
Mehr Nachhaltigkeit, 
mehr Gesetze,
mehr Risiko,

mehr Compliance!
Ecoliance Rheinland-Pfalz e.V.:

Nachhaltige Wertschöpfungsketten gestalten –
Unternehmerische Chancen nutzen. Aber Wie?

Modul 6 (8. April 2021):
Sustainable Finance und Compliance, ESG und Nachhaltigkeitsstrategien

in den Geschäftsmodellen



Compliance & ESG = ICESG
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RA Prof. Dr. Frank A. Immenga, LL.M. (Emory), Attorney at 
Law (N.Y.):

• Inhaber einer Professur an der Hochschule Trier am 
Umwelt-Campus Birkenfeld

• Gescha ̈ftsführender Gründungsdirektor des Instituts für
Compliance & Environmental Social Governance (ICESG)

• Rechtsanwalt in Frankfurt am Main
• www.icesg.de /www.immenga.de



Nachhaltigkeit?

Prof. Dr. Immenga 3



Compliance?
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Compliance =
Die Einhaltung aller gesetzlichen Bestimmungen!

Klassiker:
• Korruption
• Kartellrecht
• Exportrecht
• etc.

Konsequenz: 
Regulatorische Entwicklungen im Blick haben!

Drohende Haftung der Geschäftsleitung!



Nachhaltigkeit?
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Nachhaltigkeit?
Verantwortlichkeit der Unternehmen für die Auswirkungen 

ihres Handelns auf das ökologische und soziale Umfeld

„Gesetzliche“ Bestimmungen:
Von soft law zu hard law = von der freiwilligen 

Selbstverpflichtung zu regulatorischen Novellierungen:
– SDG (UNO 2016: Sustainable Development Goals)
– European Green Deal (2019)
– ESG
– Regulatorischer Start: CSR - § 289 f HGB = Nichtfinanzielle Erklärung
– Sustainable Finance / Nachhaltiges Finanzwesen (Aktionsplan EU)
– Offenlegungs-VO, Transparenz-VO, etc.



ESG?
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Sustainable Finance
Hintergrund:
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Bestehende Informationsasymmetrien verhindern, dass 
Investoren sich über die Nachhaltigkeit ihrer Investitionen 
hinreichend informieren können!

Ausweg: 
Harmonisierte Offenlegung!

Ziel:
„Nachhaltige Investitionen“



Sustainable Finance?
Maßnahmen und Zielsetzung:
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Sustainable Finance?
EU-Aktionsplan:
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Grundsätzlich: Ausrichtung des nachhaltigen Finanzwesens 
an ESG Kriterien



Green deal
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Sustainable Finance?
Wesentliche Regelungsansätze:
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• Offenlegungs-VO (2019/2088)
– Bedeutung für Finanzmarktteilnehmer und Finanzberater

• Taxonomie-VO (2020/852)
– Klassifizierungssystem/Art. 3 (Def. Nachhaltigkeit)
– Bedeutung für Finanzmarktteilnehmer und Finanzberater
– Bedeutung für nichtfinanzielle Berichterstattung (CSR/HGB)

• Flankierende Regelungen:
– Benchmarks, Ratings, Ecolabel, Greenbonds, langfristiges Denken 

und Handeln, BaFin-Merkblatt (2019) etc.



Sustainable Finance, ESG & Compliance:
Bedeutung für mein Geschäftsmodell?
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1. Was macht mein Unternehmen - Fällt es überhaupt unter die 
jeweilige Regulierung?
– Finanzmarktteilnehmer?
– Finanzberater?
– Große Unternehmen – Art. 8 Taxonomie-VO?

2. RF Taxonomie-VO:
• Unmittelbare Rechtsfolgen: Nichtfinanzielle Erklärung HGB – Offenlegungs-VO –

Transparenz-VO (Art. 8 Tax-VO)! Neuerungen?

3. RF Transparenz-VO:
• Berichtspflicht aus Offenlegungs-VO

4. Übergangsfristen:
• 10.03.2021 – 2022 – 2023

5. Deutscher Nachhaltigkeitskodex (Leitfaden & Checkliste)



Sustainable Finance:
European Timeline
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Sustainable Finance, ESG & Compliance:
Was passiert sonst noch??
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Am 24. Februar 2021 hat der Sustainable-Finance-Beirat der Bundesregierung nunmehr 
seine Empfehlungen Öffentlichkeit vorgestellt. Dabei geht er noch über die vorliegende EU-
Regulierung hinaus. Die Empfehlungen des Beirats beziehen sich nunmehr auf fünf 
Handlungsbereiche:
• Einen verlässlichen Politikrahmen in Deutschland und der EU für kohärent auf Nachhaltigkeit 

ausgerichtete Weichenstellungen in der Finanz- und Realwirtschaft
• Eine integrierte und zukunftsgerichtete Unternehmensberichterstattung mit Transparenz und 

Vergleichbarkeit als Grundlagen für nachhaltige Investitionsentscheidungen und ein 
ganzheitliches Risikomanagement

• Forschung und systematischer Wissensaufbau mit Blick auf sich verändernde 
Kompetenzanforderungen bei Verantwortlichen in Regulierung, Leitung und Aufsicht von 
Unternehmen, in der Finanzberatung sowie der Öffentlichkeit

• Nachhaltigkeitswirksame Finanzprodukte, die den wachsenden Bedarf der Anlegerinnen und 
Anleger bedienen

• Eine institutionelle Verstetigung für die kontinuierliche Begleitung im Rahmen des 
Transformationsprozesses



Sustainable Finance, ESG & Compliance:
Was passiert sonst noch??
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Die Bundesregierung sieht sich einer kontinuierlichen 
Stärkung des Nachhaltigkeitsgedankens in allen 
Politikfeldern verpflichtet. Mit der am 10. März 2021 in 
Berlin beschlossenen Weiterentwicklung der Deutschen 
Nachhaltigkeitsstrategie wird systematisch dargestellt, 
welche Aktivitäten zur Umsetzung der Strategie in der 
laufenden Legislaturperiode ergriffen worden sind und 
welche weiteren Maßnahmen geplant werden.

https://www.bundesregierung.de/bregde/themen/nachhaltigkeitspolitik



Compliance & Nachhaltigkeit:
Kartellrecht
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Hehre Ziele (Nachhaltigkeitsaspekte)
schützen nicht vor Verstoß!

• Antarktische Ölbohrungen
• Abkommen über koordinierte Abschaffung von 5 Kohlekraftwerken
• Chicken of Tomorrow

1. Kartellverbot: Zusammenarbeit zwischen Wettbewerbern kann 
– trotz Förderung von Gemeinwohlaspekten - Wettbewerb 
beschränken und verboten sein

2. Missbrauch einer marktbeherrschenden Stellung: 
Nachhaltigkeitsaspekte können sachliche Rechtfertigung für 
höhere Preise, Diskriminierung o.ä. sein



Sustainable Corporate Governance:
Problem - Kurzfristiges Denken!
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Short-Termism begegnen durch:

• Verpflichtung der Direktoren zur Berücksichtigung langfristiger 
Interessen des Unternehmens

• Schaffung von Anreizen für langfristige Investoren
• Verpflichtung des Vorstandes, Nachhaltigkeitsaspekte in die 

Geschäftsstrategie zu integrieren und u.a. messbare Nachhaltigkeitsziele 
zu identifizieren und zu kontrollieren

• Anpassung der Vergütungspolitik an eine Langfristperspektive
• Zusammensetzung des Vorstandes mit Nachhaltigkeits-Expertise
• Verpflichtung zur Identifizierung und Minderung von 

Nachhaltigkeitsrisiken und –auswirkungen
• Regelungen zur Haftungsdurchsetzung gegen Direktoren



Sustainable Finance, ESG & Compliance:
Fazit?
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• Ambitionierte und hohe Taktung von Initiativen und 
Regulierung

• Zwang – sich verstärkt mit Nachhaltigkeitsaspekten zu 
beschäftigen

• Für die Unternehmensberichtserstattung ergeben sich 
aufgrund zahlreicher nachhaltigkeitsrelevanter 
Transparenzpflichten weitreichende Änderungen

• Adressat ist nicht nur Finanzindustrie, sondern auch 
Realwirtschaft!

• Zahlreiche ungeklärte Fragen
• Sorgfältiger und vorrauschauender Geschäftsleiter muss 

regulatorische Entwicklungen im Auge behalten!



Compliance: ENDE
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