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Nachhaltigkeitsberichterstattung

SEC schlagt Vorschriften zur Offenlegung von
klimabezogenen Informationen vor

Am 21. Marz 2022 veroffentlichte die US-amerikanische Wertpapier- und
Borsenaufsichtsbehorde Securities and Exchange Commission (SEC) ihre mit
Spannung erwarteten Vorschlage zur Offenlegung von klimabezogenen Infor-
mationen. Sollten die Vorschlage in der nun vorliegenden Form angenommen
werden, missten borsennotierte Unternehmen in den USA kiinftig erstmals ihre aus
dem Klimawandel resultierenden Risiken sowie Auswirkungen der eigenen
Geschaftstatigkeit auf das Klima offenlegen.

Konkret sollen Unternehmen kiinftig Informationen tber die Governance klima-
bezogener Risiken und der entsprechenden Prozesse offenlegen sowie, unter Anwen-
dung bestimmter Kennzahlen, auch tber die Auswirkungen von klimabezogenen
Ereignissen auf die finanzielle Performance berichten. Ferner sind explizit Angaben
Giber Treibhausgasemissionen zu machen. Hat sich ein Unternehmen klimabezogene
Ziele gesetzt, ist auch hierlber zu berichten.

Die vorgeschlagenen Vorschriften stellen einen Wendepunkt der US-amerikanischen
Berichterstattungspraxis dar: Die zukinftig in einem einheitlichen Format zu
erfolgende Klimaberichterstattung konnte damit kiinftig verpflichtend und in die
bisherige Berichterstattung integriert werden.
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Hintergrund

Am 21. Marz 2022 veroffentlichte die US-amerikanische Wertpapier- und Borsen-
aufsichtsbehdorde (Securities and Exchange Commission, SEC) einen Vorschlag zu
Vorschriften iber die Offenlegung von klimabezogenen Angaben. Ziel des Vorschlags
ist eine Verbesserung und Standardisierung der klimabezogenen Angaben von
borsennotierten Unternehmen. Der SEC-Vorsitzende Gary Gensler verwies in seiner
Erklarung zu den vorgeschlagenen Vorschriften auf die breite Unterstiitzung durch
Investoren, die erkannt hatten, dass Klimarisiken erhebliche finanzielle Risiken fur
Unternehmen darstellen kdnnen und daher verlassliche Informationen {iber Klima-
risiken bendtigen, um fundierte Investitionsentscheidungen treffen zu konnen.

Den Grundstein fur die Veroffentlichung des Vorschlags legte die damalige
kommissarische SEC-Vorsitzende Allison Herren Lee im Februar 2021 mit der Abgabe
einer Erklarung, eine Erweiterung der vorgeschriebenen klimabezogenen Angaben zu
Uberprifen. Im Zuge dessen wurde bereits angekiindigt, dass der Fokus auf
klimabezogene Angaben in den Einreichungen borsennotierter Unternehmen
verstarkt werden soll.

Kurz darauf intensivierte die SEC im Mérz 2021 diese Bestrebungen mit der
Bekanntgabe der Griindung einer Climate and ESG Task Force, die Initiativen zur
proaktiven ldentifizierung von ESG-bezogenem Fehlverhalten entwickeln soll.
Ebenfalls im Marz 2021 forderte die SEC Investoren, Unternehmen und andere
Marktteilnehmer auf, sich dazu zu duRern, ob die derzeitig vorgeschriebenen
Angaben zum Klimawandel die Investoren in einem angemessenen Umfang
informieren (siehe zu der Aufforderung auch unseren entsprechenden Heads Up-
Newsletter).

Der amtierende SEC-Vorsitzende Gensler hat sich in dhnlicher Weise auf Klima-risiken
und klimabezogene Offenlegungen konzentriert. In einer Stellungnahme vor dem
U.S. Senate Committee on Banking, Housing, and Urban Affairs im September 2021
verdeutlichte er, dass Unternehmen und Investoren gleichermaRen von klaren
Vorschriften zur Klimaberichterstattung profitieren wiirden und er die Mitarbeiter
der SEC angewiesen habe, bei der Ausarbeitung der Vorschriften fur solche
Offenlegungen wirtschaftliche Analysen und eingeholtes Feedback von Investoren,
Unternehmen und anderen Marktteilnehmern zu beriicksichtigen.

Inhaltlich sehen die vorgeschlagenen Vorschriften vor, dass bérsennotierte Unter-
nehmen in ihren Registrierungserklarungen (,,Registration Statement”) und
Geschaftsberichten (z.B. Form 10-K) verpflichtend Informationen zu Treibhausgas-
emissionen, bestimmte Angaben im (Konzern-)Abschluss sowie qualitative und
Governance-Angaben offenlegen mussen.

Die Kommentierungsfrist zu den vorgeschlagenen Vorschriften betrdagt mindestens

60 Tage und kann sich in Abhangigkeit vom Zeitpunkt der Veroffentlichung im
Federal Register ggf. verlangern.
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https://www.sec.gov/rules/proposed/2022/33-11042.pdf
https://www.sec.gov/news/public-statement/lee-statement-review-climate-related-disclosure
https://www.sec.gov/news/public-statement/lee-statement-review-climate-related-disclosure
https://www.sec.gov/news/press-release/2021-42
https://www.sec.gov/news/public-statement/lee-climate-change-disclosures
https://www.iasplus.com/en/publications/us/heads-up/2021/issue-3
https://www.iasplus.com/en/publications/us/heads-up/2021/issue-3
http://www.sec.gov/news/testimony/gensler-2021-09-14
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Vorschlage zur Offenlegung von klimabezogenen Informationen

Ort, Zeitpunkt und Anwendbarkeit der geforderten Angaben

Die Vorschlage der SEC sehen vor, dass die veroffentlichungspflichtigen Angaben in Neue Anga bepflichten
den Registrierungserklarungen (,,Registration Statements”) sowie in den gemaf
Securities Exchange Act von 1934 eingereichten Geschéftsberichten (,Annual betreffen (Konzern_)
Reports“) zu machen sind. Die unten zu den erweiterten Anhangangaben dar- Abschluss sowie
ges'.cellten Informati.onen .sinc? im (Konze.rn—)Abscths.s zy mach.en,.wéhrend die gesonderten Abschnitt
librigen Angaben, einschlieBlich der Treibhausgasemissionen, in einem neu
geschaffenen Abschnitt des Form 10-K Filings unmittelbar vor der Management
Discussion and Analysis (MD&A) erforderlich sind.

Geschiéftsbericht (Annual Report) oder Registrierungserklarung

(Konzern-)Abschluss

. . Gesonderter neuer Abschnitt
(Financial Statements)

e Treibhausgasemissionen
Qualitative Angaben und

bestimmte Kennzahlen

Andere Angaben

Abb.: Ubersicht der vorgeschlagenen klimabezogenen Angabepflichten

Die Angaben sollen zeitgleich mit dem Geschaftsbericht veroffentlicht werden. Im
Anwendungsbereich der vorgeschlagenen Vorschriften sind sowohl inlandische als
auch auslandische boérsennotierte Unternehmen.

Hinweis

Unter Form 10-K wird ein formaler und standardisierter Geschaftsbericht be-
zeichnet, den im Anwendungsbereich befindliche Unternehmen gemaR Securities
Exchange Act von 1934 bei der SEC einreichen missen.

Die Management Discussion and Analysis (MD&A) stellt einen Abschnitt des

Geschiftsberichts bzw. des SEC 10-K Filings dar. In diesem wird ein Uberblick
Uber die Leistung des Unternehmens sowie die aktuelle Finanz-, Vermoégens- und
Ertragslage nebst Prognosen der Unternehmensleitung gegeben. Es handelt sich
hierbei grundsatzlich um eine Pflichtangabe fiir borsennotierte Unternehmen,
die in den Zustindigkeitsbereich der SEC fallen. Konzeptionelle Ahnlichkeiten
bestehen in Teilen mit dem deutschen Lagebericht nach § 289 HGB.

Die von der SEC vorgeschlagenen Angabepflichten sind angelehnt an bestehende
Rahmenwerke, wie z.B. der Task Force on Climate-Related Financial Disclosures
(TCFD) und dem Greenhouse Gas Protocol (GHG-Protokoll). Der Entwurf sieht die
nachfolgenden Angabepflichten fiir die von den Vorschriften betroffenen Unter-
nehmen vor.
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Erweiterte Anhangangaben im (Konzern-)Abschluss
Der Entwurf sieht vor, dass bestimmte Angaben (inkl. Kennzahlen) im Anhang des
(Konzern-)Abschlusses zu machen sind:

1. Auswirkungen von schwerwiegenden Wetter- und anderen Naturereignissen
sowie transitorischen, d.h. auf den Ubergang in eine CO2-arme Wirtschaft ausge-
richteten, Aktivitaten auf die Posten des Abschlusses, wenn der Betrag 1% des
entsprechenden Postens Uibersteigt (z.B. Wertminderungen, erhéhte Riickstel-
lungsbildung, Anderungen des Restwerts oder der Nutzungsdauer von
Vermoégenswerten);

2. Aufwendungen im Zusammenhang mit der Verringerung des Risikos von schwer-
wiegenden Wetter- und anderen Naturereignissen sowie transitorischen MaR-
nahmen;

3. Auswirkungen von schwerwiegenden Wetter- und anderen Naturereignissen
sowie transitorischen MaBnahmen auf die Schatzungen und Annahmen im
Abschluss.

Neue Angaben im gesonderten Abschnitt

Offenlegung von Treibhausgasemissionen
Im Zusammenhang mit Treibhausgasemissionen (THG-Emissionen) sehen die
Entwiirfe die folgenden Angabepflichten vor:

1. Scope-1- und Scope-2-THG-Emissionen, die je Treibhausgas separat aufge- Zentraler Baustein:
ss:hlusselt sowie |n.aggreg|er'5er Fprm offengelegt werden mussen. Die Angaben Treibha usgasem issionen
sind auf Bruttobasis (vor Berticksichtigung von Kompensationen) und
intensitatsbasiert (z.B. Tonnen Kohlendioxid pro Dollar Umsatz) zu machen. nach GHG-Protokoll

2. Scope-3-THG-Emissionen auf Bruttobasis (vor Bericksichtigung von
Kompensationen) und intensitatsbasiert, falls das Unternehmen ein THG-

Emissionsziel oder einen Zielwert festgelegt hat, der Scope-3-Emissionen
einschlieRt, oder wenn Scope-3-Emissionen flir das Unternehmen wesentlich
sind. Die Offenlegung von Scope-3-THG-Emissionen unterliegt hierbei den Safe-
Harbor-Bestimmungen des US-Wertpapierrechts.

Hinweis

Das Greenhouse Gas Protocol (GHG Protocol) beinhaltet etablierte Standards zur
Bilanzierung von Treibhausgasemissionen. Das GHG Protocol unterscheidet
hierbei drei Bereiche, denen jeweils Emissionen zugeordnet werden kénnen:

Alle direkten, d.h. aus Alle indirekten Emissio- | Alle sonstigen indirek-

den eigenen bzw. nen aus aullerhalb ten Emissionen aus der

kontrollierten Tatig- erzeugter und zuge- vor- und nachgelager-

keiten eines Unterneh- | kaufter Elektrizitat, ten Wertschopfungs-

mens stammenden, Dampf, Warme und kette, z.B. die bei Her-

Emissionen Kalte stellung und Transport
eingekaufter Guter
oder bei Verteilung
und Nutzung eigener
Produkte oder der Ent-
sorgung von Abfallen
entstehenden Emissio-
nen
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Beobachtung

Die Safe-Harbor-Bestimmungen des US-Wertpapierrechts sehen vor, dass Unter-
nehmen fiir gewisse Angaben nicht haftbar gemacht werden kénnen. Die SEC
schlagt in diesem Zusammenhang vor, dass Angaben zu Scope-3-THG-Emissionen
nicht als betriigerisch bzw. wissentlich falsch (,,fraudulent statement”) gelten,
soweit das berichtende Unternehmen die Informationen auf einer angemesse-
nen Grundlage (,,reasonable basis“) und in gutem Glauben (,,in good faith“) ver-

offentlicht hat. Fur die Scope-3-THG-Emissionen ist dies besonders relevant, da
die notwendigen Daten zur Ermittlung der Emissionen regelmafig von Dritten
aus der Wertschopfungskette stammen und somit hinsichtlich ihrer Qualitat nur
bedingt durch das berichtende Unternehmen kontrollierbar sind. Die SEC erhofft
sich von den vorgeschlagenen Bestimmungen u.a. qualitativ hochwertigere
Informationen liber Scope-3-THG-Emissionen, da sie eher auf tatsachliche
Emissionsdaten Dritter zuriickzugreifen kénnten und nicht lediglich auf z.B.
Branchenschatzwerte.

Qualitative Angaben
Zusatzlich sieht der Vorschlag die verpflichtende Offenlegung qualitativer Angaben zu
den folgenden Aspekten vor:

1. Vergangene und zukinftige Auswirkungen klimabezogener Risiken auf das Unter- Berichterstattu ng uber
nehmen und den Abschluss und mithin die Strategie, das Geschaftsmodell und . .
die Prognose; klimabezogene Auswir-

2. Prozesse zur ldentifizierung, Bewertung und Steuerung klimabezogener Risiken kungen, Risiken und Ziele
und Integration der Prozesse in das Risikomanagement;

3. Wenn das Unternehmen einen internen CO2-Verrechnungspreis verwendet: Der
interne CO2-Verrechnungspreis sowie Informationen zur Ermittlung des Preises;

4. Wenn das Unternehmen Szenarioanalysen zu klimabezogenen Risiken fiir das
Geschéaftsmodell durchfiihrt: Eine Beschreibung der Szenarien, Annahmen und
prognostizierten finanziellen Auswirkungen;

5. Wenn das Unternehmen einen klimabezogenen Ubergangsplan (,,climate
transition plan®) verabschiedet hat: Eine Beschreibung des Plans sowie der
relevanten Ziele und Kennzahlen;

6. Wenn das Unternehmen klimabezogene Ziele veroffentlicht hat:

a. Umfang der Aktivitdten, vorgesehener Zeithorizont und festgelegte
Zwischenziele;

b. wie das Unternehmen plant, die gesetzten Ziele zu erreichen;

c. jahrliche Updates zu den Fortschritten des Unternehmens in Bezug auf die
gesetzten Zielvorgaben und wie diese Fortschritte erreicht wurden;

d. wenn im Rahmen des Plans zur Erreichung der klimabezogenen Ziele Carbon
Offsets oder sog. Renewable Energy Certificates (REC) verwendet wurden:
Informationen hiertiber, einschlieBlich der Angabe, wie viel des erzielten
Fortschritts auf die Carbon Offsets oder RECs zurlickzufiihren ist.

Angaben zur Governance

Die Vorschlage sehen Informationen dariber vor, wie die Unternehmensleitung
(,board of directors and management”) die klimabezogenen Risiken sowie die
Risikomanagementprozesse lUberwacht.

Anforderungen an die Priifung

Die erweiterten Anhangangaben im (Konzern-)Abschluss unterliegen den bestehen-
den Prifungsanforderungen fir (Konzern-)Abschllsse, also grundsatzlich einer
Prifung mit hinreichender Sicherheit (,,reasonable assurance”). Die Angaben zu den
THG-Emissionen in den Scopes 1 und 2 unterliegen fiir bestimmte Unternehmen
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wihrend eines Ubergangszeitraums einer Priifung mit eingeschrankter Sicherheit
(,,limited assurance”) — nach zwei Jahren ist dann auch fiir diese Angaben eine
Prifung mit hinreichender Sicherheit erforderlich (vgl. Schaubild unten). Fir die
Angaben zu den THG-Emissionen nach Scope 3 ist keine Prifungspflicht vorgesehen.

Erstanwendung und Ubergangsvorschriften

Sollten die vorgeschlagenen Vorschriften im Dezember 2022 in Kraft treten, wiirden Erstanwendung bereits im

sich die Erstanwendungs- und Ubergangsvorschriften fiir ein Unternehmen mit crl - ..

kalendergleichem Geschaftsjahr wie folgt darstellen: GeSChaftSJah r 2023 far
grolRe Unternehmen

Unternehmen Alle Angaben (inkl. Angaben zu Scope 3 Erfordernis einer Priifung
Scope 1 und Scope 2 GHG Emissionen liber die Angaben zu
GHG Emissionen) Scope 1 und 2 GHG
aufler Scope 3 Emissionen

Large Accelerated Filer ~ GJ 2023 GJ 2024 Limited Assurance: 2024

Reasonable Assurance: 2026

Accelerated Filer GJ 2024 GJ 2025 Limited Assurance: 2025
Reasonable Assurance: 2027

Nonaccelerated Filer GJ 2024 GJ 2025 Nicht erforderlich
Smaller Reporting GJ 2025 Nicht erforderlich Nicht erforderlich
Companies

Hinweis
Bei den Bezeichnungen ,Large accelerated Filer”, ,Accelerated Filer”,
,Nonaccelerated Filer” und ,Smaller Reporting Company” handelt es sich um ein

Klassifizierungssystem der SEC zur Unterscheidung von GroRenklassen, an die in
der Folge bestimmte Berichterstattungspflichten gekniipft sind. Zur genauen
Definition der GroRenklassen, die im Jahr 2020 tibrigens gedndert wurde,
verweisen wir auf die

Ankniipfungspunkte zu aktuellen Sustainability Reporting

Initiativen und Ausblick

Nicht nur in den USA werden derzeit (neue) Vorschriften zur Berichterstattung Gber
Nachhaltigkeitsaspekte entwickelt. Um globale Standards fiir eine solche Berichter-
stattung zu entwickeln, wurde im November 2021 unter dem Dach der IFRS-Stiftung
der International Sustainability Standards Board (ISSB) gegriindet, der gegenwartig
die IFRS Sustainability Disclosure Standards (IFRS SDS) entwickelt. In diesem
Zusammenhang wurde als Grundlage zur Entwicklung dieser Standards zwei von der
Technical Readiness Working Group (TRWG) entwickelten Prototypen fir Standards
zu allgemeinen Vorschriften und klimabezogenen Angaben veroffentlicht (siehe dazu
unseren |FRS fokussiert-Newsletter). Mit einer Publikation der entsprechenden
Exposure Drafts flr die ersten IFRS SDS ist bereits Ende Marz 2022 zu rechnen.

In einem gewissen zeitlichen Gleichlauf entwickelt zudem die European Financial
Reporting Advisory Group (EFRAG) die sog. European Sustainability Reporting
Standards (ESRS). EFRAG wurde im Zuge der Uberarbeitung der nichtfinanziellen
Berichterstattung auf Ebene der EU von der EU-Kommission beauftragt, Standards zu
entwickeln, die die Vorgaben der vorgeschlagenen Corporate Sustainability Reporting
Directive (CSRD) konkretisieren sollen. Seit Januar 2022 wurden bereits mehrere
Arbeitspapiere verdffentlicht, die einen Uberblick (iber die Inhalte der kiinftigen
Standards geben.
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https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/groups/trwg/trwg-general-requirements-prototype.pdf
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/groups/trwg/trwg-climate-related-disclosures-prototype.pdf
https://www.iasplus.com/de/publications/german-publications/ifrs-fokussiert/2021/issb
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52021PC0189
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52021PC0189
https://efrag.org/Activities/2105191406363055/Sustainability-reporting-standards-interim-draft
https://efrag.org/Activities/2105191406363055/Sustainability-reporting-standards-interim-draft
https://www.sec.gov/corpfin/secg-accelerated-filer-and-large-accelerated-filer-definitions
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Auch wenn die SEC-Vorschldge sowie die Entwiirfe zu den IFRS SDS und den ESRS
gewisse inhaltliche Schnittmengen aufweisen, bleibt abzuwarten, ob eine Konsistenz
und Kompatibilitat der Arbeitsergebnisse der drei Initiativen erreicht werden kann.
Zwar basieren die von der SEC vorgeschlagenen Vorschriften, dhnlich wie die
Vorschriften in den IFRS SDS Prototypen, auf dem Rahmenwerk der Task Force on
Climate-related Financial Disclosures (TCFD). Die vier Saulen der TCFD — Governance,
Strategie, Risikomanagement, Kennzahlen und Ziele — liegen grundsatzlich auch dem
Vorschlag der SEC zugrunde. Gleichwohl scheinen die Entwurfe der IFRS SDS und
insbesondere der ESRS, die neben Klima- auch weitere Umwelt- sowie soziale und
Governance-Themen umfassen, thematisch in Breite und Tiefe deutlich ausfiihrlicher
und weitreichender zu sein als die nun verdéffentlichten Vorschlage der SEC.

Die weiteren (politischen) Entwicklungen im Bereich der nichtfinanziellen
Berichterstattung miissen genau beobachtet werden. Fiir die Vorschlage der SEC
bleibt abzuwarten, welche Riickmeldungen wahrend des Konsultationsprozesses
eingehen und wie schlielRlich die endgiiltigen Vorschriften aussehen werden. Erst
dann kénnen belastbare Aussagen Uliber eine mogliche Kompatibilitdt und Konsistenz
zu anderen Berichterstattungsrahmenwerken gemacht werden. Eine globale
,Baseline” der nichtfinanziellen Berichterstattung ware fiir Anwender und
Adressaten sicherlich wiinschenswert. Global agierende Unternehmen und
Investoren sowie sonstige Stakeholder diirften an materiell unterschiedlichen
Berichtsstandards schlieBlich eher wenig Interesse haben.
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