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1 Does CSR reporting destroy firm value? EmpiricaEvidence on GRI-aligned

European firms

Die Thematik der Nachhaltigkeit von Unternehmendwir der Forschung seit mehreren Jahren
intensiv diskutiert. International hat sich der B#gcorporate social responsibility (CSR)
herauskristallisiert. Diese umfasst die drei Dimemsn: Okonomie, Okologie und

Gesellschaft/Soziales.

Seit Beginn dieses Jahrtausends werden zunehmesticeBengen unterschiedlicher Institutionen
festgestellt, die Unternehmen bei der Erstellung @SR-Berichten durch die Verdffentlichung
entsprechender Rahmenwerke methodisch unterstizenweltweit am haufigsten angewandte

Rahmenwerk wird von deslobal Reporting Initiative (GRI) zur Verfligung gestellt.

Durch eine Nachhaltigkeitsberichterstattung werdem Kapitalmarkt weitere Informationen
Uber das Unternehmen und dessen Leistungsfahigkeiterfiigung gestellt. Fraglich ist, ob sich
durch die Veroffentlichung von CSR-Berichten, aubsB des Rahmenwerks der GRI,
Auswirkungen auf den Unternehmenswert ergeben. néernehmensbewertung erfolgt in
dieser Untersuchung anhand einer komplexen Berachrdes jeweiligen Tobin’s . Die
Untersuchung bezieht sich auf die Unternehmen d#RESTOXX 600 fur den Zeitraum 2007
bis 2010.

Das System der Anwendungsebenen der GRI ist vedmunthit einem steigenden
Informationsgehalt geordnet nach: C-, B- und A-Bleen. Das ,+" signalisiert die externe
Zertifizierung des Berichts durch ein Wirtschaftfpngsunternehmen. Sowohl die univariaten
als auch die multivariaten Regressionsanalysenbergesinen negativen, zum 1%-Niveau
statistisch signifikanten, Zusammenhang zwischenv@eodffentlichung eines CSR-Berichts der

hdchsten Anwendungsebene A+ und dem Unternehmetnswer

In zwei weiteren statistischen Analysen wurde diEh@ngigkeit der Ergebnisse flr die hochste
Anwendungsebene, A+, von der GréfRe und der Prdiitebder Unternehmen untersucht.
Hierbei zeigte sich, dass negative Auswirkungen fiur kleinere und weniger profitablere
Unternehmen nachgewiesen werden konnen. Dies kanhtaere Implementierungskosten der

GRI-A+-Berichterstattung und die  Fokussierung aufie d Erfillung formaler



Berichterstattungsstandards statt auf ein orgaesscWachstum der Verantwortungskultur

zurlckgefihrt werden.

Veroffentlichung Zeitschrift fur Umweltpolitik und Umweltrecht 2018lr. 1, S. 58-86
VHB JOURQUAL 2.1 (2011) Rating: B (7,05)

Konferenzen / Prasentation auf dem"Snternational Society of Business, Economics,
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14.07.2012 in Warschau, Polen. Prasentation eiredu@ors auf dem
36" Annual Congress der European Accounting AssocigitAA) vom
06.05.2013 bis 08.05.2013 in Paris, Frankreich.



2 (Wie) Sollen Unternehmen tber Nachhaltigkeit bechterstatten? Ein

rechnungslegungsorientierter Ansatz

Die Frage, ob die Verdoffentlichung vororporate social and environmental responsibility
(CSER)-Berichten freiwillig oder gesetzlich verpfitend sein soll, wird seit mehreren Jahren
intensiv  diskutiert. Der Beitrag wendet zur Klarundieser Frage erstmals einen
rechnungslegungsorientierten Ansatz an. Es wirdpib#, in wie weit Unternehmen, die nach
deninternational Financial Reporting Standards (IFRS) dednternational Accounting Standards
Board (IASB) ihre finanzielle Berichterstattung durchféh, mdglicherweise zu einer CSER-
Berichterstattung verpflichtet sein kénnten. Dissduf die grundsatzliche Forderung der IFRS
zurickzufuhren, wonach alle Sachverhalte zu bercickgen sind, die sich auf derue and fair
view in der Finanzberichterstattung eines Unternehnamssvirken und somit letztlich fir den
Adressaten entscheidungsnitzlich sein kbnnen, sieilvertrelevant sind. Unter anderem wird in
Abschnitt 2.1 die Wertrelevanz, des weltweit am ste angewandten Rahmenwerks zur
Nachhaltigkeitsberichterstattung der GRI, festdiste

Um nun eine CSER-Berichterstattung in Konformitdtden IFRS zu ermdglichen, missen die
grundlegenden Berichterstattungsprinzipien von GRd IFRS einander entsprechen. Eine
Uberprifung der Prinzipien ergibt zwar nicht in lielger Hinsicht eine vollstandige

Ubereinstimmung, allerdings kann analog eine uniféing Korrespondenz festgestellt werden.

Die Europaische Kommission plant derzeit ein Rahmegk zur Berichterstattung Uber die
Nachhaltigkeitsleistung von Unternehmen zu verdffemen. Bereits in der Vergangenheit
wurde auf europaischer Ebene auf bereits existierédRahmenwerke zur Berichterstattung
zurickgegriffen (vgl. die Einfuhrung der IFRS fiile Konzernberichterstattung européischer
Unternehmen). Insofern kdnnte also auch hier efnitseexistierendes, erprobtes und regelmafig

weiterentwickeltes Rahmenwerk, ndmlich das der @&¥pflichtend eingefiihrt werden.

Der Beitrag ist dem normativ-analytischen Bereicler doetriebswirtschaftlich-ethischen

Forschung zuzuordnen.
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3 Wert(e) schaffen durch nachhaltige Unternehmenstirung

Die Durchfihrung von CSER-Mal3nahmen ist mittleresesbwohl fiir groRe/multinationale als
auch Kkleine/mittelstdandische  Unternehmen fester tdBe$eil in den Bereichen
Unternehmensstrategie, Controlling, Marketing, SyppgChain Management, Customer

Relationship Management, etc.

FUr jeden dieser Bereiche lassen sich Thesen farenl die eine Berlcksichtigung der
(potentiellen) Auswirkungen auf das Unternehmemwdti erscheinen lassen. Allgemein wird
darunter der sodBusiness Case fir CSER verstanden. EBusiness Case ergibt sich dann, wenn

die Nutzen-Kosten-Relation einer geplanten Mal3naboséiv ausfallt.

Erstmalig stellt der Beitrag den jeweiligen Theseme empirische Untersuchungen gegenuber.
Hierbei wird auf den Zusammenhang von CSER-Mal3nahbzsv. CSER-Reporting und den
folgenden Bereichen eingegangen: Reputation, Mitely Kostenreduktion, Finanzielle
Ressourcen, CSER-Kommunikation, Unternehmenswégewein lasst sich festhalten, dass die
Thesen de8usiness Case fir CSER durch eine Vielzahl empirischer Untersundien bestatigt

wurden.

Ferner werden das Rahmenwerk zur Nachhaltigkeitstierstattung der GRI, diesbezlgliche

aktuelle Entwicklungen und dessen Verbreitung n&harakterisiert.

Der Beitrag stellt eine konzeptionelle Arbeit imHr@en der betriebswirtschaftlich-ethischen

Forschung dar.
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