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 * Dr. Josef Baumüller ist Mitarbeiter an der Techni-
schen Universität Wien, Lehrbeauftragter an der 
Technischen Universität Graz und an der Wirt-
schaftsuniversität Wien.

 1 Vgl. PSF, Final Report on Minimum Safeguards, 
2022, abrufbar unter https://finance.ec.europa.
eu/system/files/2022-10/221011-sustainable-fi-
nance-platform-finance-report-minimum-safegu-
ards_en.pdf (Abruf: 26.10.2022).

 2 Fast schon ironischer Weise muss sich die Taxo-
nomie-VO aber gegenwärtig selbst genau ein sol-
ches Greenwashing vorwerfen lassen, seitdem 
Energie aus Atomkraft und Erdgas als potentiell 
taxonomiekonform beurteilt wurde. Diese Kritik 
scheint freilich überschießend, betrachtet man 
die eingangs erwähnte politische Dimension des 
Nachhaltigkeitsverständnisses und die teils dop-
pelbödigen Detailregelungen zu den beiden 
Energiequellen.

 3 Z. B. Baumüller/Needham/Scheid, IRZ 2021 
S. 337 ff.

 4 Dazu Lanfermann/Baumüller/Scheid, ZCG 2022 
S. 89 ff.

 5 Vgl. Baumüller/Haring/Merl, IRZ 2022 S. 77 ff.

1. Einleitung

Die Taxonomie-VO stellt den Grundstein 
des Aktionsplans der EU-Kommission zur 
„Finanzierung nachhaltigen Wachstums“ 
(auch „Sustainable Finance“) dar. Sie soll 
das politische Verständnis von Nachhal-
tigkeit EU-weit zum Ausdruck bringen. 
Durch einen Rückgriff auf aktuelle wis-
senschaftliche Erkenntnisse und mög-
lichst konkrete, technische Vorgaben – 
„technische Bewertungskriterien“ – be-
zweckt sie zugleich die Schaffung einer 
Klarheit und Verbindlichkeit zu diesem 
Verständnis, die Versuche des Greenwa-
shings wesentlich erschweren bzw. un-
möglich machen.2

In technischer Hinsicht erweitert die Ta-
xonomie-VO Vorgaben aus anderen 
Rechtsnormen, zuvorderst die Sustaina-
ble Finance Disclosure Regulation (SFDR) 
und der Non-Financial Reporting Direc-
tive (NFRD). In beiden Fällen sind zahlrei-
che Offenlegungspflichten vorgesehen, 
die darauf zielen, dem Finanzsektor eine 
umfassende und verlässliche Datengrund-

hat, leistet sie einen weiteren Beitrag zum 
gegenwärtig von regulatorischer Seite ver-
folgten Zielbild der „Sustainable Corpo-
rate Governance“ in der europäischen 
Wirtschaft.4

Die Implementierung der Vorgaben der 
Taxonomie-VO in Unternehmen gestaltet 
sich jedoch herausfordernd – die Komple-
xität des vorgelegten Regelwerks, das sich 
bereits auf eine Vielzahl an Normen ver-
teilt, ist eine beachtliche; Erfahrungs-
werte zu deren Implementierung fehlen 
demgegenüber. Zahlreiche der vom Nor-
mentext verwendeten Begrifflichkeiten 
bzw. referenzierten Konzepte sind unklar. 
Auch die EU-Kommission ist im Lichte des 
Arbeitsaufwands und des Diskussionsbe-
darfs hinter vielen der Regelungsvorschlä-
gen mit ihren Arbeiten an den relevanten 
Normen bereits mehrfach in Verzug gera-
ten oder hat mit mancher kurzfristig ver-
öffentlichten Verlautbarung zur Ausle-
gung der Taxonomie-VO mehr zur Verun-
sicherung beigetragen denn Lösungsan-
sätze vorlegen können.5

Ein Teilaspekt der Vorgaben der Taxono-
mie-VO hat bislang noch vergleichsweise 
wenig Aufmerksamkeit erhalten: die Aus-
legung und Operationalisierung der „Mi-
nimum Social Safeguards“, die die Taxo-
nomie-VO als letzten Schritt des darin ent-
haltenen Prüfschemas vorsieht. Dieser 
Schritt ist mit besonderen konzeptionel-
len und praktischen Fragestellungen ver-
bunden, die seitens der Praxis den Ruf 

Empfehlungen zum  
sozialen Mindestschutz  
in der Taxonomie-VO
Faktische Verpflichtungen zur Implementierung 
einer sozialen Due Diligence

Dr. Josef Baumüller*

Für das Geschäftsjahr 2022 haben europäische Unternehmen erst-
mals die Vorgaben der Taxonomie-Verordnung (Taxonomie-VO) 
 vollumfänglich anzuwenden und die Taxonomiekonformität ihrer 
Wirtschaftsaktivitäten für die bereits vorliegenden Umweltziele zu 
beurteilen. Obschon dabei ökologische Nachhaltigkeitsaspekte im 
Vordergrund stehen, ist auch die Einhaltung sozialer Mindeststan-
dards nachzuweisen. Diese bislang vage bleibende Vorgabe der 
 Taxonomie-VO wurde Mitte Oktober 2022 durch Empfehlungen der 
Platform on Sustainable Finance (PSF) konkretisiert;1 ihrer Darstel-
lung und kritischen Würdigung widmet sich dieser Beitrag.

lage zu bieten, um hierauf basierend eine 
Re-Allokation der Finanzströme in Rich-
tung nachhaltiger Anlageobjekte zu for-
cieren. Außerdem verändert sich mit 
 diesen neuen Mechanismen, die an den 
europäischen Kapitalmärkten – und zu-
nehmend an solchen anderer Rechtsord-
nungen – implementiert werden, aber 
auch die Art und Weise, wie die dort no-
tierenden Unternehmen geführt werden.3 
Durch die integrierte Sichtweise auf Fi-
nanz- und Nachhaltigkeitsdaten, die zur 
Ermittlung der von der Taxonomie-VO 
eingeführten „Taxonomie-Quoten“ gefor-
dert wird, wird Nachhaltigkeit immer 
breiter in der gesamten Finanzorganisa-
tion verankert, zuvorderst im Rechnungs-
wesen und im Controlling. Die zuneh-
mende Wertrelevanz der nachweisbaren 
Nachhaltigkeitsleistung, die auf diesem 
Wege zum Vorschein kommt, trägt zu die-
ser integrierten Verankerung in der Auf-
bauorganisation weiter bei. Da die Taxo-
nomie-VO damit letztlich zu einem Bedeu-
tungsgewinn dieser Themen auf Ebene 
von Vorstand und Aufsichtsrat geführt 
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Nachhaltigkeitsverständnisses 
wird von der Taxonomie-VO in 
 ihrer gegenwärtigen Fassung  
nur als „Nebenbedingung“ 
 abgehandelt. 

nach entsprechender Klarstellung immer 
lauter haben werden lassen. Vor diesem 
Hintergrund wurde die Platform on Sus-
tainable Finance (PSF) von der EU-Kom-
mission ersucht, Empfehlungen zu den 
relevanten Aspekten dieser Vorgabe zu er-
arbeiten.6 Diese wurde am 11.10.2022 prä-
sentiert.

2. Sozialer Mindestschutz in der 
„grünen“ Taxonomie

Die Taxonomie-VO stellt auf die Klassifi-
zierung von Wirtschaftsaktivitäten ab, 
die ein Unternehmen entfaltet.7 Damit 
eine solche Wirtschaftsaktivität als nach-
haltig gelten kann, sind drei Prüfschritte 
kumulativ zu bestehen:8

1. Eine Wirtschaftsaktivität leistet einen 
wesentlichen Beitrag zur Verwirkli-
chung eines oder mehrere Umweltziele 
(„significant contribution“).

2. Zugleich führt die Wirtschaftsaktivität 
nicht zu einer erheblichen Beeinträch-
tigung eines oder mehrerer Umwelt-
ziele („do not significant harm“, DNSH).

3. Schließlich muss die Wirtschaftstätig-
keit unter Einhaltung eines festgeleg-
ten sozialen Mindestschutzes ausgeübt 
werden.

Für die Beurteilung, ob die Anforderun-
gen gem. Prüfschritt 1 und 2 erfüllt wer-
den, hat die EU-Kommission technische 
Bewertungskriterien zu erarbeiten. Für 
die Berichterstattung zum Geschäftsjahr 
2022 sind diese Bewertungskriterien erst-
mals anzuwenden. Damit kann eine Wirt-
schaftsaktivität bei positivem Bestehen 
aller drei Prüfschritte (und nur dann) als 
„taxonomiekonform“ bewertet werden – 
was als „nachhaltig i. S. d. (politischen) 
Vorgaben der Taxonomie-VO“ zu verste-
hen ist.9

Die Taxonomie-VO stellt in ihrer vorlie-
genden Form auf ökologische Nachhaltig-
keit ab. Dies zeigt sich bereits daran, dass 
das relevante Themenspektrum lediglich 
sechs vorliegende Umweltziele umfasst, 
die gem. Prüfschritte 1 und 2 zu berück-
sichtigen sind. Im Einklang mit den globa-
len politischen Ambitionen sind dabei 
solche Ziele priorisiert, die sich der Ein-
dämmung des Klimawandels bzw. der An-
passung an die Folgen des Klimawandels 

widmen. Für diese wurden zuerst techni-
sche Bewertungskriterien entwickelt,10 
die Erstanwendung der Taxonomie-VO be-
schränkt die vorzunehmenden Prüfungs-
handlungen damit auf die Konformität 
von Wirtschaftsaktivitäten mit diesen bei-
den Umweltzielen. Nach Vorlage der tech-
nischen Bewertungskriterien für die wei-
teren vier Umweltziele werden diese 
ebenso zu beachten sein – wobei zwischen 
ihrer Veröffentlichung und ihrer Erstan-
wendung für die Unternehmensberichter-
stattung mindestens ein Jahr zu liegen 
hat.11

Die soziale Dimension des Nachhaltig-
keitsverständnisses wird von der Taxono-
mie-VO in ihrer gegenwärtigen Fassung 
nicht in den Fokus gerückt, sondern nur 
als „Nebenbedingung“ abgehandelt – in 
Form des dritten Prüfschritts. Für Ende 
2021 war eine Evaluation angekündigt, 
die eine Ausdehnung der Inhalte der Taxo-
nomie-VO zum Inhalt haben sollte – u. a. 
auch im Hinblick auf eine Erweiterung 
auf Sozialziele.12 Diese Frist wurde nicht 
gehalten, jedoch legte die PSF im Frühjahr 
2022 eine Empfehlung zur möglichen 
Ausgestaltung einer „sozialen“ Taxono-
mie vor.13 Diese sind bislang nicht weiter-
verfolgt worden und es erscheint gegen-
wärtig unklar, inwieweit diese überhaupt 
umsetzbar sind.14 Als problematisch er-
weisen sich hier u. a. unterschiedliche 
(rechtliche) Ausgangslagen im Sozialbe-
reich in den EU-Mitgliedstaaten und (welt-
anschauliche) Sichtweisen zur Vereinheit-
lichung von Bewertungskriterien.

Somit ist das Kriterium des sozialen Min-
destschutzes gegenwärtig – und ggf. auch 
in längerfristiger Perspektive – die einzige 
unmittelbare15 Verankerung der sozialen 
Nachhaltigkeitsdimension im Klassifika-
tionssystem der EU-Taxonomie. Die rele-
vanten Konkretisierungen, wie dieses Kri-
terium zu verstehen ist, sind in Art. 18 der 
Taxonomie-VO ausgeführt. In zwei knap-
pen Absätzen werden zwei Dimensionen 
umrissen:

 c Abs. 1 fordert die Unternehmen, deren 
Wirtschaftsaktivitäten zu bewerten 
sind, auf, bestimmte Verfahren – Due-
Diligence-Mechanismen – zu etablie-
ren, die sicherstellen sollen, dass fol-
gende Normen eingehalten werden:

 X OECD-Leitsätze für multinationale 
Unternehmen 

 X Leitprinzipien der Vereinten Natio-
nen für Wirtschaft und Menschen-
rechte

 X Grundprinzipien und Rechte aus 
den acht Kernübereinkommen, die 
in der Erklärung der Internationa-
len Arbeitsorganisation über grund-
legende Prinzipien und Rechte bei 
der Arbeit festgelegt sind

 6 Vgl. PSF, Final Report on Minimum Safeguards, 
2022, S. 6, abrufbar unter https://finance.ec.eu 
ropa.eu/system/files/2022-10/221011-sustainable-
finance-platform-finance-report-minimum-safe 
guards_en.pdf (Abruf: 26.10.2022).

 7 Ausführungen zur Identifikation und Abgren-
zung von Wirtschaftsaktivitäten enthält vor al-
lem das FAQ-Dokument der EU-Kommission 
vom 2.2.2022: EU-Kommission, Draft Commis-
sion notice on the interpretation of certain le-
gal provisions of the Disclosures Delegated Act 
under Article 8 of EU Taxonomy Regulation on 
the reporting of eligible economic activities 
and assets, 2022, abrufbar unter https://ec. 
europa.eu/info/sites/default/files/business_eco 
nomy_euro/banking_and_finance/documents/
sustainable-finance-taxonomy-article-8-report-
eligible-activities-assets-faq-part-2_en.pdf  
(Abruf: 26.10.2022).

 8 Vgl. Art. 3 der Taxonomie-VO.
 9 Siehe grundlegend auch Lanfermann/Scheid, 

DB 2020 S. 741 ff.; Bardens/Wallek/Werth, WPg 
2022 S. 184 ff.

 10 Diese decken gegenwärtig nur die emissionsin-
tensivsten Branchen in der EU und die von die-
sen entfalteten Wirtschaftsaktivitäten ab; eine 
sukzessive Erweiterung steht allerdings auch 
hierfür im Raum. Vgl. EU-Kommission, FAQ: 
What is the EU Taxonomy and how will it work 
in practice?. 2021, S. 6 f., abrufbar unter https://
finance.ec.europa.eu/system/files/2021-04/sus 
tainable-finance-taxonomy-faq_en.pdf (Abruf: 
26.10.2022).

 11 Vgl. Art. 8 Abs. 5 des del. RA zu Art. 8 der Taxo-
nomie-VO.

 12 Vgl. EU-Kommission, FAQ: What is the EU Taxo-
nomy and how will it work in practice? 2021, 
S. 7, abrufbar unter https://finance.ec.europa.
eu/system/files/2021-04/sustainable-finance- 
taxonomy-faq_en.pdf (Abruf: 26.10.2022).

 13 Vgl. PSF. Final Report on Social Taxonomy, 
2022, abrufbar unter https://ec.europa.eu/info/
sites/default/files/business_economy_euro/ 
banking_and_finance/documents/280222-sus 
tainable-finance-platform-finance-report-social-
taxonomy.pdf (Abruf: 26.10.2022).

 14 Vgl. Hawker, Social Safeguards „Critical“ to EU 
Taxonomy, abrufbar unter https://www.esgin 
vestor.net/social-safeguards-critical-to-eu-taxo 
nomy/ (Abruf: 26.10.2022).

 15 Auf den langfristigen (mittelbaren) Zusammen-
hang zwischen ökologischen und sozialen Be-
langen, etwa deutlich am Beispiel des Klima-
wandels zu erkennen, sei hier nur kurz hinge-
wiesen. Siehe z. B. Baumüller, IRZ 2020 S. 300.
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felder her, für die Due-Diligence-
Mechanismen etabliert werden 
müssen. 

 X Grundprinzipien und Rechte aus 
der Internationalen Charta der Men-
schenrechte

 c Abs. 2 fordert schließlich, dass sich 
diese Unternehmen bei der Umsetzung 
der Verfahren gem. Abs. 1 außerdem 
an den DNSH-Grundsatz gem. Art. 2 
Nr. 17 der SFDR halten.

Dem Wortlaut des Art. 3 der Taxonomie-
VO, in der erstmals auf dieses Kriterium 
verwiesen wird, lässt sich entnehmen, 
dass die ausgeübten Wirtschaftstätigkei-
ten eines Unternehmens (einzeln) auf die 
Einrichtung dieser Verfahren hin zu über-
prüfen sind; auch die Offenlegungen zu 
den Angabepflichten gem. Art. 8 der Taxo-
nomie-VO stellen grundsätzlich auf ein-
zelne Wirtschaftsaktivitäten ab. Der 
Wortlaut des Art. 18 legt demgegenüber 
nahe, dass das Unternehmen in seiner Ge-
samtheit zu untersuchen ist.

3. Empfehlungen der Platform  
on Sustainable Finance im  
Überblick

Vor diesem Hintergrund enthalten die 
Empfehlungen der PSF allgemeine Erläu-
terungen zu der Einbettung des Kriteri-
ums des sozialen Mindestschutzes in den 
Rahmen der Taxonomie-VO sowie angren-
zender Normen. Und es werden konkrete 
Vorschläge unterbreitet, wie die vage ge-
haltenen Anforderungen des Art. 18 der 

der Vereinten Nationen für Wirtschaft 
und Menschenrechte. Diese stellen die 
Messlatte für die Mechanismen dar, die 
fortan von Unternehmen zu fordern sind; 
sie finden sich in Abb. 1 zusammenge-
fasst.18

Ob ein Unternehmen die Anforderungen 
des sozialen Mindestschutzes entspricht, 
ist vor diesem Hintergrund anhand von 
zwei Kriterien zu überprüfen:19

 c Kriterium 1: Es existieren Due-Dili-
gence-Mechanismen wie in Abb. 1 dar-
gestellt, die die vier identifizierten re-
levanten Themenbereiche abdecken. 
Um dies zu verifizieren, ist auf ver-
öffentlichte Indikatoren wie jene der 
World Benchmark Alliance (WBA) zu-
rückzugreifen.20

 c Kriterium 2: Es liegt kein Hinweis dar-
auf vor, dass die eingerichteten Due-
Diligence-Mechanismen nicht wirk-
sam sind. Eine solche Nichtwirksam-
keit ist insbesondere in folgenden Fäl-
len anzunehmen:

 X rechtskräftige Verurteilungen (aller-
dings: „final liability“ statt „final 
conviction“ des Unternehmens 
selbst oder seines Top-Managements 
inkl. des Top-Managements in Toch-
terunternehmen) in Gerichtsverfah-
ren im Zusammenhang mit Ver-
stößen gegen die Menschenrechte, 
Verstößen gegen Vorschriften zur 
Korruptionsbekämpfung, zur Steu-
erhinterziehung oder zu wettbe-
werbswidrigem Verhalten;

 X nachweisliche Defizite in den Stake-
holder-Dialog-Mechanismen, die in-
tegraler Bestandteil der Due-Dili-
gence-Mechanismen sind. Dies ist 
insbesondere dann der Fall, wenn 
ein Unternehmen den Dialog mit ei-
nem Nationalen Kontaktpunkt der 
OECD verweigert oder ein solcher 

Taxonomie-VO operationalisiert werden 
können.

Zunächst führt die PSF aus, dass das Krite-
rium des sozialen Mindestschutzes auf 
Ebene des Gesamtunternehmens zu über-
prüfen ist. D. h. es müssen für diese Ebene, 
nicht aber auf Ebene einzelner Wirt-
schaftsaktivitäten die geforderten Due-
Diligence-Mechanismen etabliert werden. 
Um Missverständnissen vorzubeugen, 
sollten von der EU-Kommission die für die 
Offenlegung vorgesehenen Formblätter 
(Meldebögen) entsprechend klarstellend 
angepasst werden.16

Anschließend leitet die PSF vier Themen-
felder her, für die Due-Diligence-Mecha-
nismen etabliert werden müssen, um das 
Kriterium des sozialen Mindestschutzes 
auf Unternehmensebene zu erfüllen:17

 c Achtung der Menschenrechte (inklu-
sive Schutz der Arbeitnehmer und Kun-
den)

 c Bekämpfung von Korruption und Be-
stechung

 c Besteuerung
 c Freier Wettbewerb

Ausgehend von den etablierten Prozessen 
zur Due Diligence im Kontext der Ach-
tung der Menschenrechte verweist die 
Empfehlung der PSF auf die sechs Schritte 
der OECD-Leitsätze für multinationale 
Unternehmen sowie der Leitprinzipien 

 16 Vgl. PSF, a. a. O. (Fn. 1), S. 36.
 17 Vgl. PSF, a. a. O. (Fn. 1), S. 11.
 18 Schon in den Empfehlungen der PSF entnom-

men aus OECD, OECD-Leitfaden für die Erfül-
lung der Sorgfaltspflicht für verantwortungs-
volles unternehmerisches Handeln, 2018, S. 22, 
abrufbar unter OECD-leitfaden-fur-die-erful-
lung-der-sorgfaltspflicht-fur-verantwortungsvol-
les-unternehmerisches-handeln.pdf (Abruf: 
26.10.2022).

 19 Vgl. PSF, a. a. O. (Fn. 1), S. 34 f.
20 Vgl. PSF, a. a. O. (Fn. 1), S. 40 f.
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Abb. 1: Ablauf einer Menschenrechte-bezogenen Due Diligence gem. Empfehlungen der PSF.
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282   •   ZCG 6/22   •  Rechnungslegung Taxonomie-VO c Im Zweifelsfall sollte von einer 
strengeren Auslegung und damit 
von der Nicht-Taxonomiekonfor-
mität einer Wirtschaftsaktivität 
ausgegangen werden. 

Kontaktpunkt feststellt, dass ein Un-
ternehmen gegen die Leitsätze für 
multinationale Unternehmen ver-
stößt. Selbiges Ergebnis liegt auch 
vor, wenn ein Unternehmen gegen-
über dem Business and Human 
Rights Resource Centre nicht Stel-
lung nimmt zu Anschuldigungen, 
die gegen es erhoben wurden.

Die Herleitungen der Empfehlungen der 
PSF räumen insbesondere dem Kontext 
der Achtung der Menschenrechte beson-
deren Stellenwert ein. Zu den drei weite-
ren Themenbereichen, die für die Beurtei-
lung des Kriteriums des sozialen Mindest-
schutzes zu beachten sind, finden sich 
ergänzende Leitlinien aufgenommen.21 
Ebenso wird auf spezifische Fragen einge-
gangen, die sich für KMU oder auch für 
Banken und Versicherungsunternehmen 
stellen.22

Im Hinblick auf die Anforderungen des 
Art. 18 Abs. 2 der Taxonomie-VO leitet die 
PSF ab, dass die Gegenüberstellung der 
Anforderungen gem. Art. 18 Abs. 1 mit 
den Ausführungen der SFDR zum darin 
enthaltenen DNSH-Kriterium zu einer ein-
zigen Ergänzung der Anforderungen die-
ses Abs. 1 führen: Unternehmen, die in 
der Herstellung oder in dem Verkauf kon-
troverser Waffen engagiert sind, können 
keine Übereinstimmung mit dem Krite-
rium des sozialen Mindestschutzes erlan-
gen. D. h. deren Wirtschaftstätigkeiten 
sind stets zur Gänze als nicht-taxonomie-
konform auszuweisen.23

Im Hinblick auf die zukünftige Regulato-
rik erhalten schließlich die Corporate Sus-
tainability Reporting Directive (CSRD) 
und die Corporate Sustainability Due Di-
ligence Directive (CSDDD) einiges an 
Raum zugestanden. Die Empfehlungen 
enthalten im Ergebnis folgende Erleichte-
rungen:

 c Die Berichtspflichten gem. CSRD de-
cken weitgehend die Anforderungen 
gem. Kriterium 1 für den sozialen Min-
destschutz ab. Da diese Angaben extern 
geprüft werden, entfällt die einstwei-
len vorgesehene Notwendigkeit einer 
gesonderten Prüfung mittels Daten-
quellen wie jener der WBA.24

 c Sofern die in Kraft gesetzte Endfassung 
der CSDDD im Einklang mit den Anfor-

derungen der OECD-Leitsätze für mul-
tinationale Unternehmen sowie den 
Leitprinzipien der Vereinten Nationen 
für Wirtschaft und Menschenrechte 
steht (womit gegenwärtig gerechnet 
wird), kann für Unternehmen im An-
wendungsbereich dieser Norm ebenso 
davon ausgegangen werden, dass die 
Anforderungen gem. Kriterium 1 für 
den sozialen Mindestschutz erfüllt 
werden.25

Mit der Einholung dieser Nachweise ha-
ben sich zunächst die berichtspflichtigen 
Unternehmen selbst zu befassen – nicht 
zuletzt im Lichte der Straf- und sonstigen 
Sanktionsbestimmungen, die an eine 
(Fehl-)Berichterstattung knüpfen. Aber 
z. B. auch der SFDR unterliegende Finanz-
marktteilnehmer haben sich für die Be-
richterstattung, in die sie ihre Beteili-
gungsunternehmen einbeziehen, mit ent-
sprechender Nachweisführung auseinan-
derzusetzen.

4. Fazit

Die Empfehlungen der PSF sind in vieler-
lei Hinsicht zu begrüßen, zeigen die Aus-
führungen des vorgelegten Endberichts 
doch selbst deutlich auf, wie komplex die 
relevanten Abwägungen sind und von 
welcher Bedeutung das dabei erzielte Er-
gebnis ist. Damit leisten die Empfehlun-
gen bereits einen wichtigen Beitrag zur 
Bewusstseinsbildung für die Zusammen-
hänge und Anforderungen des in Entste-
hung befindlichen Gesamtnormenrah-
mens zur Nachhaltigkeitstransparenz von 
Unternehmen. Darüber hinaus sind die 
inhaltlichen Vorschläge grundsätzlich 
nachvollziehbar und als zweckmäßig zu 
beurteilen, die in der Taxonomie-VO ver-
folgten Ziele zu erreichen.

Kurz gefasst unterstreichen sie die Not-
wendigkeit für ein Unternehmen, Due-
Diligence-Mechanismen zu implementie-
ren, die über den eng gesteckten Rahmen 
der „traditionellen“ finanziellen Due Dili-
gence hinausgehen.26 Diese sind auf sämt-
liche relevante Nachhaltigkeitsbelange zu 
erstrecken und sind daher in der Imple-
mentierung mit Herausforderungen für 
die Unternehmenspraxis verbunden; die 
Empfehlungen betonen dabei Aspekte, die 
sich in der Praxis erst langsam zu entwi-

ckeln beginnen – etwa im Hinblick auf 
Steuerpraktiken. Letztlich ist sie in diesen 
Punkten aber ebenso im Einklang mit re-
gulatorischen Entwicklungen, die sich be-
reits in Gang gesetzt finden.27 Dass die 
Implementierung der Empfehlungen der 
PSF die in den Anwendungsbereich der 
Taxonomie-VO fallenden Unternehmen 
vor große Herausforderungen stellen 
wird, ist dennoch anzunehmen. Und 
nicht immer werden aussagekräftige 
Nachweise vorgelegt werden können.28

Hierbei ist den unter die Taxonomie-VO 
fallenden Unternehmen zu empfehlen, 
dass weiterhin im Zweifelsfall von einer 
strengeren Auslegung und damit von der 
Nicht-Taxonomiekonformität von Wirt-
schaftsaktivitäten auszugehen sein wird. 
Dies kann im Zusammenhang mit der Be-
wertung von Investments durch Finanz-
unternehmen deren teilweise Klassifika-
tion als „nicht-taxonomiekonform“ zur 
Folge haben – oder selbiges für den Aus-
weis von CapEx bzw. OpEx der „Katego-
rie c“29 (Einzelmaßnahmen) für Nicht-Fi-
nanzunternehmen. Noch viel weiterge-
hend kann – und wird wohl auch in den 
ersten Jahren der Umsetzung der vorge-
legten Empfehlungen – die Nicht-Taxono-

 21 Vgl. PSF, a. a. O. (Fn. 1), S. 46 ff.
 22 Vgl. PSF, a. a. O. (Fn. 1), S. 53 ff.
 23 Vgl. PSF, a. a. O. (Fn. 1), S. 32. Siehe dazu im 

Lichte gegenwärtiger Diskussionen Baumüller, 
IRZ 2022 S. 240.

 24 Vgl. insb. PSF, a. a. O. (Fn. 1), S. 35 f.
 25 Vgl. insb. PSF, a. a. O. (Fn. 1), S. 37.
 26 Vgl. auch Baumüller/Needham/Scheid, DK 2022 

S. 195.
 27 Vgl. z. B. zur steuerlichen Due Diligence den 

RefE zu einem Gesetz zur Umsetzung der Richt-
linie (EU) 2021/2101 im Hinblick auf die Offen-
legung von Ertragsteuerinformationen durch 
bestimmte Unternehmen und Zweigniederlas-
sungen, abrufbar unter https://www.bmj.de/
SharedDocs/Gesetzgebungsverfahren/Doku 
mente/RefE_Offenlegung_Ertragssteuerinfor 
mationen.pdf?__blob=publicationFile&v=3  
(Abruf: 26.10.2022).

 28 Siehe auch PSF, a. a. O. (Fn. 13), S. 47: „In other 
words, there are indications that the mini-
mum-safeguards clause is currently difficult to 
implement and that it cannot be relied on to 
drive large-scale uptake of respect for human 
rights by businesses. This is a concern because 
it could undermine sustainable finance in the 
current taxonomy, but it becomes even more 
problematic if not addressed when introducing 
social objectives.“

 29 Vgl. Anhang 1 des del. RA zu Art. 8 der Taxono-
mie-VO, Pkt. 1.1.2.2.
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Taxonomie-VO Rechnungslegung   •   ZCG 6/22   •   283c Ein zentrales Problem der vor-
gelegten Empfehlung betrifft de-
ren rechtliche Verbindlichkeit. 

Mit den nunmehr vorliegenden Regelun-
gen zur Implementierung des Kriteriums 
des sozialen Mindestschutzes nehmen die 
Vorgaben der Taxonomie-VO weiter kon-
krete Gestalt an. Der Grundtenor der ver-
gangenen Jahre ist dabei ein unveränder-
ter: Auch durch Verzögerungen, die der 
EU-Kommission bzw. den von ihr beauf-
tragten Institutionen zuzurechnen sind, 
bleibt den europäischen Unternehmen 
nur wenig Zeit, um die anspruchsvollen 
neuen Verpflichtungen zu analysieren 
und implementieren. Dies wird einige Zu-
geständnisse bzw. Entwicklungsschritte 
einfordern. Im Lichte dieses Umstands 
wird seitens der Prüfer und Enforcer mit 
entsprechendem Augenmaß an die Beur-
teilung der ersten Berichterstattungen zu 
gehen sein.

miekonformität aller Wirtschaftsaktivitä-
ten eines unter den Anwendungsbereich 
der Taxonomie-VO fallenden Unterneh-
mens die Folge sein, wenn es für sich 
selbst nicht die geforderten Nachweise 
erbringen kann. Diese drastische Konse-
quenz wird Druck aufbauen und so zu ei-
nem entsprechenden Bedeutungsgewinn 
sozialer Themenstellungen und entspre-
chender Due-Diligence-Mechanismen in 
den Unternehmen beitragen.

Ein zentrales Problem der vorgelegten 
Empfehlung betrifft deren rechtliche Ver-
bindlichkeit. Per se kommt der Empfeh-
lung keine Bindungswirkung zu; die Taxo-
nomie-VO sieht darüber hinaus auch 
keine Möglichkeit vor, sie z. B. als delegier-
ten Rechtsakt zu übernehmen und damit 
Verbindlichkeit erlangen zu lassen. Denk-
bar wäre es allenfalls, dass die EU-Kom-
mission sie z. B. in ein FAQ-Dokument 
 integriert, wie es solche schon zum Jahres-
wechsel 2021/22 veröffentlicht hat – de-
nen allerdings ebenso keine Bindungswir-
kung zuzubilligen ist. Mangels anderer 
Verlautbarungen, auf die die Praxis für 
Auslegungszwecke zurückgreifen könnte, 
ist davon auszugehen, dass den Empfeh-
lungen der PSF erneut eine hohe prakti-
sche Bedeutung zukommen wird. Dazu 
trägt der seitens des Kapitalmarkts und 
noch viel mehr des Enforcements auf Un-
ternehmen in vielen EU-Mitgliedstaaten 
ausgeübte Druck bei, sich in ihren Rechts-
auslegungen möglichst abzu sichern.30

Vor allem aus Investoren-Perspektive blei-
ben weiterhin zahlreiche Fragen offen. 
Diese resultieren insbesondere aus dem 
Zusammenspiel von Taxonomie-VO und 
SFDR, wobei Letztere auf ähnliche Be-
griffe und Konzepte zurückgreift, im De-
tail aber unterschiedliche Zugänge zu ver-
folgen scheint. Insbesondere die Prüf-
pflichten im Hinblick auf den sozialen 
Mindestschutz, mit denen sich Investoren 
konfrontiert sehen, wird hier die Erarbei-
tung weiterer, z. T. pragmatischer Leitli-
nien unumgänglich machen.31

Was sich darüber hinaus aus den bereits 
geltenden Vorgaben der Taxonomie-VO 
zur Berichterstattung ableiten lässt, ist 
die Notwendigkeit, im Rahmen der quali-
tativen Angaben zum Berichtsprozess auf 
die von einem Unternehmen gewählten 
Vorgehensweisen einzugehen. Dies um-
fasst z. B. bereits eine Angabe dazu, ob 
bzw. inwieweit den Empfehlungen der 
PSF gefolgt wird (bzw. welche alternative 
Vorgehensweise gewählt wurde und aus 
welchen Gründen dies geschah). Darüber 
hinaus sollte vor allem auf Umstände ein-
gegangen werden, die bei der Implemen-
tierung der Vorgaben besonders relevant 
waren, z. B. notwendige Auslegungen bzw. 
Modifikationen der Empfehlungen oder 
auch erforderliche Einschränkungen im 
Umfang der Wirtschaftsaktivitäten eines 
Unternehmens, auf die sich die geforder-
ten Mechanismen beziehen können.

 30 Die ESMA hat so die Angaben gem. Taxonomie-
VO in ihr European Common Enforcement Prio-
rities 2022 vom 28.10.2022 aufgenommen.

 31 Siehe z. B. ISS ESG, Minimum Safeguards, Maxi-
mum Impact? Assessing Alignment with Mini-
mum Safeguards in the EU Taxonomy, 2022, ab-
rufbar unter https://insights.issgovernance.com/
posts/minimum-safeguards-maximum-impact-
assessing-alignment-with-minimum-safeguards-
in-the-eu-taxonomy/ (Abruf: 26.10.2022);  
Debevoise, The EU Platform on Sustainable 
Finance’s Final Report on Minimum Safe-
guards, 2022, abrufbar unter https://www.debe 
voise.com/insights/publications/2022/10/the- 
eu-platform-on-sustainable-finances-final  
(Abruf: 26.10.2022).
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