
 f olgt man den vielen verschiedenen weltweiten Risikoanaly-
sen, wie zum Beispiel dem World Economic Forum (2023) 

mit seinem „Global Risks Report 2023“, zeigt sich weltweit ein 
steigendes Risikoempfinden. Auf der Grundlage dieses Re-
ports können fünf Kategorien globaler Risiken unterschieden 
werden: ökonomische (u.  a. Verfall von Vermögenswerten), 
ökologische (u.  a. Scheitern von Klimaschutzmaßnahmen), 
geopolitische (geopolitische Konfrontationen), soziale (u.  a. 
Erosion des gesellschaftlichen Zusammenhalts) und technolo-
gische Risiken (u. a. Datenschutz, Cyber-Sicherheit).

Unternehmerische Risiken in einer 
f lüchtigen moderne

Für sich allein genommen sind die innewohnenden Risi-
ken in den Kategorien schon schwer einzuschätzen und zu ad-
ressieren. Durch systeminhärente Interdependenzen zwischen 
den Kategorien und in Verbindung mit einer weltweiten di-
gitalen Vernetzung, unterliegen diese Risiken materiell aber 
auch politisch einer zusätzlichen systemischen Dynamik, die 
mit Bauman (2003) als „flüchtige Moderne“ bezeichnet  wer - 
 den kann. Macht- und Deutungsstrukturen sind in einem sol-
chen System vielfach volatil und intransparent gekennzeichnet.

Als allgemeines Beispiel lässt sich die Diskussion anführen, 
die unter dem Begriff „climate litigation“ diskutiert wird: „Der 
Umgang mit climate litigation ist aus Sicht betroffener Unter-
nehmen generell und unabhängig vom ökologischen und sozi-
alen Profil des jeweiligen Unternehmens mit unkalkulierbaren 
und daher substanziellen Risiken verbunden. Relevante Kate-
gorien sind insoweit (1) die globale Dimension möglicher Tat-
orte wie auch möglicher Gerichtsstandorte, (2) die Weite und 
Wertungsoffenheit des Deliktsrechts, (3) das Fehlen anerkann-

ter Maßstäbe zur Haftungsbegründung und Haftungsausfül-
lung und (4) die umfängliche Tätigkeit der Gesetzgeber in die-
sem Bereich […].“ (Ernst & Young 2021)

Nachhaltigkeitsrisiken sind ein Phänomen, das rekur-
siv gekoppelt ist. Die Risiken induzieren gesellschaftliche Er-
wartungen an die Verantwortungsübernahme von Unterneh-
men, wodurch wiederum unternehmerische Nachhaltigkeits-
risiken steigen. „Unternehmen sind die Orte der Entstehung 
ökonomischer, ökologischer und sozialer Risiken und Chan-
cen.“ (Balderjahn 2021, 133) Vor dem Hintergrund zuneh-
mend nachhaltigkeitssensibler Märkte und steigender gesetz-
licher Anforderungen werden klarere unternehmerische Ent-
scheidungen und Kontextmarkierungen im Zusammenhang 
mit den Dimensionen Environmental, Social and Governance 
(ESG) wichtiger (vgl. Abb. 1).

Um die hieraus entstehenden Gefahren und Potenziale sys-
tematisch zu berücksichtigen, ist es keine Frage mehr des „Ob“, 
sondern des „Wie“ unternehmerische Risiken behandelt wer-
den. Diese Anforderungen sind inzwischen so komplex, dass 
Unternehmen sie strukturiert und fokussiert beantworten soll-
ten, wollen sie das Risiko eines Compliance-Vergehens, eines 
Reputationsverlustes oder gar das Wegbrechen von Marktan-
teilen verhindern. Es werden neuartige Mechanismen im Ma-
nagement von Unternehmen notwendig, die die Verantwor-
tung für die nachhaltige Entwicklung stärker in den Mittel-
punkt des unternehmerischen Handelns rücken. Das ist nicht 
nur eine strategische Aufgabe, sondern eine aktuelle operative 
Herausforderung, vor der Unternehmen jetzt stehen. Denn ei-
nes ist klar: Für Unternehmen bedeutet es dramatisch hohe 
Anpassungskosten, wenn drängende Veränderungen verschla-
fen werden. Die Ausrichtung auf eine nachhaltige Wirtschafts-
weise ist eine Investition in die Zukunft, die möglichst frühzei-
tig angegangen werden sollte.

Transparentes unternehmerisches 
 Risikomanagement als gesetzliche forderung

Hierauf zielen auch die neuen gesetzlichen Ansätze der Eu-
ropäischen Union. Deren Kernbestandteil ist es, Unternehmen 
zur Reflektion des eigenen Handlungsrahmens zu bringen, da-
mit sie Lösungsoptionen im Hinblick auf die transparent ge-
machten ökologischen und menschenrechtlichen Risiken in 
ihren Geschäftsfeldern entwickeln. In diesem Zusammenhang 
werden zwei Ebenen von Risikoanalysen vorgesehen:
❚	 Auf der einen Seite stehen mit der „Corporate Sustainabil-

ity Reporting Directive“ (CSRD) und der „Corporate Sustai-

Corporate Sustainability Reporting Directive und Corporate Sustainability 
Due  Diligence Directive als Ansätze zur Risikominderung

Regulierung als Chance

Unternehmerische Risiken können nicht mehr 
losgelöst von Nachhaltigkeitsrisiken in einer 
„flüchtigen Moderne“ betrachtet werden. Ent-
sprechend fordern die jüngsten Gesetzgebungs-
verfahren der EU-Kommission ein  intensives 
 Auseinandersetzen mit  Nachhaltigkeitsrisiken.  
Dies macht neue Formen und transparente 
 Ansätze des unternehmerischen Risikomanage-
ments notwendig.
Von Harald Nikutta und Frank Ebinger
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nability Due Diligence Directive“ (CSDDD) zwei gesetzli-
che Regulierungen auf der Agenda, die eine transparente, 
nachhaltige Unternehmensführung des eigenen Bereiches 
aber auch in der Lieferkette stärker in den unternehmeri-
schen Entscheidungskontext stellen (vgl. auch die Beiträge 
von Hartmann sowie Rössel et al. in diesem Heft).

❚	 Auf der anderen Seite wurden lieferkettenweite stoff- und 
produktbezogene Erwartungen an Sorgfaltspflichten verab-
schiedet, wie die EU-Verordnung 2017/821 über die Pflich-
ten für Einführer von Zinn, Tantal, Wolfram, deren Erzen 
und Gold aus Konflikt- und Hochrisikogebieten, die den 
verantwortungsvollen Handel mit Mineralen aus Hochri-
siko- oder Konfliktgebieten reguliert. Auch die jüngst ver-
öffentlichte EU-Verordnung für entwaldungsfreie Pro-
dukte verfolgt diesen Ansatz, indem sie neben Produk-
ten aus der Forstwirtschaft auch Agrarprodukte wie Holz, 
Kakao, Kaffee, Soja, Ölpalme, Rindfleisch und Naturkaut-
schuk sowie auch weiterverarbeitete Produkte wie bedruck-
tes Papier, Möbel, Schokolade, Tierfutter oder Leder adres - 
 siert.
Allen diesen Regelungen und Standards sind die folgen-

den Handlungsmaximen gemeinsam: Sie setzen im Zusam-
menhang mit der Einhaltung von Nachhaltigkeitskriterien auf 
Unternehmenstransparenz, Nachvollziehbarkeit und die klare 
Einhaltung von Normen als unternehmerische Sorgfaltspflich-
ten, die auf (doppelter) Wesentlichkeit und Eigenverantwor-
tung basieren.

Neue Anforderungen an ein   
 betriebliches management von 
 Nachhaltigkeitsrisiken

Entsprechend rücken Nachhaltigkeitsrisiken für Unterneh-
men auf der ganzen Welt mehr und mehr in den Fokus, auch 
weil Vorstände künftig ihre Risikostrategien daran ausrichten 

müssen. In der Vergangenheit mussten große kapitalmarktori-
entierte Unternehmen vornehmlich finanzwirtschaftliche Risi-
ken transparent machen, indem sie beispielsweise in Deutsch-
land basierend auf dem „Gesetz zur Kontrolle und Transpa-
renz im Unternehmensbereich“ (KonTraG) und dem daran 
ansetzenden IDW-Standard zur Prüfung des Risikofrüherken-
nungssystems nach § 317 Abs. 4 HGB (IDW PS 340) berichte-
ten. Seit 2014 müssen sie auf der Grundlage der „Non-Financial 
Reporting Directive“ (NFRD) auch über ihre Nachhaltigkeits-
aktivitäten Bericht erstatten (vgl. Baumüller/Sopp 2022; Ebin-
ger/Rössel 2019). Mit der CSRD wird der Geltungsbereich der 
berichtspflichtigen Unternehmen deutlich erweitert. Dadurch 
sind alle großen Unternehmen sowie alle an der Börse geliste-
ten Unternehmen (ausgenommen Kleinstunternehmen), wie 
auch kapitalmarktorientierte kleine und mittlere Unterneh-
men (KMU) zum Bericht verpflichtet. Sie sollen zu den Hand-
lungsfeldern Environmental, Social und Governance (ESG) 
strukturiert und vergleichbar berichten (vgl. den Beitrag von 
Rössel/Ebinger in diesem Heft).

Viele der nun berichtspflichtig werdenden Unternehmen 
haben wesentliche ESG-Themen noch nicht in ihre Manage-
mentsysteme und das Enterprise Risk Management (ERM)-Sys-
tem integriert (Control Risks 2023, Ebinger/Rössel 2019). Un-
ternehmen stehen vielfach erstmalig vor der Herausforderung, 
ihre Nachhaltigkeitsaktivitäten zu institutionalisieren und zu 
professionalisieren (Lorenz et. al. 2021) und damit ein aktives 
Risikomanagement zu betreiben. Vor diesem Hintergrund ist 
es nicht verwunderlich, dass die Themen rund um Nachhaltig-
keitsberichterstattung und erweiterte Sorgfaltspflichten in der 
Konsequenz als Gängelung wahrgenommen werden, worauf 
eher mit Wehklagen reagiert wird (Ebinger 2021).

Was aber in den Regulierungen gefordert wird, sollte ei-
gentlich ureigenstes unternehmerisches Interesse sein. Dabei 
lässt der Gesetzgeber den Unternehmen einen relativ großen 
Handlungsspielraum, formuliert aber hinsichtlich der inhaltli-

Unternehmerische Entscheidungen und Aktivitäten
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Abbildung 1: Unternehmerische Entscheidungsrisiken im Kontext flüchtiger Moderne (in Anlehnung an Balderjahn 2021, 137)
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chen Kriterien klare Erwartungen. Im Zusammenhang mit der 
CSRD wird ein sogenannter Due-Diligence-Prozess mit Bezug 
auf sogenannte „European Sustainability Reporting Standards“ 
(ESRS) eingeführt. Die ESRS sollen Unternehmen dabei unter-
stützen, ihre Nachhaltigkeitsleistung zu verbessern und trans-
parenter darüber zu berichten (vgl. den Beitrag von Töpfer in 
diesem Heft). Das Risikomanagement wird explizit im ESRS 2 
in Abschnitt 4 „Impact, risk and opportunity management“ als 
übergreifende Handlungsanleitung adressiert.

Eine ähnliche Herangehensweise ist bei der CSDDD hin-
sichtlich der ökologischen und menschenrechtlichen Risiken 
in der Lieferkette zu erwarten (vgl. den Beitrag von Hartmann 
in diesem Heft). Im Zusammenhang mit dem deutschen Lie-
ferkettensorgfaltspflichtengesetz führt Buttke et al. (2022, 27 f.) 
hierzu aus: „Kernstück der gesetzlichen Sorgfaltspflichten ist 
die Durchführung einer Risikoanalyse. Sie dient als Grund-
lage für alle weiteren Maßnahmen, insbesondere wirksamer 
Präventions- und Abhilfemaßnahmen, weshalb eine frühzei-
tige und effektive Umsetzung wichtig ist (§ 5 LkSG). Ihr Zweck 
besteht darin, menschenrechtliche und umweltbezogene Ri-
siken innerhalb des eigenen Geschäftsbereichs und gegen-
über direkten Zulieferern transparent und bearbeitbar zu 
 machen. Für ihre Implementierung hat der Gesetzgeber den 
Unternehmen einen Ermessensspielraum offengelassen, um 
 geeignete Methoden der Informationsbeschaffung und der Be-
wertung je nach Risiko, Branche und Region wählen zu kön-
nen […].“

Chancen statt gängelung

Transparenz trägt zur Erhöhung der Resilienz bei, indem 
flüchtige Bezugspunkte für unser Handeln reflektiert wer-
den. Ein modernes Risikomanagement muss im weitest mög-
lichen Sinne verstanden werden. Es umfasst sowohl Risiken 
als auch Chancen. So eröffnen die identifizierten  Risiken je-
weils auch neue Handlungsfelder, welche wiederum das Poten-
zial haben, neue Chancen zu eröffnen. Dieses Verständnis gilt 
es zu fördern und das im Unternehmenskontext manifes-
tierte Risikomanagement aufzubrechen. Denn dies hat sich 
aus verschiedensten Gründen auf Risiken im engeren Sinne 
kapriziert, also auf solche Themen, die operative Handlungs-
möglichkeiten von Unternehmen direkt gefährden. In Zeiten 
hoher Stabilität mag dies auch eine durchaus legitime Sicht-
weise sein. In Zeiten großer Veränderung bedarf es aber ge-
rade eines Herangehens, das neue Perspektiven und Optio-
nen ermöglicht sowie deren Wahrnehmung unterstützt. So 
 betrachtet, sollte ein Risikomanagement inhärent mit der Un-
ternehmensstrategie verzahnt sein und Impulse für die unter-
nehmerische Nachhaltigkeitstransformation liefern. Im Zent-
rum eines solchen Ansatzes sollte Reflektion, Kontextmarkie-
rung, Innovation und Initiative stehen. So kann Compliance 
im Wettbewerb helfen, Standards sicht- und nachvollzieh-
bar höher zu legen und Chancen im Wettbewerb zu generie - 
 ren.
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