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Fair Presentation nach den ESRS 2.0 — Ende von
Greenwashing oder neue Erwartungsliicke?

Mit der Neufassung der European Sustainability Reporting Stan-
dards (ESRS) wird in der europdischen Nachhaltigkeitsberichterstattung
erstmals ein ausdriicklich formulierter Fair-Presentation-Grundsatz ver-
ankert. Die Nachhaltigkeitserklarung soll danach nicht nur einzelne
Angabepflichten erfiillen, sondern insgesamt eine sachgerechte Dar-
stellung der wesentlichen Auswirkungen, Risiken und Chancen des Un-
ternehmens vermitteln. Der nachfolgende Beitrag untersucht anhand
praxisrelevanter Grundfélle, ob die Ausgestaltung des Fair-Presentation-
Grundsatzes in den ESRS geeignet ist, Greenwashing zu begrenzen.
Dariiber hinaus werden Wechselwirkungen mit Berichtserleichterungen
und Ausnahmetatbestanden analysiert sowie Grenzen der gesetzlichen
Priifung der Nachhaltigkeitserklarung und Implikationen fiir die Uber-
wachung durch den Aufsichtsrat aufgezeigt.

I.  Einleitung

In der von der Europiischen Kommission am 3.7.2026 angenomme-
nen Delegierten Verordnung zur Uberarbeitung der European Sus-
tainability Reporting Standards (ESRS) wird nunmehr ausdriicklich
der Grundsatz der Fair Presentation aufgenommen.' Befiirworter se-
hen darin einen wesentlichen Schritt zur Verbesserung der Berichts-
qualitit, da die Nachhaltigkeitserklirung nicht mehr allein auf die Er-
fillung einzelner Angabepflichten ausgerichtet ist. Kritische Stimmen
warnen hingegen vor tiberhohten Erwartungen, die mit der Aufnah-
me des Grundsatzes und seiner priiferischen Wiirdigung einhergehen
konnten, oder sehen keine Notwendigkeit fiir einen solchen Schritt.
Der Beitrag untersucht zunichst die normative Umsetzung der Fair
Presentation in den ESRS. Mit der Neuregelung eng verbunden sind
verschiedene Erleichterungen bei der Informationsbeschaffung und
Berichterstattung. Anhand praxisrelevanter Grundfille soll dabei ge-
zeigt werden, inwieweit Fair Presentation geeignet ist, Greenwashing
auf Ebene der Nachhaltigkeitserklirung zu begrenzen.” Eine Schliis-
selrolle kommt dabei der kiinftig gesetzlich vorgeschriebenen Priifung
der Nachhaltigkeitserklirung zu. Die Corporate Sustainability Re-
porting Directive (CSRD)? nach dem Omnibus-Paket I* sieht hierbei
im Unterschied zur Abschlusspriifung eine Priifung mit begrenzter Si-
cherheit vor. Die damit verbundenen Grenzen werden aufgezeigt, um
darauf aufbauend die Folgewirkungen fiir die Uberwachungstitigkeit
des Aufsichtsrats abzuleiten.

Il. Fair-Presentation-Grundsatz in den ESRS

1. Umsetzung in CSRD und EU-Taxonomie-VO

In Art. 19a (Einzelbericht) und Art. 29a (konsolidierter Bericht) der
durch die CSRD geinderten Bilanz-RL> werden neben der Aufstel-
lungspflicht auch die wesentlichen Inhalte der Nachhaltigkeitserkld-
rung geregelt. Ein Hinweis auf das Erfordernis einer Fair Presentation,
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wie er in Art. 4 Abs. 3 und 4 Bilanz-RL (,true and fair view®) fiir den
Jahresabschluss vorgesehen ist, fehlt indes. Gleiches gilt fiir die EU-
Taxonomie-VO® sowie die zugehorigen delegierten Rechtsakte.

Die Nachhaltigkeitserklirung gem. CSRD ebenso wie die Angaben
iiber die okologisch nachhaltigen Wirtschaftsaktivititen nach Art. 8
EU-Taxonomie-VO unterliegen einer Priifung mit begrenzter Sicher-
heit (Art. 34 Abs. 1 Unterabs. 2 Buchst. aa der durch die CSRD gedn-
derten Bilanz-RL). Gefordert ist hierbei ein Prifungsurteil zur Norm-
entsprechung. Eine zusitzliche Priifungsaussage zur Fair Presentation
wird hingegen nicht ausdriicklich verlangt.

Ungeachtet dessen vertrat die Europdische Kommission bereits in ih-
ren hiufig gestellten Fragen zur Auslegung bestimmter Rechtsvor-
schriften zur Nachhaltigkeitsberichterstattung vom 13.11.2024 die
Auffassung, dass Priifer Priifungshandlungen durchfiihren sollen,
sthat enable them to conclude that no matter has come to their attention to
cause them to believe that the information included in the sustainability state-
ment is not fairly presented, in all material respects, in accordance with ESRS as
adopted by the Union (...)"".

Es bleibt abzuwarten, wie die Kommission hiermit in den bis zum
1.7.2027 von ihr anzunehmenden Standards fiir eine Priifung mit be-
grenzter Sicherheit umgehen wird. Bis dahin werden Priifungen von
Nachhaltigkeitserklirungen nach den einschldgigen Priifungsstandards
des International Auditing and Assurance Standards Board (IAASB)
durchgefiihrt. Ein Priifer, der sich innerhalb der Priifungsstandards des
TAASB bewegt, hat vor einer Priifungsaussage zur Fair Presentation
stets zu beurteilen, ob die Prinzipien der Fair Presentation in den ange-
wandten Kriterien tiberhaupt enthalten sind (ISSA 5000.182).

1 European Commission, Delegated Regulation of 3 July 2026 amending Delegated Regu-
lation (EU) 2023/2772 as regards the simplification of certain sustainability reporting
standards, finance.ec.europa.eu/regulation-and-supervision/financial-services-legislation/
implementing-and-delegated-acts/corporate-sustainability-reporting-directive_en  (Ab-
ruf: 8.7.2026).

Zur Definition von Greenwashing vgl. Link, BB 2024,1771.

Richtlinie (EU) 2022/2464 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 14. Dezem-
ber 2022 zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 537/2014 und der Richtlinien 2004/109/
EG, 2006/43/EG und 2013/34/EU hinsichtlich der Nachhaltigkeitsberichterstattung von
Unternehmen, ABIEU vom 16.12.2022, L 322, 15.

Richtlinie (EU) 2026/470 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. Februar
2026 zur Anderung der Richtlinien 2006/43/EG, 2013/34/EU, (EU) 2022/2464 und (EU)
2024/1760 im Hinblick auf bestimmte Anforderungen an die Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung und die Sorgfaltspflichten von Unternehmen, ABIEU vom 26.2.2026, L 470, 1.
Richtlinie 2013/34/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013
(iber den Jahresabschluss, den konsolidierten Abschluss und damit verbundene Berichte
von Unternehmen bestimmter Rechtsformen und zur Anderung der Richtlinie 2006/43/
EG des Européischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinien 78/
660/EWG und 83/349/EWG des Rates, ABIEU vom 29.6.2013, L 182, 19.

Verordnung (EU) 2020/852 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 18. Juni
2020 (ber die Einrichtung eines Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger Investitionen
und zur Anderung der Verordnung (EU) 2019/2088, ABIEU vom 22.6.2020, L 198, 13.
Commission Notice on the interpretation of certain legal provisions in Directive 2013/
34/EU (Accounting Directive), Directive 2006/43/EC (Audit Directive), Regulation (EU) No
537/2014 (Audit Regulation), Directive 2004/109/EC (Transparency Directive), Delegated
Regulation (EU) 2023/2772 (first set of European Sustainability Reporting Standards, ‘first
first ESRS delegated act’), and Regulation (EU) 2019/2088 (Sustainable Finance Disclo-
sures Regulation, ‘SFDR’) as regards sustainability reporting, C/2024/6792, 37, ABIEU
vom 13.11.2024, C/2024/6792, 37.
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2.  ESRS als Fair-Presentation-Rahmenkonzept

Mit der neuen Fassung der ESRS wurde nunmehr eine ausdriickliche
Referenz auf das Erfordernis einer Fair Presentation aufgenommen.
Die Zielsetzung des tiberarbeiteten ESRS 1 stellt somit bereits klar,
dass die Nachhaltigkeitserklirung als Ganzes betrachtet das Ziel ver-
folgt, alle wesentlichen nachhaltigkeitsbezogenen Auswirkungen, Risi-
ken und Chancen des Unternehmens sowie deren Management durch
das Unternehmen sachgerecht darzustellen (,present fairly“, ESRS
1.3). Dabei besteht die Annahme, dass die Anwendung der ESRS zu
einer Nachhaltigkeitserklarung fiihrt, die eine zutreffende Darstellung
gewihrleistet (ESRS 1.21).

Nach der Definition des TAASB (vgl. ISSA 5000.18 ,criteria“) ver-
pflichten Fair-Presentation-Rahmenwerke zur Einhaltung der Anfor-
derungen des jeweiligen Rahmenwerks und erkennen entweder expli-
zit oder implizit an, dass es erforderlich sein kann, dass das Manage-
ment Informationen offenlegt, die tiber die ausdriicklich vom Rah-
menwerk geforderten Angaben hinausgehen, um eine sachgerechte
Gesamtdarstellung der Informationen zu erreichen. Alternativ erken-
nen solche Rahmenwerke ausdriicklich an, dass es fiir das Manage-
ment in sehr seltenen Fillen (,,in extremely rare circumstances®) not-
wendig sein kann, von einer Anforderung des Rahmenwerks abzuwei-
chen, um eine sachgerechte Gesamtdarstellung zu gewihrleisten
(overriding principle).

In den ESRS findet sich keine Regelung, die ausdriicklich zusitzliche
Informationen iiber die Normentsprechung hinaus fordert. Ebenso
ist kein Overriding Principle geregelt. Es stellt sich damit die Frage,
ob — sofern man der Definition des IAASB folgt — iiberhaupt ein Fair
Presentation-Rahmenwerk vorliegt.

Die European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG) beant-
wortet diese Frage in ESRS 1.AR7 wie folgt:

,Other reporting frameworks refer to ‘additional information’ as the content that
an undertaking shall disclose beyond the requirements provided in the standards
to ensure a fair presentation. In ESRS, the term ‘entity-specific disclosures’ serves
the same purpose.”

Unternehmensspezifische Angaben bewegen sich allerdings innerhalb
des bestehenden Rahmenkonzepts und beziehen sich ihrer Funktion
nach primir auf Angabepflichten auf Ebene einzelner wesentlicher
Auswirkungen, Risiken oder Chancen. Die bei einem Fair-Presenta-
tion-Rahmenkonzept nach der Definition des TAASB geforderten
zusitzlichen Informationen gehen demgegeniiber gerade tiber die
Normentsprechung hinaus und adressieren den Bericht als Ganzes.

3.  Fair Presentation und ESRS-Berichtserleichterungen
a)  Uberblick

Die ESRS sehen in bestimmten Fillen Erleichterungen und Ausnah-
metatbestdnde beziiglich des Umfangs der Informationsbeschaffung
und der Berichterstattung vor. Sie lassen sich inhaltlich wie folgt kate-
gorisieren:

— Erwerb und Veriuflerung von Tochterunternehmen,

— Informationsbeschaffung,

— Ermittlung von Metriken,

— Offenlegung sensibler Informationen.

Nach ESRS 1.ARG6 gilt hierbei die ,,normative“ Fiktion, dass die Inan-
spruchnahme dieser Regelungen nicht im Widerspruch zum Grund-
satz der Fair Presentation steht, sofern das Unternehmen die Konse-
quenzen und die damit verbundenen Einschrinkungen transparent
offenlegt.
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b)  Erleichterungen bei Erwerb und VerauBerung von
Tochterunternehmen

Die Einbeziehung eines im Berichtszeitraum erworbenen Tochter-
unternehmens in die Wesentlichkeitsanalyse und Nachhaltigkeits-
erkldrung kann auf den folgenden Berichtszeitraum verschoben wer-
den. Verlisst ein Tochterunternehmen die Gruppe im Berichtszeit-
raum, kénnen der Umfang der Wesentlichkeitsanalyse und die Be-
richterstattungsgrenze ab Periodenbeginn angepasst werden. Nutzt
das Unternehmen eine dieser Erleichterungen, sind auf Grundlage ver-
fiigbarer Informationen alle bedeutsamen Ereignisse offenzulegen, die
das Tochterunternehmen seit Erwerb oder bis zur Verduflerung betra-
fen und die sich auf Auswirkungen, Risiken oder Chancen im Hinblick
auf Nachhaltigkeitsaspekte der Gruppe auswirkten (ESRS 1.74f.).

Die dargestellte zuldssige Verschiebung der Einbeziehung oder die
Anpassung des Berichtsumfangs bei Unternehmenskdufen und -ver-
kidufen kann die Vergleichbarkeit und Aktualitdt der Nachhaltigkeits-
informationen potenziell beeintrichtigen. Die offengelegten bedeutsa-
men Ereignisse werden (zuldssigerweise) regelmaflig nicht die volle
Bandbreite der Auswirkungen, Risiken und Chancen des Tochterun-
ternehmens abbilden, die im reguldren Berichtsprozess erfasst worden
wiren. Dariiber hinaus ist die Erleichterung inkonsistent zu der Vor-
gehensweise bei der Erstellung eines Konzernabschlusses, bei dem
Verinderungen des Konsolidierungskreises grundsitzlich auch unter-
jahrig zu berticksichtigen sind.

¢)  Erleichterungen fiir die Informationsbeschaffung
Das Unternehmen soll alle verniinftigen und unterstiitzenden Infor-
mationen, die ohne unangemessenen Kosten- oder Arbeitsaufwand
(»without undue cost or effort) zum Berichtsdatum verfiigbar sind,
fiir nachfolgende Tétigkeiten nutzen (ESRS 1.93):
— Identifizierung wesentlicher Auswirkungen, Risiken oder Chancen,
— Bestimmung der vor- und nachgelagerten Wertschopfungskette so-
wie
— Erhebung oder Ausweitung von Informationen in Bezug auf we-
sentliche direkte und indirekte Auswirkungen, Risiken und Chan-
cen aus der vor- und nachgelagerten Wertschopfungskette,
— Erstellung von Informationen zu Kennzahlen sowie
— Berichterstattung iiber aktuelle und antizipierte finanzielle Effekte.
Der Begriff der ,verniinftigen und unterstiitzenden Informationen
wird weit gefasst und beinhaltet sowohl unternehmensspezifische
Faktoren als auch allgemeine externe Rahmenbedingungen. Er
schlieft Angaben iiber vergangene Ereignisse, gegenwirtige Verhilt-
nisse und kiinftige Entwicklungen ein. Eine erschépfende Suche nach
verniinftigen und unterstiitzenden Informationen ist gleichwohl nicht
gefordert (ESRS 1.AR45 Unterabs. 1).
Die Auslegung des Begriffs ,unangemessener Kosten- oder Arbeits-
aufwand“ hat unternehmensspezifisch und unter Abwigung der Kos-
ten des Unternehmens mit dem Nutzen fiir die Hauptadressaten zu
erfolgen (ESRS 1.94). Sie bietet damit Raum fiir Interpretation. Die
Erwartung, dass sich die Verfiigbarkeit von Informationen stetig ver-
bessert, impliziert, dass diese Erleichterung keine dauerhafte Rechtfer-
tigung fiir unvollstindige Berichterstattung sein soll. Als erwartbares
Minimum der Informationsbeschaffung kénnen die Ausfithrungen in
ESRS 1.AR45 Unterabs. 3 Buchst. b verstanden werden. Danach wird
die Nutzung bestimmter Informationsquellen als verfiigbar erwartet
(»expected to be considered available®). Dies betrifft interne Quellen,
wie den Risikomanagementprozess, Informationen, die bei der Auf-
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stellung des Jahresabschlusses, beim Betrieb des Geschiftsmodells, bei
der Festlegung der Strategie, bei der Durchfithrung der Sustainability
Due Diligence und beim Management der Auswirkungen, Risiken
und Chancen verwendet werden, sowie externe Quellen, wie sektor-
spezifische oder Peer-Group-Erfahrungen und wissenschaftliche For-
schungsergebnisse.

d)  Erleichterungen fiir die Ermittlung von Metriken

Fiir die Ermittlung von Metriken gelten die folgenden Erleichterun-

gen:

— Ersteller konnen bei der Berechnung von Metriken einzelne Aktivi-
titen unberiicksichtigt lassen, wenn diese aufgrund ihrer Art keine
bedeutsamen Treiber fiir die abzubildenden Auswirkungen, Risiken
oder Chancen darstellen und nicht zu erwarten ist, dass ihr Aus-
schluss die Relevanz und glaubwiirdige Darstellung der Informatio-
nen beeintrichtigt (ESRS 1.90).

— Dartiber hinaus ist es zuldssig, Metriken nur auf Basis partieller Da-
ten zu ermitteln, wenn dies ansonsten zu unangemessenem Kosten-
oder Arbeitsaufwand fithren wiirde. Die Erleichterung gilt explizit
nicht fiir die Angabe der Brutto-Treibhausgas-Emissionen (Scope 1
bis 3) nach ESRS 1-8 (ESRS 1.91).

— Unternehmen diirfen Joint Operations ohne operative Kontrolle
aus den Berechnungen bestimmter Umweltkennzahlen (ESRS
E2-E5) ausschlieRen (ESRS 1.92).2

Wenn Aktivitdten tatsichlich als nicht bedeutsame Treiber einzustu-

fen sind und ihr Ausschluss die Relevanz und Glaubwiirdigkeit der

Informationen nicht beeintrichtigt, ist die Erleichterung mit dem

Grundsatz der Fair Presentation vereinbar. Das eigentliche Problem

liegt jedoch in der Bestimmung dessen, was ,,keine bedeutsamen Trei-

ber sind. Eine zu grofiziigige Auslegung konnte dazu fiithren, dass re-
levante Informationen weggelassen werden.

Die Forderung nach Offenlegung der unvollstindigen Datenabdeckung

und der ergriffenen Mafinahmen zur Verbesserung ist ein Versuch, dies

auszugleichen, aber es bleibt eine Liicke in der Berichterstattung. Die

»steigende Abdeckung® als Erwartung ist hier essenziell, um die Voll-

stindigkeit der Angaben zumindest mittelfristig zu gewéhrleisten.

Der Ausschluss von Joint Operations ohne operative Kontrolle wird

zwangsldufig eine unvollstindige Darstellung in der Nachhaltigkeits-

berichterstattung zur Folge haben.

e)  Weglassen sensibler Informationen

Unternehmen diirfen gem. ESRS bestimmte Informationen von der

Offenlegung ausnehmen.” Die Inanspruchnahme der Ausnahme ist

fiir jeden weggelassenen Datenpunkt offenzulegen, und die Notwen-

digkeit der Auslassung ist zu jedem Berichtszeitpunkt neu zu beurtei-
len (ESRS 1.100f.).

Maogliche Ausnahmen betreffen:

— Informationen, welche die kommerzielle Position des Unterneh-
mens ernsthaft schiadigen wiirden,

— Geschiftsgeheimnisse i.S.d. RL (EU) 2016/943'°,

— Verschlusssachen nach VO (EU) 2023/2418,

— andere durch EU- oder nationales Recht geschiitzte Informationen
oder Informationen, die dem Schutz der Privatsphdre bzw. Sicher-
heit von natiirlichen oder juristischen Personen dienen.

Die Inanspruchnahme des ,,Schutzes der kommerziellen Position ist

nur zuldssig, wenn es ein faires und ausgewogenes Verstindnis der

Unternehmensentwicklung, -leistung und -lage sowie der wesent-
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lichen Risiken und Auswirkungen nicht behindert (ESRS 1.100(a)i.)
und das Unternehmen festgestellt hat, dass es unmoglich ist, die In-
formationen in einer Form offenzulegen, etwa in aggregierter Form,
die es ihm ermoglichen wiirde, die Ziele der Angabepflicht zu erftil-
len, ohne seine kommerzielle Position ernsthaft zu beeintrichtigen
(ESRS 1.100(a)ii.). Die Nutzung des Ausnahmetatbestands ist aus-
driicklich auf Ausnahmefille (,,in exceptional cases®) begrenzt.

Bei den anderen Ausnahmen ist die Auslassung gesetzlich oder regu-
latorisch begriindet. Bei Geschiftsgeheimnissen miissen strenge Krite-
rien erfiillt sein (z.B. aktive Mafinahmen zum Schutz, tatsichlicher
Wert aus Geheimhaltung). Verschlusssachen und gesetzlich geschiitzte
Informationen dienen hoheren 6ffentlichen Interessen.

lll. Greenwashing als Verstof3 gegen die Fair
Presentation

1.  Unvollstandige Berichterstattung iiber
Auswirkungen, Chancen und Risiken
Der Grundsatz der Fair Presentation erfordert es, den Nutzern von
allgemeinen Nachhaltigkeitserkldrungen entscheidungsniitzliche Infor-
mationen zur Verfiigung zu stellen. Wahrend die IFRS Sustainability
Disclosure Standards (IFRS S1.1) primér auf die Informationsbediirf-
nisse der Nutzer von allgemein verwendbaren Finanzberichten (z.B.
Investoren, Kreditgeber und andere Glaubiger, einschliefSlich Vermo-
gensverwalter, Kreditinstitute und Versicherungsunternehmen) abzie-
len und die Global Reporting Initiative Standards (GRI 1.2) die sach-
gerechte Darstellung der Auswirkungen des Unternehmens auf die
Umwelt und Gesellschaft in den Mittelpunkt stellen (z.B. von Ge-
schiftspartnern, Gewerkschaften und Arbeitgeberverbinden, Zivilge-
sellschaften und nichtstaatlichen Organisationen), soll die Nachhal-
tigkeitserklarung gem. den ESRS den Anforderungen beider Nutzer-
gruppen gerecht werden (ESRS 1.4). Ersteller miissen jedoch nicht
alle spezifischen Informationsbediirfnisse jedes einzelnen Nutzers er-
filllen (ESRS 1.AR1(b)). Unternehmen sind auch nicht verpflichtet,
jede mogliche Auswirkung, jedes Risiko oder jede Chance in simt-
lichen Bereichen ihrer Geschiftstitigkeit und ihrer vor- oder nachge-
lagerten Wertschopfungskette zu bewerten. Sie sollen sich vielmehr
auf jene Bereiche konzentrieren, in denen wesentliche Auswirkungen,
Risiken oder Chancen voraussichtlich zu erwarten sind (,likely to
arise, ESRS 1.32(b)). Zudem sind Unternehmen unter dem Gesichts-
punkt der Vermeidung unangemessener Kosten- und Arbeitsaufwin-
de nicht verpflichtet, eine allumfassende Suche nach Informationen
zur Identifizierung von Auswirkungen, Risiken und Chancen durch-
zufiithren (ESRS 1.AR13(b)).
Die Einbindung von betroffenen Interessentrigern im Rahmen der
doppelten Wesentlichkeitsanalyse dient dem Zweck, die Wesentlich-
keitsanalyse hinsichtlich der Auswirkungen durch Informationen zu
unterstiitzen (ESRS 1.42). Damit obliegt es den betroffenen Interes-
sentragern gleichwohl nicht, die Berichtsinhalte zu bestimmen.

8 Ferner kdnnen die Vorgaben des GHG Protocol zur Berechnung von Scope-3-Emissionen
entsprechend den Berichtsgrenzen und in Ubereinstimmung mit ESRS E1 angewandt
werden (ESRS 1.AR44).

9 Vgl. Worret, BB 2026, 1194 ff.

10 Richtlinie (EU) 2016/943 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2016
tiber den Schutz vertraulichen Know-hows und vertraulicher Geschaftsinformationen
(Geschaftsgeheimnisse) vor rechtswidrigem Erwerb sowie rechtswidriger Nutzung und
Offenlegung, ABIEU vom 16.12.2022, L 157, 1.

11 Verordnung (EU) 2023/2418 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 18. Oktober
2023 {iber die Einrichtung eines Instruments zur Starkung der européischen Verteidigungs-
industrie durch gemeinsame Beschaffung (EDIRPA), ABIEU vom 26.10.2023,L 157, 1.
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Aufgrund der zahlreichen Relativierungen und Auslegungs- und Er-
messensspielrdumen in den ESRS wird es in der Praxis hiufig schwie-
rig sein, eindeutig festzustellen, ob eine nicht sachgerechte Darstel-
lung der wesentlichen Auswirkungen, Chancen und Risiken vorliegt.
Anzeichen hierfiir konnten sein, wenn im Peer-Vergleich deutliche
Abweichungen in der Berichterstattung erkennbar werden oder wenn
Themen, die in branchenspezifischen Berichtsstandards, wie z.B. den
Standards des Sustainability Accounting Standards Board, als wesent-
lich definiert sind, ohne weitere Begriindung unberiicksichtigt blei-
ben. In diesen Fillen wird in einem ersten Schritt auch die norment-
sprechende Durchfithrung der doppelten Wesentlichkeitsanalyse zu
hinterfragen sein.

2. Darstellung unwesentlicher Informationen
Berichterstattung i.S. e. Fair Presentation ist eng verkniipft mit der
Fokussierung auf wesentliche Informationen. So wird die Anwendung
des Wesentlichkeitsfilters ausdriicklich als ein Mittel zur Sicherstel-
lung der Fair Presentation genannt. Unwesentliche Informationen
stehen generell somit im Widerspruch zu einer Fair Presentation. Die
ESRS erlauben eine Abkehr von diesem Grundsatz daher nur in weni-
gen, genau geregelten Ausnahmefillen (ESRS 1.107). So diirfen
Unternehmen ergdnzende (unwesentliche) Informationen nur auf-
nehmen, wenn sich diese aus einer anderen Gesetzgebung, die es ver-
pflichtet, Nachhaltigkeitsinformationen offenzulegen, oder aus all-
gemein anerkannten Berichtsstandards und Rahmenwerken, ein-
schlieflich nicht verpflichtender Leitlinien und branchenspezifischer
Vorgaben ergeben. Diese Informationen sind dann eindeutig zu kenn-
zeichnen und mit einem geeigneten Verweis auf die zugrunde liegen-
de Gesetzgebung, den Standard oder das Rahmenwerk zu versehen.
Ferner diirfen zur Erfiillung spezifischer Datenanforderungen einzel-
ner Nutzergruppen (wie etwa von Rating-Agenturen) nicht-wesent-
liche erginzende Angaben aufgenommen werden (ESRS 1.108). In
beiden Fillen gilt, dass diese eindeutig als nicht aus der Wesentlich-
keitsanalyse resultierend gekennzeichnet sein miissen, eine wahrheits-
getreue Darstellung der Aspekte bieten, die sie darstellen sollen, und
in einer Weise prisentiert werden, die wesentliche Informationen
nicht verdeckt (ESRS 1.109).

3.  Zusatzliche unternehmensspezifische Angaben
Wenn ein Unternehmen zu dem Schluss kommt, dass ein Thema, das
sich auf eine wesentliche Auswirkung, ein Risiko oder eine Chance
bezieht, nicht durch einen ESRS oder nicht mit hinreichendem De-
taillierungsgrad abgedeckt ist, hat es unter Berticksichtigung der Vor-
schriften zur Fair Presentation unternehmensspezifische Angaben zu
machen. Dies kann aufgrund branchenspezifischer Besonderheiten
oder anderer fiir das Unternehmen relevanter Tatsachen und Umstin-
de der Fall sein (ESRS 1.11).

In der Praxis zeigt sich, dass gerade das Thema ,Kunden“ Ankniip-
fungspunkte fiir weitere unternehmensspezifische Angaben bietet.
Anders als bei manch anderen Nachhaltigkeitsthemen liegen Informa-
tionen zu eigenen Produkten oder Dienstleistungen und deren (posi-
tiven) Auswirkungen fiir die Kunden ohne grofleren Mehraufwand
vor. Auch wenn diesbeziigliche Ausfithrungen fiir sich genommen ei-
ner wahrheitsgemiflen Darstellung entsprechen, formuliert der neu
eingefithrte Grundsatz der Fair Presentation zumindest eine qualitati-
ve Grenze fiir den Fall, dass etwa Umfang oder Detailierungsgrad zu
einer Beeintrichtigung des Gesamtbilds fiihren.
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4. Unausgewogene Berichterstattung liber
Auswirkungen, Chancen und Risiken
Die ESRS gewihren Erstellern verschiedene Interpretations- und Er-
messensspielrdume. Diese Flexibilitdt ist einerseits notwendig, um
eine relevante und unternehmensspezifische Berichterstattung sicher-
zustellen, birgt andererseits jedoch das Risiko einer unausgewogenen
Darstellung. Ahnlich verhilt es sich, wenn potenziell kritische Kenn-
zahlen oder quantitative Entwicklungen, die auf negative Auswirkun-
gen oder ungeloste Risiken hindeuten, in ausfiihrliche qualitative Be-
schreibungen eingebettet werden, die entweder nicht auf die negati-
ven Aspekte eingehen oder den Eindruck von Kontrolle, Bewiltigung
oder bevorstehender Verbesserung erwecken.
Zu einer unausgewogenen Berichterstattung kann es auch kommen,
wenn Unternehmen bestimmte Aussagen oder Kennzahlen (oft mit
positivem Image- oder Nachhaltigkeitsbezug) innerhalb der Nach-
haltigkeitserkldrung platzieren, diese jedoch mit einem (formalen)
Hinweis versehen, dass sie kein Bestandteil dieser sind. Ein Ausfluss
aus der grundsitzlich geforderten geschlossenen Darstellung der
Nachhaltigkeitsleistung in einem (!) separaten Abschnitt im Lagebe-
richt ist, dass alle dort offengelegten Informationen Teil der Nachhal-
tigkeitserklarung sind.

IV. Durchsetzung der Fair Presentation

1.  Grenzen der (vorgesehenen) gesetzlichen Priifung
der Nachhaltigkeitserklarung
Die Fair Presentation nach den ESRS ist am besten gewihrleistet,
wenn Unternehmen die zuvor genannten Erleichterungen restriktiv
und ihre Berichterstattungsspielriume i.S.d. Hauptnutzergruppen
von allgemeinen Nachhaltigkeitserkldrungen auslegen. Es ist zu ver-
muten, dass fir die Durchsetzung der Fair Presentation die vorgese-
hene gesetzliche Priiffung der Nachhaltigkeitserkldrung eine zentrale
Rolle spielen wird.
Eine Priifung kann allerdings die inhdrenten Grenzen der Normie-
rung in den ESRS und insbesondere bewusst in Kauf genommene Er-
leichterungen und Ausnahmen des Standardsetzers, die ggf. zu Ver-
zerrungen im Gesamtbild fithren konnen, nicht aufer Kraft setzen.
Tatsdchlich misste eine Fair Presentation zu den wesentlichen Aus-
wirkungen, Risiken und Chancen im Hinblick auf Nachhaltigkeitsthe-
men fir berichtspflichtige Unternehmen grundsitzlich moglich sein.
Gleichwohl kénnen unternehmensspezifische Angaben, wie sie in den
ESRS definiert sind, die vom IAASB vorausgesetzten Offnungsklau-
seln nicht vollstindig abdecken. Der entscheidende Vorteil einer au-
Berhalb des Normgefiiges der ESRS verankerten Berichtspflicht zur
Sicherstellung der Fair Presentation bestiinde fiir einen Priifer zudem
darin, dass Ersteller sich gerade nicht darauf berufen konnten, allein
durch die Einhaltung der ESRS und die Nutzung unternehmensspezi-
fischer Angaben den Fair-Presentation-Grundsatz automatisch erfiillt
zu haben.
Die gesetzliche Priifungspflicht sieht eine Priifung mit begrenzter Si-
cherheit vor, im Unterschied zur Abschlusspriifung, bei der das Prii-
fungsurteil mit hinreichender Sicherheit ausgesprochen wird.'*> Ob-
gleich Nachhaltigkeitsberichte in den DAX-Indizes im Schnitt tiber
100 Seiten haben und mehrere hundert Datenpunkte umfassen, steht

12 Vgl. fiir eine Analyse der Unterschiede zwischen hinreichender und begrenzter Sicherheit
vgl. Link/Hehl, WPg 2026, 271 ff.
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fiir ihre inhaltliche Priifung aufgrund des geringeren Sicherungsni-
veaus regelmiflig nur ein Teil der Zeit zur Verfiigung, die bei einer
Abschlusspriifung angesetzt wird. Zugleich ist ein Gesamtbild zu be-
urteilen, das sich aus unterschiedlichen Bereichen und Wesentlich-
keitsperspektiven zusammensetzt und dariiber hinaus konsistent zur
Finanzberichterstattung sein soll.

Es ist schwer vorstellbar, dass all dies ohne gleichzeitige Beauftragung
zur Durchfithrung einer Abschlusspriifung erfiillbar sein soll. Allein
bei einer in die Abschlussprifung integrierten Priifung der Nachhal-
tigkeitserklarung lassen sich Erfahrungen und Erkenntnisse, z.B. zur
Geschiiftstitigkeit oder den Berichtsprozessen, nutzen und Synergien
zwischen beiden Priifungen realisieren. Nur Priifer mit ausreichen-
dem Einblick in die finanzielle Berichterstattung und die zugrunde
liegenden Geschifts- und Berichtsprozesse konnen die notwendige in-
tegrierte Sichtweise gewihrleisten, um die Fair-Presentation der
Nachhaltigkeitserklirung im Gesamtzusammenhang glaubhaft beur-
teilen zu konnen.

2. Implikationen fiir den Aufsichtsrat

Der Grundsatz der Fair Presentation der ESRS wirkt sich auch auf die
Priifung der Nachhaltigkeitserklirung durch den Aufsichtsrat aus.
Dieser wird sich kiinftig nicht darauf beschrinken konnen, nur zu be-
urteilen, ob einzelne ESRS-Angabepflichten formal erfiillt wurden. Im
Mittelpunkt seiner Uberwachung sollte vielmehr auch stehen, ob die
Nachhaltigkeitserklirung insgesamt ein ausgewogenes, vollstindiges
und nicht irrefithrendes Bild der wesentlichen Auswirkungen, Risiken
und Chancen vermittelt.

Der Aufsichtsrat sollte nachvollziehen kénnen, nach welchen Krite-
rien wesentliche Themen identifiziert, bewertet und priorisiert wur-
den, welche Interessentrager einbezogen wurden und wie mit abwei-
chenden Einschitzungen umgegangen wurde. Auffillige Abweichun-
gen gegeniiber Vorjahren, zur Berichterstattung von Wettbewerbern
oder zu branchenspezifischen Erwartungen sollten kritisch hinterfragt
werden. Dies gilt insbesondere, wenn sensible Themen nicht als we-
sentlich eingestuft wurden. Dariber hinaus sollte der Aufsichtsrat die
Inanspruchnahme von ESRS-Erleichterungen und Ausnahmetatbe-
stinden als eigenes Risikofeld betrachten.

Praktisch empfiehlt sich eine enge Verzahnung der Uberwachung
der Prozesse der Finanz- und Nachhaltigkeitsberichterstattung, Risi-
koberichterstattung und des Risikomanagements, der Beurteilung
der Effektivitit von Compliance-Management-Systemen sowie dem
internen Kontrollsystem. Nachhaltigkeitsbezogene Auswirkungen,
Risiken und Chancen kénnen finanzielle Effekte auslosen oder be-
stehende Geschiftsmodellannahmen in Frage stellen. Wenn metho-
dische Unsicherheiten, Daten- oder Kontrollliicken bei wesentlichen
Themen bestehen, sollte der Aufsichtsrat konkrete Verbesserungs-
pline und Fortschrittsberichte einfordern. Zudem sollte er darauf
achten, dass Nachhaltigkeitsinformationen nicht isoliert behandelt
werden, sondern mit der Lageberichterstattung, dem (Konzern-)
Abschluss, der Risikoberichterstattung und der strategischen Pla-
nung gemeinsam betrachtet werden, um die erforderliche Konsis-
tenz sicherzustellen.

Bei der Auswahl des Abschlusspriifers empfiehlt es sich, die Priifung der
Nachhaltigkeitserklirung stets mitzudenken, sodass eine integrierte
Priifung moglich ist. Die Erérterung mit dem Priifer sollte sich nicht auf
einzelne Feststellungen oder Datenpunkte beschranken, sondern auch
die Beurteilung des Gesamtbilds, wesentliche Ermessensentscheidun-
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gen, Datenliicken, nicht gepriifte Berichtsteile sowie die Konsistenz zwi-
schen Finanz- und Nachhaltigkeitsberichterstattung umfassen. Gerade
bei einer Priifung mit begrenzter Sicherheit sollte der Aufsichtsrat die
Aussagekraft des Priifungsurteils realistisch einordnen, verbleibende
Unsicherheiten transparent in seine Uberwachung einbeziehen und bei-
spielsweise Priifungsschwerpunkte vereinbaren.

V. Zusammenfassung

1. Der Fair-Presentation-Grundsatz kann Greenwashing auf Berichts-
ebene bei sachgerechter Anwendung begrenzen, schafft aber zu-
gleich eine neue Erwartungsliicke, wenn Nutzer aus ihm eine Voll-
stindigkeit und Priifungstiefe ableiten, die das ESRS-Regelwerk
und die Priifung mit begrenzter Sicherheit nicht gewihrleisten
kénnen.

2. In der Neufassung der ESRS ist nunmehr eindeutig geregelt, dass
die Nachhaltigkeitserklarung nicht nur der Erfiillung einzelner An-
gabepflichten dient, sondern auch insgesamt eine sachgerechte
Darstellung der wesentlichen Auswirkungen, Risiken und Chancen
liefern soll. Unternehmensspezifische Angaben iibernehmen dabei
eine zentrale Ausgleichsfunktion, erfiillen die Anforderungen an
ein Fair-Presentation-Rahmenwerk i.S.d. TAASB jedoch nicht voll-
standig.

3. Die mit dem Grundsatz einhergehenden Berichtserleichterungen
sind nicht per se unvereinbar mit einer Fair Presentation. Voraus-
setzung ist jedoch, dass Erleichterungen restriktiv und Berichter-
stattungsspielrdume im Sinne der Hauptnutzergruppen von allge-
mein verwendbaren Nachhaltigkeitserkldrungen ausgelegt werden.
Eine sachgerechte Darstellung ist gefahrdet, wenn Erleichterungen
zu grofiziigig und ausschliefllich im Interesse des Erstellers ausge-
legt werden.

4. Eine zentrale Rolle fiir die Durchsetzung der Fair Presentation
kommt der (vorgesehenen) gesetzlichen Priifung der Nachhaltig-
keitserklarung zu. Die Beurteilung der Fair Presentation im Rah-
men der Priifung der Nachhaltigkeitserklirung ist komplex und
vielschichtig. Eine integrierte Perspektive, wie sie sich aus der
Kombination von Abschlusspriifung und gleichzeitiger Priifung
der Nachhaltigkeitserkldrung ergibt, wird fiir eine Erfiillung der er-
warteten Priifungstiefe sowie eine effiziente Vorgehensweise regel-
miflig vorteilhaft sein. Bei der Auswahl des Abschlusspriifers ist
stets die Prifung der Nachhaltigkeitserklirung mitzudenken, so-
dass eine integrierte Priifung moglich ist.

5. Der Aufsichtsrat sollte die Fair Presentation als eigenen Uber-
wachungsmaf3stab verstehen und insbesondere die Ergebnisse
der doppelten Wesentlichkeitsanalyse, vorgenommene Ermessens-
entscheidungen, in Anspruch genommene Erleichterungen sowie
die Konsistenz mit seinen Erkenntnissen aus anderen Uber-
wachungsbereichen hinterfragen.

—

Dr. Robert Link ist Partner bei der Deloitte GmbH Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft. Er ist als Assurance Quality &
Risk Leader verantwortlich fiir die Qualitdtsprozesse im Be-
reich Assurance einschlieBlich der Priifung der Nachhaltig-
keitsberichterstattung.
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