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Die CSRD stellt Holding- und Beteiligungsgesellschaften vor strukturelle Grundsatzfragen: Welche Rolle
nimmt die Holding tatsachlich ein? Welche Gesellschaften sind berichtspflichtig? Und wie lasst sich eine
konsistente Nachhaltigkeitsberichterstattung Uber heterogene Tochtergesellschaften hinweg organisieren?
Wer diese Fragen friihzeitig klart, schafft nicht nur Compliance, sondern Entscheidungsfahigkeit.

Holding- und Beteiligungsgesellschaften stehen mit Blick auf die CSRD (Corporate Sustainability Reporting
Directive) vor besonderen Herausforderungen. Anders als bei operativ einheitlich geflihrten
Unternehmensgruppen geht es hier haufig nicht nur um die Frage, ob eine Berichtspflicht besteht, sondern
auch darum, wie die Berichterstattung innerhalb der Gruppe abgegrenzt und Uiber unterschiedliche

Gesellschaften hinweg organisiert werden kann.

Dieser Beitrag zeigt, warum die Betroffenheitspriifung bei Holding- und Beteiligungsgesellschaften
besonders anspruchsvoll ist, welche Rolle die diskutierte Ausnahmeregelung fur Beteiligungsgesellschaften
spielen kann und wo die wesentlichen Herausforderungen in der praktischen Umsetzung liegen.

1. Die Betroffenheitsprifung ist bei Holding- und

Beteiligungsgesellschaften besonders anspruchsvoll

Fir Holding- und Beteiligungsgesellschaften beginnt die Herausforderung haufig schon deutlich vor der
eigentlichen Berichterstattung. Zwar knlpft der regulatorische Rahmen kiinftig insbesondere an die
Schwellenwerte von mehr als 450 Mio. Euro Umsatzerldsen und mehr als 1.000 Mitarbeitenden an. Fir
Holding-Strukturen ist damit jedoch noch nicht abschlieRend geklart, ob und in welcher Form eine
Berichtspflicht entsteht. Unternehmen sollten daher friihzeitig priifen, welche Rolle die Holding innerhalb der
Gruppe tatséchlich einnimmt und wie die Berichterstattung innerhalb der Gruppenstruktur rechtlich und

organisatorisch zu verorten ist.

Manche Holdings- und Beteiligungsgesellschaften beschranken sich im Wesentlichen auf das Halten von
Beteiligungen und die Wahrnehmung von Anteilseignerrechten. Andere sind als geschéftsleitende Holding
ausgestaltet und Ubernehmen strategische Fuhrungs-, Steuerungs- und Kontrollfunktionen fir die gesamte
Gruppe. Gerade diese Unterscheidung ist fur die Betroffenheitsprifung wesentlich. Unternehmen sollten
deshalb nicht nur auf die Satzung oder den Unternehmensgegenstand abstellen, sondern die tatséachliche
Funktion der Holding innerhalb der Gruppe analysieren.

Hinzu kommt, dass bei Holding- und Beteiligungsgesellschaften nicht nur zu prifen ist, ob eine
Berichtspflicht besteht, sondern auch, wie sie innerhalb der Gruppe zu verorten ist. MalRgeblich ist
insbesondere, wie die Berichtsgrenzen fur die Nachhaltigkeitsberichterstattung festzulegen sind, welche
Gesellschaften in den Berichterstattungskreis einzubeziehen sind und ob neben einer maglichen
Konzernberichterstattung auch Einzelpflichten auf Ebene bestimmter Tochtergesellschaften in Betracht
kommen. Unternehmen sollten daher friihzeitig den potenziellen Konsolidierungskreis, mégliche
Einzelpflichten und bestehende Befreiungstatbestande strukturiert erfassen.
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Zusatzliche Komplexitat entsteht bei international aufgestellten Gruppen. Sobald Tochtergesellschaften oder
Zweigniederlassungen mit Drittstaatenbezug eingebunden sind, kénnen weitere Befreiungskonstellationen
relevant werden. Auch hier gilt: Eine belastbare Einschétzung setzt einen strukturierten Blick auf die
gesamte Gruppenarchitektur voraus.

2. Die Ausnahmeregelung im Omnibus Substance Proposal und

Vorschlag der EU-Kommission fur Asset Manager

Neben den allgemeinen Befreiungstatbestanden verdient fir Holding- und Beteiligungsgesellschaften auch
die diskutierte Ausnahmeregelung fiir bestimmte Beteiligungsgesellschaften Aufmerksamkeit. Sie soll in eng
begrenzten Fallen erméglichen, von einer konsolidierten Nachhaltigkeitsberichterstattung abzusehen.

Voraussetzung ist insbesondere, dass das Mutterunternehmen als Beteiligungsgesellschaft im Sinne von
Art. 2 Nr. 15 der Richtlinie 2013/34/EU eingeordnet werden kann, sich nicht direkt oder indirekt in die
Verwaltung der Tochterunternehmen einmischt und die Geschéaftsmodelle der Beteiligungen voneinander

unabhéngig sind.

Fur die Praxis ist dabei entscheidend: Die blof3e Satzung oder der formale Unternehmensgegenstand
,Halten und Verwalten von Beteiligungen“ reicht oftmals nicht aus. Maf3geblich ist die tatsachliche Funktion
der Holding. Dies gilt es explizit zu prifen. Nimmt das Mutterunternehmen die Ausnahmeregelung in
Anspruch, kénnen Gruppengesellschaften eigenstandig berichtspflichtig werden, soweit sie selbst in den
Anwendungsbereich von Art. 19a oder Art. 29a der Richtlinie 2013/34/EU fallen.

Unternehmen sollten daher friihzeitig prifen, ob ihre Struktur tatsachlich dem Leitbild einer
Beteiligungsgesellschaft entspricht oder ob die Holding in Satzung und Praxis eher als geschaftsleitende
oder integrierte Konzernholding auftritt. Gerade diese Abgrenzung ist fiir die Anwendung der Ausnahme
haufig entscheidend.

Im Rahmen des Vorschlags der Europdischen Kommission zu den tberarbeiteten ESRS (Dezember 2026)
wurden zwei Erleichterungen fir Unternehmen vorgesehen, die Investments treuhanderisch im Auftrag ihrer
Kunden verwalten, ohne dabei Eigentiimerrisiken oder -chancen zu tragen: Gemal AR 17 (zu Para. 37)
sind solche Unternehmen nicht verpflichtet, fir diese Investments eine Wesentlichkeitsbewertung
hinsichtlich Impacts, Risiken und Chancen durchzufiihren. Ergédnzend dazu sieht AR 37 (zu Para. 62—63)
vor, dass fur diese Investments auch keine Daten im Rahmen der Value-Chain-Berichterstattung
bereitgestellt werden missen.

Es handelt sich hierbei noch um einen Entwurf; Rechtsverbindlichkeit erlangen die beschriebenen
Regelungen erst mit der Umsetzung in nationales Recht durch die jeweiligen EU-Mitgliedstaaten.

3. Wesentliche Herausforderungen bei der praktischen Umsetzung
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Ist die Betroffenheit geklart, beginnt fur viele Holding- und Beteiligungsgesellschaften die eigentliche
Umsetzungsarbeit. Die Herausforderung liegt dann weniger in der abstrakten Berichtslogik als in der
praktischen Integration heterogener Gesellschaften in eine konsistente und prufungsfahige
Nachhaltigkeitsberichterstattung.

Konsolidierung vs. operative Unabhangigkeit

Gerade bei Holding-Strukturen mit operativ unabhangigen Tochterunternehmen ist haufig unklar, inwieweit
Daten, Risiken, Malinahmen und Steuerungslogiken tberhaupt konsolidiert dargestellt werden kénnen,
ohne wesentliche Unterschiede zu verwischen. Unternehmen stehen damit vor der Aufgabe, eine
Berichterstattung zu entwickeln, die sowohl den formalen Berichtsanforderungen als auch den tatséchlichen
Unterschieden innerhalb der Gruppe gerecht wird.

Konsolidierte Wesentlichkeit und Wertschdpfungsketten

Viele Holding- und Beteiligungsgesellschaften miissen Nachhaltigkeitsthemen iber sehr unter-schiedliche

Geschaftsmodelle hinweg zusammenfiihren. Das betrifft insbesondere die Wesentlichkeitsanalyse und die
Abbildung der Wertschopfungskette. Die Herausforderung liegt darin, aus unterschiedlichen Risikoprofilen,
Markten und Lieferketten ein tragfahiges konzernweites Bild zu entwickeln, ohne relevante Besonderheiten
einzelner Tochtergesellschaften zu verlieren. Gerade bei heterogenen Portfolios ist dies haufig einer der

anspruchsvollsten Schritte der CSRD-Umsetzung.
Verbindliche Governance, Steuerung und Monitoring auf Konzernebene

Nachhaltigkeitsberichterstattung setzt belastbare Verantwortlichkeiten voraus. In Holding-Gruppen ist
jedoch oft gerade nicht selbstverstandlich, wer ESG-Themen zentral steuert, wer Datenfreigaben
verantwortet, wie Entscheidungen Giber MaBnahmen getroffen werden und wie das laufende Monitoring
erfolgt. Die Herausforderung liegt daher darin, Governance-Strukturen zu etablieren, die einerseits
gruppenweit verbindlich sind, andererseits aber die unterschiedlichen Rollen und Steuerungsmdaglichkeiten

innerhalb der Gruppe realistisch abbilden.
Unternehmensweite Richtlinien und Sorgfaltspflichten fiir heterogene Geschéaftsmodelle

Hinzu kommt die Herausforderung, gruppenweite Richtlinien und Sorgfaltspflichten so auszugestalten, dass
sie sowohl konzernweit einsetzbar als auch fir unterschiedliche Geschaftsmodelle praktikabel sind. Was fir
eine Handelsgesellschaft passt, ist nicht ohne Weiteres auf Immobilien-, Verwaltungs-, Lizenz- oder
Beteiligungsgesellschaften tUbertragbar. Holding- und Beteiligungsgesellschaften missen deshalb einen
Rahmen schaffen, der konzernweit konsistent ist, aber gleichzeitig gentigend Differenzierung zulésst, um
den tatsachlichen Risiken und Tatigkeiten der jeweiligen Gesellschaften gerecht zu werden.

Die Verknupfung von Strategie und MaRhahmen Utber Tochtergesellschaften hinweg

Einige Holdings- und Beteiligungsgesellschaften verfligen bereits Uiber strategische Nachhaltigkeitsziele
oder gruppenweite ESG-Leitbilder. Deutlich schwieriger ist jedoch die Ubersetzung dieser Ziele in
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belastbare Malinahmen innerhalb der einzelnen Tochtergesellschaften. Die CSRD verlangt eine
nachvollziehbare Verbindung zwischen Strategie, Risiken, MaZnahmen und Ergebnissen. Fir Holding-
Strukturen bedeutet das, dass strategische Zielsetzungen nicht auf Ebene der Obergesellschaft stehen
bleiben dirfen, sondern in operative Umsetzungslogiken tberfiihrt werden miissen — auch dann, wenn
Tochtergesellschaften sehr unterschiedlich aufgestellt sind.

Konsistente Datenbasis und automatisierte Datenprozesse

Ein zentrales Umsetzungsproblem vieler Holding-Gruppen ist die Datenarchitektur. Nachhaltigkeitsdaten
liegen haufig dezentral vor, werden in unterschiedlicher Qualitat erhoben und folgen nicht tGberall denselben
Definitionen oder Prozessen. Fur eine prifungsfahige Berichterstattung reicht es jedoch nicht, Daten
punktuell zusammenzutragen. Erforderlich ist vielmehr eine konsistente, mdglichst automatisierte
Datenbasis, die gruppenweit abgestimmte Kennzahlen, klare Verantwortlichkeiten und belastbare
Freigabeprozesse umfasst.

Unternehmen sollten deshalb friihzeitig nicht nur die rechtliche Berichtslogik festlegen, sondern auch die
Voraussetzungen fir eine tragfahige Umsetzung schaffen — insbesondere im Hinblick auf Governance,
Datenflisse, Verantwortlichkeiten und konzernweite Richtlinien.

Fazit

Fur Holding- und Beteiligungsgesellschaften ist die CSRD nicht nur ein Reporting-Thema, sondern vor allem
eine Struktur-, Governance- und Umsetzungsfrage. Wer friihzeitig pruft, ob die Grol3enkriterien auf
Gruppenebene Uberschritten werden, welche Rolle die Holding tatsachlich einnimmt, welche Einheiten in
den Berichterstattungskreis fallen und wie die praktische Umsetzung tber die Gruppe hinweg organisiert
werden kann, schafft nicht nur Compliance — sondern Entscheidungsfahigkeit.

Laufende Updates zum Thema erhalten Sie Uber das regulatorische Horizon Scanning in unserer
Recherche-Applikation PwC Plus. Lesen Sie hier mehr Uber die Moglichkeiten und Angebote.
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