsumsetzung koénnen
die Mitgliedstaaten die genannten Unter-
nehmen riickwirkend fiir Geschéftsjahre,
die ab dem 1.1.2025 begonnen haben,
von der Berichtspflicht befreien.? D.h.
dass — unter der Voraussetzung einer ent-
sprechend raschen Rechtsumsetzung in
den Mitgliedstaaten — sogar fiir das ab-
geschlossene Geschiftsjahr 2025 die Be-
richtspflicht entfallen wiirde. Aufgrund
der spiten Verabschiedung des EU-Omni-
buspakets zur Abdnderung der CSRD wird
dieses Wahlrecht aber vermutlich primir
fir das Geschiftsjahr 2026 von prakti-
scher Relevanz sein.

2.5 Value Chain Cap

In engem Zusammenhang mit den Ein-
schrankungen im unmittelbaren Anwen-
dungsbereich der Pflichten zur Nachhal-
tigkeitsberichterstattung (siehe Kap. 2.1)
sind die neuen — und iiberaus umfang-
reichen — Regelungen im Kompromiss-
text zu sehen, die sich der ,Value Chain
Cap® und damit der Beschrinkung der

20 Vgl. Art. 5 Abs. 2 Subabs. 5 der CSRD i.d.F.
,CSRD 2.0°.

mittelbaren Berichtspflichten widmen.
Eine mittelbare Berichtspflicht kann fiir
Unternehmen entstehen, die selbst nicht
Nachhaltigkeitsberichte gem. CSRD (2.0)
vorlegen miissen, sich allerdings in der
Wertschopfungskette eines entsprechend
berichtspflichtigen Unternehmens befin-
den. Folglich werden sie Daten zur Ver-
fligung stellen miissen, damit ihr Ge-
schiftspartner seinen Berichtspflichten
nachkommen kann.?! Diese Ausweitung
ist ein notwendiges Element der ur-
spriinglichen Ambitionen, die der CSRD
zugrunde liegen. Sie konfrontiert jedoch
den grofRten Teil der europdischen Wirt-
schaft (und auch Unternehmen anderer
Rechtsordnungen) mit Herausforderun-
gen und Mehrkosten.??

Mit der ,Value Chain Cap*® soll daher die
mittelbare Berichtspflicht eingeschriankt
werden. Schon bislang fand sich in der
CSRD eine solche Begrenzung, die jedoch
ein hohes Anspruchsniveau vorsah, das
zuletzt als unangemessen beurteilt wurde.
Nunmehr werden neue Standards — ,vo-
luntary standards“ — als Obergrenze fiir
Datenabfragen festgelegt, die sich an ,,pro-
tected undertakings® richten.

Ein ,protected undertaking” ist ein Unter-
nehmen, das im vorliegenden Kompro-
misstext wie folgt definiert wird: ,an un-
dertaking which: a. does not exceed, on its
balance sheet date, the average number of
1 000 employees during the preceding fi-
nancial year; and b. is in the value chain
of a reporting undertaking“.?®> Gemeint
sind wohl alle Unternehmen, die selbst
nicht der Berichtspflicht nach der Neufas-
sung der CSRD unterliegen; ungliicklich
ist allerdings, dass offenbar aus einem
Versehen heraus der neu hinzugekom-
mene Umsatz-Schwellenwert nicht abge-
bildet wurde. D.h. dem vorliegenden Ge-
setzeswortlaut nach kann es Unterneh-
men geben, die zwar nicht der unmittel-
baren Berichtspflicht unterliegen, aber
dennoch nicht ,,protected undertakings*“
sind.

21 Siehe dazu Baumiiller/Meyer, in: Terko/Bartos,
Praxishandbuch Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung fiir kleine und mittlere Unternehmen,
Wien 2025, S. 71ff.

22 Vgl. Baumiiller/Scheid, NaRp 8/2024 S. 7ff.

23 Art. 19a Abs. 3 der Bilanz-RLi.d.F. ,CSRD 2.0%.
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Berichtspflichtige Unternehmen haben
nicht zu tberpriifen, ob einer ihrer Ge-
schiftspartner ein ,protected underta-
king*“ ist. Es wird ausdriicklich festgehal-
ten, dass eine Selbsterklirung ausrei-
chend ist. Diese Erleichterung wird jedoch
durch eine Bestimmung abgeschwicht:
~However, they may not rely on the self-
declaration where they know, or can rea-
sonably be expected to know, that the de-
claration is manifestly incorrect.“?*

Die Schliisselregelung, die neu eingefiihrt
wird, lautet im Wortlaut nun wie folgt:
~Protected undertakings have the right to
decline to provide information exceeding
the information specified in the volun-
tary standards in response to a request
made for the purpose of sustainability re-
porting as required by this Directive.“2>
Art. 2 Abs. 8 des Kompromisstextes fligt
die Spezifizierung der angesprochenen
LSustainability reporting standards for vo-
luntary use” als Art. 29ca in die Bilanz-RL
ein. Innerhalb von vier Monaten nach In-
krafttreten des EU-Omnibuspakets hat die
EU-Kommission einen delegierten Rechts-
akt zu tibernehmen, der diese Standards
einfiihrt. Dabei muss sie sich auf die Emp-
fehlung 2025/1710 — und damit auf den
ESRS VSME — stiitzen. Dies war bereits
erwartet worden. Der Zeitplan von vier
Monaten wirkt aber zu ambitioniert im
Lichte des Umstands, dass gegenwartig
auch die ,full ESRS® einer grundlegenden
Uberarbeitung unterzogen werden und
etwaige Ergdnzungen zu den Angabe-
pflichten, die der ESRS VSME enthilt, zu-
mindest fiir GroBunternehmen kontro-
vers diskutiert werden.2®

Hervorzuheben ist in dem Zusammen-
hang, dass die ErwGr. zum Kompromiss-
text noch weitere Anforderungen an die
neuen Standards stellen, die iiber den be-
schlossenen Gesetzestext hinausgehen.?”
So wird eine Ubereinstimmung ,to the
greatest extent possible mit der EMAS-
VO vorgegeben. Dariiber hinaus wird
darauf hingewiesen, dass Unternehmen

24 Art. 19a Abs. 3 der Bilanz-RL1i.d.F. ,CSRD 2.0%.

25 Art. 19a Abs. 3 der Bilanz-RLi.d.F. ,CSRD 2.0“.

26 Siehe in diesem Zusammenhang bereits Bau-
miiller, ZCG 5/2025 S. 229 ff.

27 Siehe zum Folgenden insbesondere ErwGr. 14a
des Kompromisstextes.

bis zur Verabschiedung des neuen de-
legierten Rechtsaktes die Empfehlung
2025/1710 anwenden kénnen. In den
ErwGr. wird diesbeziiglich zwar keine
Verbindung zur ,Value Chain Cap*“ herge-
stellt, die verwiesene Empfehlung selbst
schlagt jedoch vor, die in ihr enthaltenen
Angaben als solche Begrenzung heranzu-
ziehen — was bedeutet, dass auf einer
sehr verschlungenen Weise der bindende
Rechtstext de facto ausgehebelt wird.?

Den ErwGr. ist klar zu entnehmen, dass es
das Ziel der EU-Gesetzgeber gewesen
waire, gem. CSRD (2.0) berichtspflichtigen
Unternehmen zu verbieten, mehr an
Daten abzufragen, als sie in dem neu zu
entwickelnden Standard definiert wer-
den.?® Da dies aber wohl aus einer Viel-
zahl an rechtlichen Abwagungen heraus
nicht moglich ist, wurde folgende Rege-
lung getroffen:

P> Verlangen gem. CSRD (2.0) berichts-
pflichtige Unternehmen von ihren Ge-
schiftspartnern mehr an Informatio-
nen, als sie im neuen delegierten
Rechtsakt enthalten sind, so sind alle
diesbeziiglichen vertraglichen Verein-
barungen ungiiltig.

» Werden dennoch solche Informatio-
nen abgefragt, so miissen diese gegen-
iiber dem Vertragspartner genau spezi-
fiziert werden. Dartiber hinaus ist die-
ser Vertragspartner iiber sein Recht zu
informieren, die Ubermittlung der spe-
zifizierten Informationen zu verwei-
gern, sofern er ein ,protected underta-
king“ ist.

» Es wird schlieRlich klargestellt, dass
ein gem. CSRD (2.0) berichtspflichtiges
Unternehmen jedenfalls seine Be-
richtspflichten erfiillt, wenn es sich auf
die Einholung von Informationen be-
schriankt, die in dem neuen delegierten
Rechtsakt enthalten sind. Sie miissen
diesen Rahmen aber nicht vollstandig
ausschopfen —3°sondern erist wohl in

28 Zu diesem Problem ausfiihrlicher Baumiiller,
ZCG 5/2025 S. 230.

29 Siehe ErwGr. 9 des Kompromisstextes: ,When
seeking to obtain information about their value
chain, reporting undertakings should be prohi-
bited from requiring information exceeding cer-
tain limits from protected undertakings.”

30 Klarstellend auch DRSC, Briefing Paper: Omni-
bus I-Paket zur Vereinfachung der Nachhaltig-

» Bis zur Verabschiedung des
neuen delegierten Rechtsaktes
konnen Unternehmen die Emp-
fehlung 2025/1710 anwenden. <«

Abhidngigkeit von den Ergebnissen der
Wesentlichkeitsanalyse zu sehen.

Obschon die Idee hinter dieser Neurege-
lung nachvollziehbar ist, so ist ihre Um-
setzung alles andere als iiberzeugend.
Einerseits betont der Kompromisstext
selbst, dass sich diese ,Value Chain Cap“
nur auf Informationen bezieht, die fiir
die Zwecke einer CSRD-Berichterstattung
eingeholt werden; sollte ein berichts-
pflichtiges Unternehmen demgegeniiber
aus anderen Uberlegungen heraus wei-
tere Informationen einholen wollen,
bleibt dies zuldssig. Als Beispiele fiir sol-
che nicht abgedeckten Bedarfe werden
etwa Due-Diligence-Prozesse oder vor al-
lem auch ein Risikomanagement ge-
nannt.?! AuRerdem ist — naturgemiR —
nicht geregelt, wie ein Unternehmen zu
reagieren hat, wenn ein Informationsan-
suchen abgelehnt wird. D.h. selbst wenn
ein ,protected undertaking” im Einklang
mit den Neuregelungen ein solches An-
suchen nicht erfiillt, kann die Geschifts-
beziehung durch das Unternehmen, des-
sen Anfrage abgelehnt wurde, beendet
werden.

Hingewiesen sei darauf, dass diese Neu-
regelung vor allem im Hinblick auf die
Anforderungen an die Wesentlichkeits-
analyse gem. (full) ESRS hochst unklar ist.
Diese Analyse liegt der CSRD-Nachhaltig-
keitsberichterstattung zugrunde. Der
Kompromisstext scheint sie ebenso zu ad-
ressieren, wenn hinsichtlich der Anwen-
dung des ,Schutzmechanismus“ von
~purpose of sustainability reporting” ge-
sprochen wird. Allerdings hat die Wesent-
lichkeitsanalyse auch mit dem Risikoma-
nagement eines Unternehmens verzahnt
zu sein,3? fiir das dieser Mechanismus
eben nichtgilt. Werden Defizite in diesem
Risikomanagement festgestellt, was wohl
nicht zuletzt den Umfang der betrachte-
ten Nachhaltigkeitsaspekte betrifft, so
stellt dies die Aussagekraft der gesam-
ten Berichterstattung infrage. Insofern
miisste die Wesentlichkeitsanalyse sinn-
vollerweise ausgenommen sein von der

keitsberichterstattung (Stand: 17.12.2025),
S.7.

31 Vgl. ErwGr. 9 des Kompromisstextes.

32 Siehe dazu weiterfithrend GleiRner/Baumiiller,
KoR 2024 S. 202 ff.
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» Der Kompromisstext erweitert
die Schutzklausel, die bisher in
der CSRD enthalten war, in mehr-
facher Hinsicht. <«

Neuregelung, was diese Neuregelung je-
doch weitgehend bedeutungslos stellen
wiirde. Dieser Widerspruch scheint kaum
sinnvoll aufzulésen zu sein.

Andererseits ist hervorzuheben, dass die
EU-Kommission in ihrem Vorschlag zum
EU-Omnibus noch eine Erweiterung der
zuldssigen Anfragen um Informationen
vorsah, die innerhalb einer Branche ibli-
cherweise ausgetauscht werden. Dies fin-
det sich nicht wieder — was aber z.B. fiir
die Unternehmen, die gem. CSRD (2.0) be-
richtspflichtig sind, ein Problem werden
konnte: ndmlich vor allem im Zusam-
menhang mit unternehmensspezifischen
Informationen, die wiederum von Bran-
chenspezifika getrieben sind. Ein hiufig
genanntes Beispiel betrifft etwa den Was-
serverbrauch in den Produktionsprozes-
sen in der Wertschopfungskette, wie er in
der Textilbranche oftmals berichtet wird.
Diesfalls werden entweder diese berichts-
pflichtigen Unternehmen vor groRe Her-
ausforderungen gestellt, wie sie ihre Be-
richtspflichten erfiillen sollen — oder
aber es ist in Kauf zu nehmen, dass im
Einklang mit der oben dargelegten Neu-
regelung wesentliche Nachhaltigkeits-
aspekte nicht mehr vollstindig in den
neuen CSRD-Nachhaltigkeitsberichten
abgebildet werden kénnen.

Ebenso sei im Zusammenhang mit diesem
zuletzt genannten Punkt darauf hingewie-
sen, dass auch der ESRS VSME eine Off-
nungsklausel vorsieht, der eine Ergdnzung
derim Standard enthaltenen Angaben z. B.
um Branchenspezifika vorsieht.33 Wie dies
im Zusammenspiel mit der neuen ,Value
Chain Cap*“ auszulegen ist — ob ,protec-
tion“ oder ,fair presentation” die wichtige-
ren Grundsitze im neuen Normengefiige
sind —, diirfte weite Teile der Literatur
und der Praxis in den kommenden Mona-
ten und Jahren beschéftigen.

Einige der angesprochenen Probleme las-
sen sich ggf. iiber einen weiteren Aspekt
der Neuregelung l6sen. Die dreijahrige
Ubergangsphase fiir die Abdeckung der
Wertschopfungskette durch ein berichts-
pflichtiges Unternehmen wird zundchst
unverdndert iibernommen. Zu den ent-

33 Dazu weiterfithrend Baumiiller, ZCG 1/2025
S. 36.
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sprechenden Bestimmungen wird aber
folgende Regelung erginzt: ,After that
three-year transition period, the underta-
king shall meet the reporting require-
ments for value chain information by
using information directly obtained from
undertakings in its value chain or estima-
tes for that information as appropria-
te.“34 Schitzungen und tatsichlich abge-
fragte Informationen werden hier gleich-
rangig nebeneinandergestellt. Es ist also
davon auszugehen, dass fortan solche
Schétzungen die Angaben zu Wertschop-
fungsketten bestimmen werden, da sich
so manche der zuvor angefiihrten Prob-
leme praktisch umgehen lassen. Da dann
aber notwendigerweise hohe methodi-
sche Anforderungen an diese Schétzun-
gen zu stellen sind, wird der Bericht-
erstattungsaufwand zumindest fiir Unter-
nehmen, die gem. CSRD (2.0) der Be-
richtspflicht unterliegen, weiterhin ein
grofder sein.

Anzumerken ist, dass an diesem neuen
~Schutzmechanismus®, der in die euro-
péische Nachhaltigkeitsberichterstattung
Einzug hilt, der Wandel in der politi-
schen Wahrnehmung von diesen Be-
richtspflichten abzulesen ist: Wurde die
CSRD urspriinglich als Instrument entwi-
ckelt, das die Wettbewerbsfihigkeit der
europdischen Wirtschaft sichern soll —
und auch der ESRS VSME hat seinen Ur-
sprung dezidiert in der Zielsetzung, damit
den Zugang von KMU zu Finanz- und Per-
sonalressourcen zu verbessern —, so wird
nunmehr die Sichtweise vertreten, weite
Teile der europiischen Wirtschaft miiss-
ten vor diesen Berichtspflichten ,be-
schiitzt werden®.

2.6 Neue , Level-1-Schutzklauseln”

Der Kompromisstext erweitert die Schutz-
klausel, die bisher in der CSRD enthalten
war, in mehrfacher Hinsicht. Dies erlaubt
es Unternehmen, Angaben, die wesent-
lich sind und damit einer Berichtspflicht
unterliegen wiirden, in eng umrissenen
Anwendungsfillen zu unterlassen.

Zunichst wird die Schutzklausel, die be-
reits in der CSRD enthalten war, neu for-
muliert. Die urspriingliche Fassung geht

34 Art. 19a Abs. 3 der Bilanz-RLi.d.F. ,CSRD 2.0“.

auf die NFRD zuriick und galt als kaum
praxisrelevant. Sie wird nun aufalle Sach-
verhalte erweitert, die Informationen fol-
gender Art betreffen: ,information the
disclosure of which would be seriously
prejudicial to the commercial position of
the undertaking®. Allerdings stellt die
CSRD (unverdndert) klar, dass dies auf ,.ex-
ceptional cases” beschrankt bleiben soll.3
Durch die weiter gefasste Neuformulie-
rung dieser Schutzklausel ist es aber un-
gewiss, ob diese Einschrankung dem Pra-
xistest wirklich standhalten wird bzw.
scheinen kontroverse Diskussionen vor
allem mit dem Nachhaltigkeitspriifer vor-
programmiert zu sein.

Hiernach werden die beiden Schutzklau-
seln, die bislang in ESRS 1 enthalten wa-
ren, in die CSRD tibernommen. Diese be-
treffen Geschiftsgeheimnisse und Ver-
schlusssachen, wie sie in einschligigen
Rechtsakten der EU spezifiziert werden.
Fiir berichtspflichtige Unternehmen wird
erneut nur in Ausnahmefillen ein Riick-
griff moglich sein.3°

Neu ist schlieRlich die vierte Schutzklau-
sel. Diese bezieht sich auf Informationen,
die nach EU-Recht oder nach nationalem
Recht geschiitzt sind. Umfasst sind auch
Informationen, die mit dem Schutz der
Privatsphare bzw. mit der Sicherheit von
naturlichen oder juristischen Personen in
Konflikt treten. ErwGr. 9 des Kompro-
misstextes fithrt aus, dass dies vor allem
fiir Unternehmen der Verteidigungs-
industrie von Bedeutung sein soll. Hier
scheint eine Analogie zu § 286 Abs. 1
HGB naheliegend; wie diese Norm wdire
dann aber von einer Pflicht auszugehen,
die Angaben zu unterlassen — und nicht
von einem Wahlrecht, wie es der Kompro-
misstext enthalt.3”

35 Art. 19a Abs. 3 Subabs. 4 der Bilanz-RLi.d.F.
~CSRD 2.0%.

36 Siehe zu einer ausfiihrlichen Diskussion bereits
Baumiiller/Lopatta/Hrinkow, in: Freiberg/Lanfer-
mann, Haufe ESRS Kommentar, Freiburg 2025,
§ 3Tz. 176ff.

37 Siehe weiterfithrend Sopp/Baumiiller/Scheid,
Nachhaltigkeitsberichterstattung, 5. Aufl.,
Herne 2025, S. 285ff.
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2.7 Weitere Neuerungen
im Uberblick

Zundchst enthdlt der Kompromisstext
neue Ausfiilhrungen zu den ESRS, wie sie
von der EFRAG zu entwickeln und im An-
schluss von der EU-Kommission zu iiber-
nehmen sind. Diese basieren aber im We-
sentlichen auf jenen Anforderungen, die
bereits im Kommissionsvorschlag vom
Februar 2025 enthalten waren und auch
im Auftragsschreiben an die EFRAG (Marz
2025) angefithrt waren. Auf dieser Grund-
lage iiberarbeitete die EFRAG bereits das
vorliegende ,Set 1 der ESRS aus dem Jahr
2023.38 In ErwGr. 12a des Kompromisstex-
tes wird dazu noch spezifiziert, dass die
EU-Kommission die vorliegenden EFRAG-
Vorschldge fiir die neuen ,simplified
ESRS“ innerhalb von sechs Monaten nach
Inkrafttreten des EU-Omnibuspakets
ibernehmen soll.

Wie schon von der EU-Kommission vor-
geschlagen, werden dariiber hinaus die
Vorgaben gestrichen, die die Verabschie-
dung eines ESRS fiir kapitalmarktorien-
tierte KMU und von sektorspezifischen
ESRS zum Gegenstand hatten. Ersteres er-
klart sich aus dem Umstand, dass solche
Unternehmen fortan nicht mehr zu ei-
ner Nachhaltigkeitsberichterstattung ver-
pflichtet werden. Zweiteres soll dem Ge-
danken einer Vereinfachung dahinge-
hend Rechnung tragen, dass von der Aus-
weitung von Berichtspflichten Abstand
genommen werden soll (um der bezweck-
ten Vereinfachung nicht entgegenzulau-
fen). Allerdings kann gerade die Strei-
chung dieser sektorspezifischen ESRS
auch negative Konsequenzen haben. Sek-
torspezifika spielen in der Nachhaltig-
keitsberichterstattung eine grof3e Rolle.
Konkretere Vorgaben hierzu kénnen be-
richtspflichtigen Unternehmen helfen,
indem bessere Orientierung geboten
wird, wie sie die teils abstrakten Vorgaben
der ESRS anwenden kénnen.3® Wohl als
Zugestdndnis an diese Abwigungen wird
in ErwGr. 13 des Kompromisstextes zu-
mindest in Aussicht gestellt, dass die EU-
Kommission zukiinftig nicht-bindende
Leitlinien mit Hilfestellungen fiir Fragen

38 Siehe dazu Baumiiller/Ripka/Wagner, IRZ 2025
S. 357ff.
39 Siehe bereits Baumdiller, ZCG 2/2025 S. 92.

der sektorspezifischen Berichterstattung
vorlegt. Besonderes Augenmerk konnte
dabei auf Fragen i.Z.m. der Wesentlich-
keitsanalyse liegen.

Weitere bezweckte Erleichterungen, die
sich im Kompromisstext finden, adressie-
ren die Veroffentlichung des Nachhaltig-
keitsberichts. Gefordert wird lediglich die
Offenlegung im digitalen Format (Euro-
pean Single Electronic Format, ESEF) inkl.
Tagging, nicht mehr die Aufstellung.40
Dieses Tagging wird dariiber hinaus erst
umzusetzen sein, wenn die ESEF-VO durch
die EU-Kommission entsprechend abgedn-
dert wurde, d. h. wenn die dafiir erforder-
liche digitale Taxonomie fiir die Nachhal-
tigkeitsberichterstattung vorliegt.*! Wann
genau dies sein wird, das lasst sich gegen-
wartig noch nicht absehen.

Génzlich neu eingefiigt in die Bilanz-RL
wird schlieRlich ein Kapitel 6¢, ,Digital
support measures*. Dieses umfasst Vorga-
ben zur:

» Entwicklung eines digitalen Portals fiir
die Nachhaltigkeitsberichterstattung
(mit Vorlagen und Leitfiden),*?

» Erarbeitung eines Berichts tiber digi-
tale Hilfsmittel fiir die Nachhaltigkeits-
berichterstattung, der von der EU-Kom-
mission binnen 24 Monaten nach In-
krafttreten des EU-Omnibuspakets vor-
zulegen ist.*3

Zur Prifung der Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung wird, wie schon von der EU-
Kommission vorgeschlagen, die Vorgabe
gestrichen, wonach eine spédtere Anhebung
des Prifungsniveaus auf das der hinrei-
chenden Priifsicherheit zu evaluieren ist.
Damit soll es also auf lingere Sicht bei
einer (kostengiinstigeren) Priifung mit be-
grenzter Sicherheit bleiben. Hierfiir hatdie
EU-Kommission einen delegierten Rechts-
akt zu erlassen, der einen EU-weiten Priif-
standard iibernimmt. Diese Ubernahme
hat erst bis zum 1.7.2027 zu erfolgen.**

40 So auch das Verstdndnis bei DRSC, Briefing
Paper: Omnibus I-Paket zur Vereinfachung der
Nachhaltigkeitsberichterstattung (Stand:
17.12.2025), S. 9.

41 Vgl. Art. 29d der Bilanz-RLi.d.F. ,CSRD 2.0".

42 Vgl. Art. 29e der Bilanz-RLi.d.F. ,CSRD 2.0“.

43 Vgl. Art. 29f der Bilanz-RLi.d.F. ,CSRD 2.0“.

44 Siehe dazu ausfiihrlicher die Ausfithrungen in
ErwGr. 3 des Kompromisstextes.

» Weitere bezweckte Erleichte-
rungen, die sich im Kompromiss-
text finden, adressieren die
Veroffentlichung des Nachhaltig-
keitsberichts. <

Hinsichtlich der Voraussetzungen, als Prii-
fer fiir die Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung bestellt zu werden, sieht der Kompro-
misstext als Erleichterung vor, dass Wirt-
schaftspriifungsgesellschaften zukiinftig
nur noch mindestens einen zentralen
Nachhaltigkeitspartner benennen miis-
sen, der die fachlichen Anforderungen er-
fiillt und im Mitgliedstaat als Abschluss-
priifer zugelassen sein muss. Bemerkens-
wert ist in diesem Zusammenhang, was
durch die Neufassung der Bestimmungen
der CSRD nicht gedndert wird: Namlich
das Mitgliedstaaten-Wahlrecht, auch un-
abhingige Priifungsdienstleister fiir die
Priifung der Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung zuzulassen. Durch die deutliche Re-
duktion des Anwendungsbereiches der
neuen Berichtspflichten fdllt ein wichtiges
Argument fiir diese Offnung des Kreises
der in Betracht kommenden Priifer weg —
das Vorbeugen von Kapazitdtsengpassen
im Hinblick auf hinreichend qualifizier-
te Wirtschaftspriifer. Dass dennoch am
Wahlrecht festgehalten wird, lisst sich
primdr als Zugestindnis an die Mitglied-
staaten werten, in denen das Wahlrecht
bereits umgesetzt wurde und sich damit
schon entsprechende Marktstrukturen
entwickelt haben.

Erleichterungen werden schlieRlich hin-
sichtlich der Registrierung von Priifern
aus Drittstaaten vorgesehen, die die Nach-
haltigkeitsberichte von Drittstaaten-
Unternehmen priifen, die auf einem ge-
regelten Markt in einem EU-Mitgliedstaat
notieren. Hierfiir wird — wie fiir die Auf-
sicht iiber diese Priifer — eine verlingerte
Ubergangszeit eingefiihrt, ehe die Vorga-
ben fiir diese Priifer vollumfinglich zur
Anwendung gelangen.*>

3. Wiirdigung

Verbesserungen in der Vollstindigkeit,
Vergleichbarkeit und Verldsslichkeit ge-
geniiber den bis dato geltenden Rechts-
rahmen der NFRD waren die Zielsetzun-
gen, die die Arbeiten an der CSRD in den
Jahren 2020 bis 2022 prigten.4® Es 1isst
sich diskutieren, ob die EU-Kommis-
sion dabei z.T. zu weitreichende Vorga-

45 Siehe dazu ausfiihrlicher die Ausfithrungen in
ErwGr. 4a des Kompromisstextes.
46 Vgl. Baumiiller/Scheid/Kotlenga, KoR 2020 S. 505.
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gefordert, die Neuerungen des
EU-Omnibuspakets ins nationale
Recht zu iibernehmen. <«

ben entwickelt hat. Die vorliegenden Neu-
regelungen des EU-Omnibuspakets beein-
trachtigen jedoch alle drei Dimensionen
der Qualitdt, die fiir die europdische
Nachhaltigkeitsberichterstattung ange-
strebt worden sind. Sie schaffen einen
Rechtsrahmen, der in manchen Aspekten
sogar hinter das Ambitionsniveau fallt,
das der 2014 verabschiedeten NFRD zu-
grunde gelegt worden ist. Von den Vor-
stellungen der vergangenen Jahre, auf
welche Weise sich die Unternehmensbe-
richterstattung wie die Governance euro-
pdischer Unternehmen durch die CSRD
weiterentwickeln wiirden — zum Vorteil
dieser Unternehmen selbst —*7 bleibt
ebenso wenig iibrig.

Die Inhalte des Kompromisstextes zur Ab-
dnderung der CSRD wurden politisch als
WVereinfachung®” kommuniziert. Wie im
vorliegenden Beitrag aufgezeigt werden
konnte, verbleiben aber zahlreiche Zwei-
felsfragen bzw. Inkonsistenzen. Hierfiir
werden im Fachdiskurs zeitnahe Losun-
gen zu erarbeiten sein, die weitere Orien-
tierung bieten.

Auffillig ist vor allem der Verlauf der Om-
nibus-Initiative, der zu weitreichenden
Anderungen an der CSRD fiihrte. Trotz
umfangreicher Kritik aus Zivilgesell-
schaft, Wissenschaft, Unternehmens- und
Finanzsektor sowie einer sehr kritischen
Stellungnahme der EZB fanden die Vor-
schlage dieser Stakeholder kaum Be-
riicksichtigung. Stattdessen wurden die
Einschrankungen der Nachhaltigkeitsbe-
richterstattung gegentiiber dem urspring-
lichen Kommissionsvorschlag sogar noch
weiter verscharft. Die Verhandlungsposi-
tion des EU-Parlaments markierte den Ho-
hepunkt einer zunehmenden Politisie-
rung, die sachliche Argumente und die
intendierten Wirkungen der Regelungen
in den Hintergrund treten lieR.

Zu begriifRen ist, dass nach Abschluss des
EU-Omnibuspakets wieder Klarheit iiber
die weiteren Entwicklungen und die Her-
ausforderungen besteht, denen sich euro-
pdische Unternehmen zu stellen haben.
Abzuwarten bleibt allerdings, ob die auf-

47 Z.B. Bannier, in: Zwick/Jeromin, Mit Sustainable
Finance die Transformation dynamisieren,
Wiesbaden 2023, S. 159ff.

gezeigten Verfahrensmaingel nicht doch
noch dazu fiihren, dass nachtriglich Kla-
gen eingebracht werden, die zu Verzoge-
rungen fithren. Unternehmen sollten
dennoch damit beginnen, die Folgen der
Neuregelungen auf die eigene Ausgangs-
lage zu evaluieren und entsprechende
Vorbereitungsarbeiten initiieren:

» Fiir (auch zukinftig) berichtspflichtige
Unternehmen hat der Aufbau bzw. die
Weiterentwicklung der erforderlichen
Prozesse und Strukturen oberste Priori-
tat.

P Fiir Unternehmen, die nicht selbst be-
richtspflichtig sind, sollten die Rege-
lungen zu ,protected undertakings®
den Entwicklungspfad aufzeigen —
und nach diesem ist insbesondere eine
Befassung mit dem ESRS VSME (bis zu
dessen Weiterentwicklung durch den
fiir 2026 anstehenden neuen delegier-
ten Rechtsakt der EU-Kommission) ge-
boten.

In diesem Zusammenhang ist zu beden-
ken, dass Nachhaltigkeitsdaten und z.T.
auch einschlagige Offenlegungen von
einer Vielzahl an anderen (bereits gelten-
den) Rechtsnormen gefordert werden.
Selbst ohne Pflicht zur Nachhaltigkeitsbe-
richterstattung zeigen Studien auf, dass
der Druck auf Unternehmen, iiber solche
Daten zu verfiigen und sie ihren Stakehol-
dern — zuvorderst ihren Geschéftspart-
nern — zur Verfiigung zu stellen, wohl
nie hoher war als heute.*®

Nachhaltigkeit im Allgemeinen und
Nachhaltigkeitsberichterstattung im Spe-
ziellen wird durch den EU-Omnibus kei-
nesfalls abgeschafft. Die Sinnhaftigkeit
bzw. Wirksamkeit der europdischen
Nachhaltigkeitsberichterstattung in ihrer
vorliegenden Form ist jedoch kritisch zu
hinterfragen.

4. Ausblick

Die Mitgliedstaaten sind nun gefordert,
die Neuerungen des EU-Omnibuspakets
ins nationale Recht zu iibernehmen. Die
angesprochenen zahlreichen Auslegungs-

48 Siehe PwC, Global Sustainability Reporting
Survey, https:/lwww.pwc.com/gx/en/issues/esg/
global-sustainability-reporting-survey.html
(Abruf: 22.12.2025).

spielriume, die der Kompromisstext ent-
hilt, werden dabei auf nationalrechtli-
cher Ebene eine ,diversity in practice” er-
warten lassen. In Deutschland wird dies
wohl auch dazu fiithren, dass die Arbeiten
am CSRD-UmsG endlich abgeschlossen
werden konnen, obschon hier ggf. noch
mit einer Aktualisierung des Gesetzestex-
tes zu rechnen ist, die bereits die Neue-
rungen auf EU-Ebene umfasst.

Auf EU-Ebene riicken die Abschlussarbei-
ten an den ,simplified ESRS“ sowie an
einer Vereinfachung der technischen Be-
wertungskriterien der Taxonomie-VO in
den Fokus. Ein weiteres Entwicklungsfeld
wird in ErwGr. 7a des Kompromisstextes
zum EU-Omnibus angesprochen: Auch
die Vorgaben fiir den Finanzsektor sind
zu liberarbeiten, um den Neuerungen in
der Nachhaltigkeitsberichterstattung —
insbesondere der deutlich eingeschrank-
ten Datenverfiigbarkeit — Rechnung zu
tragen. Das ist aus pragmatischen Grin-
den nachvollziehbar, fiir den Finanzsek-
tor selbst und alle Bemiihungen, die in
den vergangenen Jahren mit dem Ziel der
Sicherung der Finanzmarktstabilitdt un-
ternommen wurden,*® eine besorgnis-
erregende Entwicklung. Denn die Gefah-
ren fiir das europdische wie internatio-
nale Finanzsystem, die z.B. aus dem Kli-
mawandel resultieren, lassen sich
jedenfalls nicht durch einen ,,Omnibus*
vereinfachen.

Der EU-Omnibus fiigt sich in eine Vielzahl
an weiteren MalRnahmen — auch weite-
rer Omnibus-Pakete —, die in den vergan-
genen Monaten initiiert wurden. Wiah-
rend Europa damit die eigenen Ambitio-
nen in puncto Nachhaltigkeit Stiick fiir
Stiick zuriickschraubt, scheint die Dyna-
mik in anderen Rechtsordnungen unge-
brochen hoch.>® Es wird sich zeigen, wel-
che Folgen dies tatsdchlich fiir die Wett-
bewerbsfiahigkeit der europdischen Wirt-
schaft haben wird.

49 Z.B. EZB, Climate change and the ECB, https://
www.ecb.europa.eu/ecb/climate/html/index.
en.html (Abruf: 22.12.2025).

50 Z.B. Laidlaw, September 2025 — Where does
the world stand on ISSB adoption?, 29.10.2025,
https:/lwww.spglobal.com/sustainable1/en/
insightsiregulatory-trackerlesg-regulatory-
tracker-september-2025 (Abruf: 22.12.2025).
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