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I. Situația  de  fapt  a  transpunerii  Directivei  CSRD  și  a
amendamentelor prin Directiva „Stop the clock”.

Directiva privind raportarea sustenabilității corporative (CSRD) actualizează 
cadrul UE de raportare privind sustenabilitatea, extinzând domeniul de aplicare 
al Directivei privind raportarea nefinanciară (NFRD). 

Aceasta impune unui număr mai mare de companii să divulge informații 
detaliate privind sustenabilitatea prin intermediul Standardelor europene de 
raportare privind sustenabilitatea (ESRS). 

Termenul limită pentru transpunerea CSRD în legislația națională a fost 6 iulie 
2024 (România a transpus), statele membre având flexibilitatea de a introduce 
cerințe suplimentare („goldplating”).

În paralel, Directiva „Stop-the-clock”, adoptată ca parte a pachetului omnibus al 
UE  amână termenele de raportare CSRD pentru anumite companii. Statele 
membre trebuie să transpună această directivă până la 31 decembrie 2025 
pentru a da efect termenelor de raportare revizuite.

Directiva „Stop-the-clock”, urmărește așadar să amâne cerințele de raportare 
CSRD pentru companii până la finalizarea propunerilor substanțiale din 
pachetul omnibus la nivelul UE. 

 Companiile din valul 2 se referă la companiile mari (cele care îndeplinesc 
două dintre următoarele trei criterii: 

o 50 de milioane de euro cifră de afaceri netă;
o 25 de milioane de euro active sau 1.000 ori mai mulți angajați; 
o și societățile-mamă ale grupurilor mari. 
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Aceste companii sunt acum obligate să raporteze în conformitate cu CSRD în 
2028 (spre deosebire de raportarea inițială în 2026). Comisia urmează să adopte
un act delegat pentru a revizui și simplifica standardele existente de raportare 
privind sustenabilitatea (ESRS).

 Companiile din valul 3 se referă la întreprinderile mici și mijlocii (IMM-uri) 
cotate la bursă, instituțiile de credit mici și ne-complexe și entitățile de 
asigurare captive. 

Aceste companii sunt acum obligate să raporteze în conformitate cu CSRD în 
2029 (spre deosebire de raportarea inițială în 2028). 

Directiva „Stop-the-clock” a fost adoptată și publicată în Jurnalul Oficial al 
Uniunii Europene la 16 aprilie 2025, intrând astfel în vigoare. Statele membre au
termen până la 31 decembrie 2025 să transpună această directivă în legislația 
națională, pentru a da efect perioadelor de raportare amânate pentru 
companiile din valul 2 și valul 3.

*

* * *

II. Studiu de caz: Transpunerea Directivei CSRD și a amendamentelor
în Germania

Germania -  care nu a transpus până în 6 iulie 2024 Directiva -  avansează cu
transpunerea  CSRD  și  ușurează  obligațiile  de  diligență  în  lanțul  de
aprovizionare.

 Proiectul de lege german de transpunere a CSRD impune (i) raportarea
pentru  perioada  de  raportare  începând  cu  exercițiul  financiar  2025
pentru  marile  companii  cotate  la  bursă,  bănci  și  asigurători,  dar  (ii)
amână  obligațiile  mai  ample  până  în  exercițiul  financiar  2027  și  (iii)
prevede măsuri de relaxare, cum ar fi scutiri pentru firmele mai mici și
termene amânate.

 Modificările aduse Legii germane privind diligența necesară în lanțul de
aprovizionare  elimină  retroactiv  obligațiile  de  raportare  și  restrâng
sancțiunile la încălcările grave, facilitând conformitatea până la intrarea în
vigoare a CSDDD a UE.

 Aceste măsuri legislative aliniază Germania la cerințele UE în materie de
durabilitate și responsabilitate corporativă, oferind în același timp măsuri
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de  ajutor  specifice,  pe  măsură  ce  companiile  se  pregătesc  pentru
obligațiile de raportare și diligență necesară, având în vedere reformele
în curs de desfășurare la nivelul UE.

Legislația germană introduce cerințe de raportare în două etape:

 Etapa 1   (din exercițiul financiar 2025, primele rapoarte în 2026): aplicabilă
companiilor mari care sunt cotate la bursă sau care operează ca instituții
de  credit  sau  companii  de  asigurări,  cu  peste  1.000  de  angajați.
Aproximativ  240  de  companii  germane se  încadrează  în  această
categorie. 

Este de remarcat faptul că acest calendar diferă de cel prevăzut în CSRD, care
prevede ca societățile din etapa 1 să raporteze începând cu exercițiul financiar
2024.  Este  important  de  menționat  că,  deoarece  Germania  nu  a  respectat
termenul de transpunere, societățile nu vor fi obligate să raporteze retroactiv
pentru exercițiul financiar 2024, ceea ce oferă o ușurare imediată celor care încă
își pregătesc sistemele de raportare privind sustenabilitatea.

 Etapa 2   (din exercițiul financiar 2027, primele rapoarte în 2028): Se aplică
altor companii mari, cu obligații amânate în conformitate cu calendarul la
nivelul UE.

Domeniul de aplicare final al companiilor afectate rămâne în curs de negociere
la nivelul UE. Deși proiectul reflectă CSRD în forma sa actuală, guvernul federal
se așteaptă ca domeniul de aplicare să fie în cele din urmă restrâns, reducând
potențial sarcina de conformare pentru multe companii mijlocii  care altfel ar
intra în valul 2. Rezultatul precis va fi determinat în cadrul negocierilor tripartite
dintre Consiliu, Parlament și Comisie.

*

* * *

III. Studii: Lecții învățate din primele rapoarte CSRD

Așteptările privind raportările CSRD și auditarea raportărilor de sustenabilitate
sunt în creștere, iar primele rapoarte încearcă să definească un standard pentru
ceea ce înseamnă un raport ESG credibil și util pentru luarea deciziilor.
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O analiză a celor mai recente studii publice privind raportările de sustenabilitate
și auditarea lor, realizată pe sute de companii, conduc la următoarele chestiuni,
identificate ca trăsături:

Un studiu recent,  care identifică unde își  concentrează eforturile  companiile,
cum  interpretează  standardele  și  ce  pot  învăța  ceilalți  înainte  de  expirarea
termenelor proprii  de raportare, pe baza altor studii,  a ajuns la următoarele
concluzii:

1. Lungimea raportului: robust și familiar.

Declarația de sustenabilitate aliniată la CSRD are, în medie, aproximativ 100 de
pagini.  Aceasta  reflectă  îndeaproape  raportarea  anterioară  CSRD  (când  se
făceau raportări în urma Directivei NFRD), sugerând că companiile se extind în
mod judicios, preferând acest lucru decât raportări foarte mari.

Majoritatea firmelor raportează în conformitate cu 6-7 dintre cele 10 standarde
ESRS  tematice,  demonstrând  o  abordare  strategică  a  materialității  în
detrimentul uneia exhaustive. Așadar companiile preferă să păstreze raportul
concis și strategic, acordând prioritate aspectelor cele mai importante pentru
părțile interesate și evitând informațiile prea detaliate, dar cu valoare redusă.

2. Cele mai frecvente subiecte raportate: E1, S1, G1

Trei standarde domină în aproape toate rapoartele: i) schimbările climatice (E1);
ii) forța de muncă proprie (S1); iii) conduita în afaceri (G1)

Companiile încearcă să consolideze raportările în jurul acestor subiecte pentru a
prezenta strategii credibile, orientate spre viitor. Rapoartele sugerează că merg
dincolo  de  date,  corelând  acțiunile  legate  de  climă,  forța  de  muncă  și
guvernanță direct cu valoarea afacerii și avantajul competitiv.

3. Subiecte insuficient raportate

Standardele cel mai puțin divulgate includ: i) comunități afectate (S3); ii) apă și
mediu marin (E3); iii) biodiversitate și ecosisteme (E4)

Chiar  dacă  aceste  subiecte  nu  sunt  încă  obligatorii,  abordarea  din  timp  a
domeniilor sub-raportate, pot oferi companiilor posibilitatea de a se diferenția
și câștiga încrederea părților interesate înainte ca aceste standarde să devină
norme industriale.

4. IRO-uri semnificative: volumul variază
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În medie, companiile dezvăluie între 30 și 45 de impacturi, riscuri și oportunități
(IRO-uri) semnificative, unele raportând doar 9, iar altele peste 130.

Există un raport aproximativ de un impact, risc și oportunități, la 3 pagini de
raportare.  Cele mai bune rapoarte prezintă IRO-uri  precise,  relevante pentru
afaceri și clar legate de obiectivele financiare și de sustenabilitate.

5. Riscurile raportate sunt mai mari decât oportunitățile.

În  general,  impactul  negativ  reprezintă aproximativ  40% din IRO,  în timp ce
oportunitățile reprezintă doar aproximativ 10%. Acest lucru relevă o abordare
centrată pe riscuri, care poate submina strategia orientată spre viitor.

Cei  mai puternici  raportori găsesc un echilibru -  folosind IRO-urile nu numai
pentru a semnaliza expunerile,  ci  și  pentru a evidenția creșterea eficienței  și
crearea de valoare pentru părțile interesate.

6. Cum își structurează companiile rapoartele?

95% dintre companii respectă structura ESRS, asigurând consecvența și auditul.

Majoritatea includ Declarația de sustenabilitate înaintea secțiunii  financiare a
raportului de management.

Multe utilizează terminologia specifică ESRS (de exemplu, E1, S1, G1), care este
utilă în primul an – probabil să evolueze spre un limbaj integrat în timp.

7. Asigurarea de sustenabilitate: efort semnificativ, valoare mixtă

Aproape 90% din rapoartele din prima etapă au primit o asigurare limitată, doar
0,5% obținând o asigurare rezonabilă completă.  Potrivit  studiului,  asigurarea
consumă de obicei aproximativ 20% din bugetul de audit financiar, fără să fie o
normă. Asigurarea de sustenabilitate pentru companiile aflate în primul ciclu de
raportare  a  fost  considerată  o  prioritate  pentru  companii,  încă  de  la
introducerea Directivei CSRD, în esență o acțiune cu impact real asupra afacerii
și părților interesate.

La baza studiului  au stat datele colectate din raportările de sustenabilitate ale
mai mult de 300 de companii, cu obligații de raportare în primă fază.

Observațiile din  prima  rundă  de  asigurare  a  declarațiilor  de  sustenabilitate
arată  că  asigurarea  declarațiilor  de  sustenabilitate  conforme  cu  CSRD  este
realizată, de obicei, de firma de audit care deservește și compania raportoare în
calitate de auditor al situațiilor financiare.
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Forma predominantă de asigurare este asigurarea limitată (89%), restul optând
pentru  asigurarea  rezonabilă  privind  indicatori  specifici  și  făcând  publice
rezultatele  acestei  asigurări.  De remarcat,  o  companie  din  eșantion a  primit
asigurare rezonabilă pentru întreaga declarație de sustenabilitate. Toate aceste
declarații  au primit asigurare limitată, fără nicio rezervă privind concluzia, cu
două excepții (1%) în eșantionul studiului.

România nu a avut companii în eșantionul studiat, dar situația la nivelul statele
unde și-au desfășurat activitatea companiile, arată că doar în Germania au fost
întâlnite  asigurări  rezonabile (pentru  3%  din  companii),  în  timp  ce  marea
majoritate a statelor, prin transpunerea Directivei au solicitat asigurări limitate.

Tendințe în privința asigurării de sustenabilitate

Asigurarea  declarațiilor  de  sustenabilitate  rămâne  un  domeniu  de  interes,
întrucât toate companiile din eșantioane și-au asigurat rapoartele,  indiferent
dacă acest lucru era cerut de transpunerea națională a Directivei CSRD. Deși
Comisia Europeană intenționa inițial să înceapă cu o asigurare limitată și apoi
(care urma să fie evaluată în octombrie 2028) să treacă eventual la o asigurare
rezonabilă,  planurile  s-au  schimbat  prin  propunerea  OMNIBUS  a  Comisiei
Europene – care recomandă eliminarea puterii de decizie a Comisiei Europene
de a trece la o asigurare rezonabilă. 

Ca standard, în prezent, ISAE 3000 (revizuit) este cel mai utilizat standard pentru
misiunile de asigurare a sustenabilității. Acesta va fi retras pentru asigurarea
sustenabilității și înlocuit cu ISSA 5000 „Cerințe generale pentru angajamentele
de asigurare a sustenabilității”  la nivel global pentru perioadele de raportare
care încep la sau după 15 decembrie 2026. Cu toate acestea, rămâne deschisă
întrebarea  care  standard  de  asigurare  va  fi  aplicat  declarațiilor  de
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sustenabilitate conforme cu CSRD pentru perioadele de raportare începând cu
2027.

Ce aduc asigurările de sustenabilitate pentru companii

Un alt studiu arată că aproape trei sferturi dintre companiile supuse cerințelor
CSRD  din  „valul  1”,  au  declarat  că  planurile  lor  de  raportare  privind
sustenabilitatea  rămân  neschimbate,  în  ciuda  ambiguității  normative
(modificările prin Directiva OMNIBUS, Stop the Clock).

Pentru multe dintre companii, asigurarea ESG oferă deja beneficii tangibile:

 60% se așteaptă la o creștere a cotei de piață sau a bazei de clienți.
 54% anticipează o rentabilitate mai mare.
 52% prevăd beneficii în ceea ce privește reputația.

Aproape  jumătate  se  așteaptă  la  o  valoare  mai  mare  pentru  acționari  și  la
reducerea costurilor.

Un  alt  studiu,  elaborat  de  EFRAG,  care  analizează  656  de  companii  arată
diferențele în ceea ce privește raportările de sustenabilitate:

 Dintre cele 656 de declarații analizate, cea mai lungă avea 440 de pagini,
iar cea mai scurtă doar 25.

 Instituțiile financiare sunt cele care prezintă cele mai lungi rapoarte, cu o
medie  de  140  de  pagini,  comparativ  cu  110  pagini  în  cazul  firmelor
nefinanciare. EFRAG atribuie acest lucru în parte normelor de taxonomie
ale  UE,  care  impun  cerințe  suplimentare  de  raportare  instituțiilor
financiare.

 Doar un sfert dintre companii au depus declarații de sub 70 de pagini, iar
EFRAG  a  constatat  o  corelațieslabă  între  lungimea  raportului  și
dimensiunea companiei sau numărul de subiecte importante divulgate.

*

* * *

IV. Ce spun companiile despre modificările Directivei CSRD

475  de  organizații  solicită factorilor  de  decizie  din  UE  să  păstreze  esența
cadrului de sustenabilitate al UE. Această declarație comună a fost susținută de
130 de investitori și instituții financiare, 87 de companii din economia reală și 92
de alte organizații.
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Declarația subliniază că păstrarea elementelor-cheie atât ale Directivei privind
raportarea  de  sustenabilitate  a  întreprinderilor  (CSRD),  cât  și  ale  Directivei
privind  diligența  necesară  în  materie  de  sustenabilitate  a  întreprinderilor
(CSDDD) este esențială.

Extras:

„Impactul  unei  reduceri  a  domeniului  de  aplicare  al  CSRD se  poate  reflecta
asupra capacității companiilor de a accesa finanțare durabilă. 

Din acest motiv, domeniul de aplicare al CSRD ar trebui să acopere companiile
cu peste 500 de angajați, în conformitate cu NFRD anterior. Sondaje recente au
arătat  că  majoritatea  (56%)  companiilor  cu între 500 și  1000 de angajați  au
început să se pregătească pentru CSRD și ar prefera să rămână în domeniul de
aplicare.  S-ar  putea  lua  în  considerare  o  perioadă de  tranziție,  începând  cu
companiile cu peste 1000 de angajați și extinzându-se în următorii 2-4 ani la un
prag de 500 de angajați.  Acest  lucru ar oferi  o soluție proporțională pentru
aceste companii, reducând în același timp treptat potențialele lacune de date
pentru investitorii  care anticipaseră accesul  la  un domeniu mai larg de date
despre companii.

În  plus,  „plafonul  lanțului  valoric”  propus  ar  putea  împiedica  investitorii  să
solicite date de la companii care nu intră în domeniul de aplicare, dincolo de
informațiile  foarte limitate  incluse  în  standardul  VSME,  care a  fost  conceput
pentru  microîntreprinderi  și  IMM-uri.  Dacă  investitorii  trebuie  să  depună
eforturi suplimentare pentru a colecta informații relevante, acest lucru ar putea
descuraja  investițiile  în  companii  mici  și  mijlocii  și  ar  risca  să  concentreze
beneficiile investițiilor durabile către cele mai mari companii din UE.”

*

* * *
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