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Heute nicht das Thema: EU-Taxonomie und GAR…,

dzhyp.de/fileadmin/user_upload/Dokumente/Nachhaltigkeit/NHB/DZHYP_NHB_2023_D.pdf

…sondern
EU-Taxonomie 

und Realwirtschaft
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Was ist das grundlegende Ziel der EU-Taxonomie?

„Nachhaltige und nicht-nachhaltige Unternehmen identifizieren.“

Im Wesentlichen: 
Real-Investitionen zur Transformation der Wirtschaft generieren

(zur Milderung der Klima- und anderen Umweltprobleme).
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Bedarf: 1,4 Billionen Euro für Transformation in 
Deutschland bis 2030

assets.foleon.com/eu-central-1/de-uploads-7e3kk3/50809/24-08-30-de-transformationspfade-kurz_2.ddcf3a490e98.pdf
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Zentrales Konzept der EU-Taxonomie

ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_fin
ance/documents/190618-sustainable-finance-teg-report-taxonomy_en.pdf

Klassifikation von Wirtschaftsaktivitäten
A. Taxonomie-relevante („eligible“)

– Taxonomiekonforme („aligned“)
– Nicht-taxonomiekonforme

B. Taxonomie-irrelevante

Berechnung der taxonomiekonformen
1. Umsätze 
2. Betriebsausgaben (OpEx)
3. Investitionen (CapEx)

Relevant für (fast) alle Unternehmen… 
(direkt oder indirekt)
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Umsatz EU-Taxonomie Audi Konzern (2023)

Modifiziert aus: www.audi.com/de/company/investor-relations/eu-taxonomy.html

Taxonomie-relevant:
59,3 Mrd. EUR

Taxonomiekonform:
11,4 Mrd. EUR

Taxonomie-
irrelevant:
10,6 Mrd. EUR

Nicht-taxonomiekonform:
47,9 Mrd. EUR
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Welche Wirtschaftsaktivitäten 
erfasst die EU-Taxonomie?

„Erfassung aller Wirtschaftsaktivitäten mit Blick auf Nachhaltigkeit.“

Erfassung aller für die Transformation der Wirtschaft
relevanten Wirtschaftsaktivitäten 

in Bezug auf Umweltprobleme (aktuell primär Klima).



Wilkens 9

Wann ist eine Wirtschaftsaktivität taxonomiekonform?

www.bmwi.de/Redaktion/DE/Schlaglichter-der-Wirtschaftspolitik/2020/09/kapitel-1-6-sustainable-finance-taxonomie.html

Zu 3. Mindestanforderungen
• Menschenrechte incl. 

Arbeitnehmerrechte
• Korruption
• Besteuerung
• Fairer Wettbewerb

Zu 1. und 2.: Umweltziele

1. 2. 3.

Diese 3 Bedingungen müssen erfüllt sein
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Relevante Wirtschaftsaktivitäten (hier Klimaschutz)
– Technischer Anhang (ca. 600 Seiten)

ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-
finance-teg-final-report-taxonomy-annexes_en.pdf

1. Forstwirtschaft

2. Landwirtschaft

3. Verarbeitendes Gewerbe

4. Versorgung mit Elektrizität, Gas, Dampf und Klimaanlagen

5. Wasser, Kanalisation, Abfall und Sanierung

6. Transport und Lagerung

7. Information und Kommunikation

8. Baugewerbe und Grundstücks- und Wohnungswesen
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EU-Taxonomie (Beispiel)

ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/
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EU-Taxonomie (Beispiel)

ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/
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EU-Taxonomie (Beispiel)

ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/

1. 2. 3.

1.

2.

3.
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EU-Taxonomie (Beispiel)

ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/

1. 2. 3.

1.
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Sind taxonomiekonforme Aktivitäten immer „sauber“?

„Klar: Taxonomiekonforme Aktivitäten müssen immer „sauber“ sein.“

Nicht unbedingt: Insb. für den Übergang sind auch 
„relativ saubere“ und „ermöglichende“ Aktivitäten

taxonomiekonform.
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EU-Taxonomie (Beispiel)

ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/

1. 2. 3.

2.
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EU-Taxonomie (Beispiel)

ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/

1. 2. 3.

3.
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Umsatz EU-Taxonomie 
Audi Konzern (2023)

www.audi.com/de/company/investor-relations/eu-taxonomy.html
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Investitionen (CapEx) EU-Taxonomie 
Audi Konzern (2023)

www.audi.com/de/company/investor-relations/eu-taxonomy.html

Das ist die zentrale 
Kennzahl, auf die 

geachtet wird!
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EU-Taxonomie – Investitionen (CapEx) 2023 
(1.149 Unternehmen)

Daten aus Bloomberg, eigene Berechnungen und Darstellung

Anteil taxonomie-relevant
Anteil taxonomiekonform

% taxonomie-irrelevant

% taxonomie-relevant und 
nicht-taxonomiekonform

% taxonomie-relevant und 
taxonomiekonform

Im Durchschnitt 38 % der 
taxonomie-relevanten 
Investitionen 
taxonomiekonform

Anteil taxonomiekonforme Investitionen
unabhängig von Anteil taxonomie-relevante Investitionen
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EU-Taxonomie – Umsätze 2023 
(927 Unternehmen)

Anteil taxonomiekonforme Umsätze 
unabhängig von Anteil taxonomie-relevante Umsätze Im Durchschnitt 24 % der 

taxonomie-relevanten 
Umsätze 
taxonomiekonform

Anteil taxonomie-relevant
Anteil taxonomiekonform

% taxonomie-irrelevant

% taxonomie-relevant und 
nicht-taxonomiekonform

% taxonomie-relevant und 
taxonomiekonform

Daten aus Bloomberg, eigene Berechnungen und Darstellung
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Wirkungen der EU-Taxonomie I

Aktuell stehen folgende „allgemeine Wirkungen“ im Vordergrund:

1. Unternehmen der Realwirtschaft erhalten Orientierung 
 Anpassung Unternehmenspolitik

2. Unternehmen der Finanzwirtschaft und Kapitalanleger erhalten Orientierung
 Bessere Einschätzung von Risiken und Anpassung von Finanzierungen/Kapitalanlagen

3. Politik erhält Orientierung mit Blick auf die Transformation der Wirtschaft
Weitere politische Maßnahmen
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Wirkungen der EU-Taxonomie II

Darüber hinaus sind „gewisse materielle Wirkungen“ bereits heute erkennbar:

1. (Geringe) Beeinflussung der Finanzierungskosten der Unternehmen  DZ HYP?
2. Staatliche Förderung von Unternehmen (wie über KfW)
3. (Geringe?) Beeinflussung der Reputation von Unternehmen

www.kfw.de/inlandsfoerderung/Un
ternehmen/Energie-und-
Umwelt/F%C3%B6rderprodukte/Kf
W-Konsortialkredit-Nachhaltige-
Transformation-(291)/

 Refinanzierung ggf. 
über „Grüne Anleihen“ 
wie „Grüne Pfandbriefe“ 
dzhyp.de/de/investor-
relations/informationen-fuer-
investoren/green-bonds/
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Wirkungen der EU-Taxonomie III

Darüber hinaus könnten „sehr materielle Wirkungen“ durch künftige politische 
Entscheidungen generiert werden:

1. Evtl. irgendwann staatliche Sanktionierung von Unternehmen
(z.B. Steuern/Abgaben)

2. Evtl. irgendwann deutliche steuerliche Maßnahmen für Privatpersonen
- wie jetzt 7% MwSt. Bahnfahrten
- wie (jetzt) Förderung Elektromobilität
- wie jetzt deutlichere Differenzierung der Steuern auf Energie

3. Evtl. irgendwann Förderung oder Sanktionierung von Staaten
(z.B. über EU-Beiträge der Mitgliedstaaten)

4. … viel Raum für Phantasie
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Aktuelle Einbettung der EU-Taxonomie

econsense.de/wp-content/uploads/2023/07/Lets-talk-numbers_EU-Taxonomy-reporting-by-German-companies.pdf

Aktuelle Situation:
Finanzwirtschaft 
zentraler Hebel für 
Transformation der 
Wirtschaft über EU-
Taxonomie

Aber: Weitere „Hebel“ 
künftig durchaus 
denkbar
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Probleme der EU-Taxonomie I

Negative Folgen des verbundenen Aufwands

1. Komplexität und Bürokratie
Hoher administrativer Aufwand

2. Hoher Umsetzungsaufwand
Kostenintensive Datenanalysen und Schulungen

3. Ungleiche Belastung
Benachteiligung kleinerer Unternehmen 
(auch Banken)

4. …

 Folgen können sicherlich reduziert werden, 
werden aber Bestand haben

Erstellt mit ChatGPT
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Probleme der EU-Taxonomie II

Korrektheit im Detail

1. Erfassung Wirtschaftsaktivitäten nicht perfekt
Ggf. Auswahl der Wirtschaftsaktivitäten nicht sinnvoll (Atom, Gas) bzw. unvollständig

2. Art und Höhe Schwellenwerte nicht perfekt
Macht genau ein Schwellenwert Sinn? Sind Werte sinnvoll festgesetzt?

3. Mangelnde Anpassungsfähigkeit an regionale Unterschiede
Berücksichtigung regionaler Besonderheiten fehlt teilweise

4. Greenwashing-Gefahr
Missbrauch möglich

5. Vernachlässigung sozialer Ziele
Sozial-Taxonomie wohl auf Eis gelegt

6. …
 Anpassungen und Weiterentwicklungen vorgesehen
 Trotzdem bleiben Zielkonflikte wie Einfachheit vs. Komplexität



Wilkens 28

Probleme der EU-Taxonomie III

Sinnhaftigkeit im Grundsatz

1. EU-Taxonomie als Steuerungsinstrument
Können/sollten Wirtschaftsaktivitäten über detaillierte Regeln sinnvoll 
gesteuert werden? 
Reichen hierfür nicht CO2-Preise und CO2-Steuern?

2. Staat (EU) als Steuerungsinstanz
Macht es überhaupt Sinn, dass „der Staat“ solche Regeln festlegt? 
Ist hierfür die Kompetenz und Flexibilität gegeben?

3. …

 Fragen m.E. nicht seriös eindeutig zu beantworten
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Lohnt sich die EU-Taxonomie?

EU-Taxonomie verursacht Kosten und Anwendung kostet heute Wohlstand
 Ist der Nutzen der EU-Taxonomie höher als die Kosten?

Erstellt mit ChatGPT
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Gut lesbare und praxisrelevante Quellen

1. Umfangreiche Informationen der EU:
finance.ec.europa.eu/sustainable-finance/tools-and-standards/eu-taxonomy-sustainable-activities_en
finance.ec.europa.eu/publications/platform-sustainable-finance-report-compendium-market-practices_en

2. Zukunft der Nachhaltigkeitsberichterstattung – Was erwartet deutsche Unternehmen ab 2024? (BDI und DRSC):
bdi.eu/publikation/news/zukunft-der-nachhaltigkeitsberichterstattung

3. Die EU-Taxonomie-Verordnung verstehen (Morning Star):
assets.contentstack.io/v3/assets/blt4eb669caa7dc65b2/blt6b3504c964aa07d9/66605e46a3c3fe11cb4d2c64/EU-
taxonomy-regulation_2024_DE_fin.pdf?utm_source=eloqua&utm_medium=email&utm_campaign=direct&utm_ 
content=54714

4. The EU Taxonomy’s – Uptake on the Ground (EU):
finance.ec.europa.eu/sustainable-finance/tools-and-standards/eu-taxonomy-sustainable-activities/eu-
taxonomys-uptake-ground_en

5. Verordnung (EU) 2020/852 (Taxonomieverordnung) (Wikipedia):
de.wikipedia.org/wiki/Verordnung_(EU)_2020/852_(Taxonomieverordnung)


