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ZUSAMMENFASSUNG

» Unternehmerische Lage- oder Jahresberichte bilden immaterielle Vermo-
genswerte sowie soziale und 6kologische Risiken nur unzureichend ab.

» Nachhaltigkeitsberichte wiederum betrachten soziale und 6kologische
Aspekte oft isoliert von anderen unternehmerischen Voraussetzungen,
bspw. hinsichtlich finanzieller oder strategischer Abhangigkeiten.

» Dieintegrierte Berichterstattung soll diese finanziellen und strategischen
Aspekte mit relevanten Nachhaltigkeitsthemen in einem zusammenhan-
genden Bericht verkntpfen.

o Dadurch verbessert sich unter anderem die allgemeine Qualitat von
Daten und Kommunikation innerhalb des Unternehmens sowie dessen
Legitimation gegenlber externen Stakeholdern.

» In einer empirischen Studie konnte zudem ein Zusammenhang zwischen
der Anzahl der Informationsverkntipfungen und der CO2-Bilanz des
jeweiligen Unternehmens festgestellt werden.
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Integrierte Berichterstattung als hoffnungsvoller Trend

Die Notwendigkeit eines Nachhaltigkeitsberichts als Legitimations- und Kommunikationsinstru-
ment fur Kunden, Investoren oder Nichtregierungsorganisationen wird von groRen und vor
allem boérsennotierten Unternehmen kaum noch hinterfragt. Dessen Inhalte werden allerdings
selten mit finanziellen oder strategischen Kennzahlen, die meist im jahrlichen Lagebericht zu
finden sind, verknUpft. Trotz einer voranschreitenden Gesetzgebung, etwa in Form einer 2017
in Kraft getretenen CSR-Berichtspflicht, geht kaum ein Jahresbericht auf 6kologische und soziale
Aspekte ein. Dabei kénnen sich in diesen Bereichen immense Gefahren, aber auch vielfaltige
Chancen fir das Unternehmen ergeben.

Zum einen haben Klimawandel-bedingte Risiken bereits jetzt einen erheblichen finanziellen
sowie strategischen Einfluss auf das Geschaft, zum Beispiel hervorgerufen durch extreme
Wetterveranderungen oder die EinfUuhrung von CO:-Preisen und Marktmechanismen. So
schatzten laut Angaben des CDP (ehemals Carbon Disclosure Project) 215 der 500 weltweit
grofiten Unternehmen diesen potentiellen finanziellen Schaden auf etwa 970 Milliarden USD
fur das Jahr 2018. Okologische Risiken, wie bspw. im Zuge einer fortschreitenden Entwaldung,
wurden gemal des CDP im Jahr 2019 zudem mit potentiellen Verlusten von 4,9 Milliarden USD
bewertet.

Zum anderen schatzten Unternehmen die Moglichkeiten, die durch den Klimawandel
entstehen, auf 2,1 Billionen USD, wie die alljahrliche Datenerhebung des CDPs ergab. Insbeson-
dere der steigende Bedarf flir emissionsarme Produkte und Dienstleistungen sowie Wettbe-
werbsvorteile durch veranderte Verbraucherpraferenzen spielen dabei eine Rolle.

Mittlerweile sind viele gréBere Unternehmen in der Lage, ihre direkten oder indirekten CO-
Emissionen pro Euro Gewinn Uber verschiedene Berechnungswege zu ermitteln. Die
Verknupfung solcher Kennzahlen mit strategischen Vorhaben des Unternehmens kann kausale
Zusammenhange zwischen finanziellen und nicht-finanziellen Aspekten offenlegen und so eine
bessere Entscheidungsgrundlage sowohl fiir das Management als auch fiir externe Anspruchs-
gruppen liefern. Es ist diese Art von Verknupfung finanzieller und nicht-finanzieller Aspekte, die
kennzeichnend fUr eine so genannte , Integrierte Berichterstattung” ist. Ob diese neue Form der
Unternehmensrechnung auch zu ékologisch nachhaltigeren Entscheidungen im Unternehmen
fuhrt, wurde im Rahmen der Doktorarbeit untersucht.

In einem ersten Schritt lieferte eine Analyse von bereits verdffentlichten, empirischen Studien
einen Uberblick Uber die konkreten Effekte einer integrierten Berichterstattung im
Unternehmen. Im zweiten Schritt wurde untersucht, ob diese Effekte einen konkreten Einfluss
auf die okologische Leistung des Unternehmens haben kénnen. Dabei lag der Fokus auf
klimawandel-relevanten Informationen und der unternehmerischen CO-Bilanz. Die Ergebnisse
beider Studien - der Literaturanalyse und der Regressionsanalyse - werden im Folgenden naher
beschrieben.
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Positive Effekte fir Unternehmen

Ein integrierter Bericht erfordert je nach Umsetzung und Ausgestaltung neue Kennzahlen und
eine intensivere Kommunikation zwischen Abteilungen, deren Aufgaben bisher womadglich
wenig Schnittmengen hatten. Zu den verschiedenen Effekten durch die EinfUhrung einer inte-
grierten Berichterstattung im Unternehmen existieren bereits einige Studien. Mit Hilfe einer
Literaturanalyse wurde daher ein systematischer Uberblick dieser Effekte erstellt. Insgesamt
wurden daflr 36 Studien analysiert, die 23 verschiedene Auswirkungen untersuchen, sowohl
innerhalb des Unternehmens (bspw. in Bezug auf Anderungen in der zugrundeliegenden
Datenqualitat oder in Entscheidungsprozessen) sowie aullerhalb (z.B. in Bezug auf finanzielle
Kennzahlen wie Kapitalkosten). AuBerdem wurden direkte Auswirkungen untersucht, beispiels-
weise auf den Marktwert des Unternehmens.

Abbildung 1 fuhrt diejenigen Effekte auf, die von der Mehrheit der betrachteten empirischen
Studien nach der Einflihrung der integrierten Berichterstattung im Unternehmen identifiziert
werden konnten. Dabei wurden einzelne Studien, die gleiche Effekte untersuchen, zu insgesamt
vier Analysekategorien zusammengefasst: interne Datengrundlage und Prozesse, externe
Anspruchsgruppen und Geschaftsergebnis.

- Verbesserung der Datenqualitat
Datengrundlage . . o . . .
- Anstieg der Verflugbarkeit nicht-finanzieller Informationen
\ - Intensivere Zusammenarbeit zwischen Abteilungen
Prozesse - Verbessertes Risikomanagement
- Informiertere Entscheidungsfindung
- Intensivere Einbindung von und Kommunikation mit Stakeholdern
Externe - Gestarkte Legitimation
Stakeholdergruppen - Erhéhte Prognosegenauigkeit von Analysten
/ - Langfristigere Investorenbasis
. . - Erhdhter Martk
Geschdftsergebnis FHONEECNIARERWERE
- Erhéhte Aktien-Liquiditat

Abbildung 1: Effekte der integrierten Berichterstattung auf das Unternehmen

Aus der Literaturanalyse lasst sich schlieen, dass die integrierte Berichterstattung sowohl
intern die Qualitat und Verfugbarkeit der Daten verbessert als auch die kollegiale Zusammen-
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arbeit, Entscheidungsfindung sowie Risikomanagement-Prozesse starkt. Zudem férdert sie die
Prognosegenauigkeit von Analysten, die Einbindung von externen Stakeholdern und damit die
Legitimation des Unternehmens. AulBerdem beeinflusst die integrierte Berichterstattung
sowohl die Anlagedauer der Investoren als auch den Marktwert und die Aktien-Liquiditat
positiv.

Daneben untersuchen einige Studien auch den Zusammenhang zwischen der Einfuhrung einer
integrierten Berichterstattung und den strategischen Implikationen fir das Unternehmen, bei-
spielsweise ob Nachhaltigkeitsthemen intensiver in strategische MaRnahmen und Uberlegun-
gen einbezogen wurden. Hierbei kam es aber zu keinem eindeutigen Ergebnis.

FUr einen direkten Zusammenhang zwischen einer integrierten Berichterstattung und der
allgemeinen Nachhaltigkeitsleistung des Unternehmens konnten bisherige Studien keine
Beweise liefern. Die Schlussfolgerung, dass eine informiertere Entscheidungsfindung im Zuge
einer verbesserten Datengrundlage und eines intensiveren Austauschs innerhalb des Unter-
nehmens zu einer besseren Nachhaltigkeitsleistung fihrt, ist jedoch naheliegend. Daher wurde
der Zusammenhang zwischen der Einfuhrung und Ausgestaltung einer integrierten Unterneh-
mensberichterstattung und der Nachhaltigkeitsleistung des Unternehmens empirisch unter-
sucht. Der Fokus lag dabei auf der Darstellung Klimawandel-relevanter Informationen und einer
entsprechenden Managementleistung in Bezug auf Treibhausgasemissionen und weiterer
Klimawandel-bezogener Wirkungen.

Eine integrierte Informationsgrundlage fiir eine bessere CO2-Bilanz

Fur eine tiefergehende Analyse der Wirkungen eines integrierten Berichts im Vergleich zu
anderen Berichtsarten wurden neben 83 externen integrierten Berichten auch 66 Nachhaltig-
keits- und 86 Jahresberichte untersucht. Alle Berichte wurden anhand zweier Variablen
bewertet: zum einen in Bezug auf die Quantitat der vorhandenen Informationen und zum
anderen bezlglich ihrer Qualitat hinsichtlich der informationellen Integriertheit, mit anderen
Worten des Grads der Konnektivitat. Dieser Konnektivitatsgrad richtet sich nach der Anzahl der
Verbindungen, die zwischen klimawandelrelevanten Informationen im Bericht hergestellt
wurden und den Kriterien des Rahmenwerks flUr integrierte Berichterstattung entsprechen.
Laut diesem Rahmenwerk sollte ein integrierter Bericht ein ganzheitliches Bild der Zusammen-
hange und Abhangigkeiten zwischen den Faktoren im Unternehmen darstellen, die seine Wert-
schopfungsfahigkeit im Laufe der Zeit beeinflussen kdnnen. Ein Beispiel flr einen solchen
Zusammenhang bildet die Darstellung konkreter Kostenstellen, die sich aus gesetzlich vorge-
schriebenen Kohlenstoffsteuern oder anderen sogenannten ,Carbon Mechanisms” fir das
Unternehmen ergeben. Auch zuklnftige ,low-carbon” Produktmdglichkeiten werden zuneh-
mend durch das Unternehmen finanziell bewertet und bilden eine Informationsverknipfung,
die den Konnektivitatsgrad eines Berichtes erhoht.

Im Rahmen der Regressionsanalyse wurde ein Zusammenhang zwischen diesem Konnektivi-
tatsgrad im Bericht und dem CO»-FuRabdruck des jeweiligen Unternehmens im Folgejahr
festgestellt. Eine héhere Anzahl an Informationsverbindungen im Bericht geht also mit
niedrigeren CO,-Emissionen des Unternehmens im Folgejahr einher. Die CO,-Bilanz wurde mit
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Hilfe einer Verhaltniskennzahl zwischen Emissionen und Einnahmen bestimmt. Eine integrierte
Berichterstattung fuhrt somit unter anderem zu einer besseren CO»-Bilanz des Unternehmens
mit einer Zeitverzdégerung von einem Jahr. Dabei hat das konkrete Format beziehungsweise der
Titel des Berichtes - ob integrierter, Nachhaltigkeits- oder Jahresbericht - allerdings keinen
Einfluss auf diesen Zusammenhang, sondern lediglich der Grad der Konnektivitat.

Daraus lasst sich schlussfolgern, dass der Trend hin zu einer gesteigerten Konnektivitat in der
unternehmerischen Berichterstattung auch unabhangig von der Veroffentlichung eines
integrierten Berichts beobachtbar ist. So wiesen alle 86 untersuchten Jahresberichte im
Durchschnitt etwa zwei Informationsverbindungen auf, Nachhaltigkeitsberichte durchschnitt-
lich sogar drei. Abbildung 2 zeigt die durchschnittliche Anzahl dieser Informationsverbindungen
pro Berichtsart.

Jahresbericht
Nachhaltigkeitsbericht
itegrierer Beric

0 05 1 5 2 25 3 35 4 45

Abbildung 2: Durchschnittliche Anzahl der Informationsverbindungen pro Bericht

Integrierte Berichte im Vergleich

Ein vergleichender Blick auf die drei untersuchten Berichtsarten zeigt allerdings, dass
Jintegriert’ genannte Berichte durchschnittlich vollstandiger und integrierter sind als Nachhal-
tigkeits- und Jahresberichte. Dabei wurde die Vollstandigkeit anhand der Qualitat und Quantitat
zugrundeliegender Klimawandel-relevanter Informationen bestimmt. Abbildung 3 stellt den
Grad der Vollstandigkeit fur alle drei Berichtsarten und pro Themenfeld dar. Das Vollstandig-
keitsmal? hat dabei einen Minimalwert von 0 und einen Maximalwert von 2. Dabei wurden sechs
Themen untersucht, die vom Unternehmen in Bezug auf Klimawandel-relevante Faktoren in der
Berichterstattung abgedeckt werden sollten: (1) Strategie, (2) Treibhausgasemissionen, (3)
Energie, (4) Risiken und Mdglichkeiten, (5) Ziele und (6) konkrete MalRnahmen. Der Mittelwert
des Vollstandigkeitsgrades fur integrierte Berichte ist hdher als der Mittelwert des Vollstandig-
keitsgrades fur Nachhaltigkeitsberichte, wohingegen der fir Nachhaltigkeitsberichte wiederum
hoher ist als der Mittelwert der Jahresberichte.

In einer detaillierten Analyse der einzelnen 6kologischen Themenfelder lield sich auRerdem
feststellen, dass Informationen zu Treibhausgasemissionen und Energieverbrauchen sowie
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ReduktionmalRnahmen derselben durchschnittlich am vollstdndigsten sind bzw. zu diesen
Themen am umfangreichsten berichtet wird. Demgegenuber stehen Aussagen zu den strate-
gischen Implikationen von Klimawandel-bedingten Risiken und Méglichkeiten fur unterneh-
merische Tatigkeiten, die in allen drei Berichtsformaten im Vergleich zu Emissions- und Energie-
daten vergleichsweise wenig thematisiert werden.

2,0
1,8
1,6
1.4
1.2
1,0
0,8
0,6
04
02
0,0
Strategie Emissionen Energie Risiken & Ziele MaRnahmen
Moglichkeiten
M Jahresbericht ~ m Nachhaltigkeitsbericht Integrierter Bericht

Abbildung 3: Vollstandigkeit pro Bericht und Thema

Chancen und Handlungsempfehlungen

Im Hinblick auf die beschriebenen Studienergebnisse lassen sich drei wichtige Erkenntnisse fur
die Unternehmenspraxis ableiten:

(1) Unternehmen sollten sich die internen sowie externen positiven Effekte der Einfihrung einer
integrierten Berichterstattung nutzbar machen. Unabhangig davon, welcher konkrete Zweck
mit dieser Einfihrung verfolgt wird: die Mehrheit der untersuchten Studien hat sowohl positive,
strategisch-legitimierende Effekte flir das Unternehmen als auch prozessorientierte Vorteile
identifiziert. Besonders der Zusammenhang zwischen einer integrierten Berichterstattung und
dem Marktwert des Unternehmens scheint die teilweise hohen personellen und administra-
tiven Kosten zu rechtfertigen, die mit seiner EinflUhrung einhergehen. Im gleichen Zuge kénnte
sich durch die genannten Verbesserungen in internen Prozessen auch die CO»-Bilanz des
Unternehmens verbessern. Die Chance auf 6kologisch nachhaltigere Unternehmensentschei-
dungen ist also gegeben, ebenso wie eine gesteigerte Legitimitat gegenlber externen Stake-
holdern.
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(2) Um das zu erreichen, muss nicht unbedingt ein explizit integrierter Bericht verdffentlicht
werden. Auch wenn integrierte Berichte im Durchschnitt vollstandiger und integrierter als Nach-
haltigkeits- und Jahresberichte sind, geht der Trend der Integration von finanziellen und nicht-
finanziellen Informationen Uber die Veréffentlichung konkreter integrierter Berichte hinaus und
erreicht alle Formen der unternehmerischen Berichterstattung. Ein Unternehmen sollte den
Weg hin zu solch einer integrierten Berichterstattung also schrittweise und mit einem Fokus auf
die Verknupfung relevanter Informationen gestalten, um einen strategischen und entschei-
dungsspezifischen Mehrwert zu erlangen. Damit einher geht die Umgestaltung entsprechender
interner Kommunikationsprozesse.

(3) Zuletzt unterstreichen die Ergebnisse, dass strategische Abwagungen sowie Risiken und
Moglichkeiten, die sich durch den Klimawandel fir das Unternehmen ergeben, in der externen
Berichterstattung vernachlassigt werden. Dabei sind es genau diese Abwagungen, die nicht nur
fir das Unternehmen selbst, sondern insbesondere fir Investoren und andere externe
Anspruchsgruppen von zunehmender Relevanz sind. Auch Gesetzgeber und Investoren-
Initiativen setzen vermehrt Anreize fur Unternehmen, sich mit diesen Faktoren auseinander-
zusetzen. Sie liefern Empfehlungen, bspw. in Bezug auf klimawandelrelevante finanzielle
Risiken und die entsprechende Einpreisung dieser Risiken in Finanzmarkte. Die integrierte
Berichterstattung hat in diesem Zusammenhang zum einen das Potenzial, die entsprechende
Datengrundlage fur eine VerknUpfung solcher Klimawandel-bedingten Risiken, Méglichkeiten
und strategischen Konsequenzen zu fordern. Zum anderen kann sie auch die Funktion eines
Kommunikations- und Legitimationswerkzeuges gegentber Investoren und Gesetzgebern
einnehmen.
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