Kapitalmarktunion: Mehr Finanzierungsquellen fiir européiische Unternehmen

Mit ihren Vorschldgen fiir eine europdische Kapitalmarktunion will die Europdische Kommission dazu
beitragen, dass Unternehmen in der EU Zugang zu mehr Finanzierungsquellen erhalten.

Als tragende Saule der Investitionsoffensive der Juncker-Kommission setzt der verabschiedete Aktionsplan
direkt beim Thema Investitionsschwache an. Finanzierungsalternativen, die die Bankfinanzierung ergdnzen —
wie die Kapitalmarkte, Risikokapital oder Crowdfunding — sollten in héherem MaRe zur Finanzierung
insbesondere von KMU und Start-ups beitragen. Auferdem will die Kommission Hindernisse fiir
grenziibergreifende Investitionen in der EU beseitigen, um es Unternehmen und Infrastrukturprojekten zu
erleichtern, unabhangig von ihrem Standort die benétigte Finanzierung zu erhalten.

Konkret hat die Kommission Vorschlage verabschiedet, mit denen neue Impulse fir hochwertige Verbriefungen
und langfristige Infrastrukturinvestitionen gesetzt werden. AuRerdem wird die Kommission noch vor
Jahresende Anderungsvorschlige fiir die Prospektrichtlinie vorlegen, um die Kapitalbeschaffung fiir kleine und
mittlere Unternehmen einfacher und billiger zu machen. Darliber hinaus hat die Kommission zwei
Konsultationen zu Risikokapitalfonds und zu gedeckten Schuldverschreibungen eingeleitet. Sie laufen bis 6.
Januar 2016 bzw. 31. Dezember 2015.

Der fur Arbeitsplatze, Wachstum, Investitionen und Wettbewerbsfihigkeit zustandige Vizeprasident lyrki
Katainen erklarte: "Wichtigster Bestandteil der Investitionsoffensive fir Europa ist die Beseitigung von
Investitionshemmnissen durch Vertiefung des Binnenmarkts. Auf meinen Informationstouren hére ich haufig,
dass es fiir Versicherer nicht einfach ist, in Infrastrukturprojekte zu investieren. Deswegen hoffe ich, dass sie
mit den Anderungen an der delegierten Verordnung Solvency Il die richtigen Anreize fiir solide Investitionen
erhalten."

Jonathan Hill, EU-Kommissar fiir Finanzmarktstabilitdt, Finanzdienstleistungen und die Kapitalmarktunion,
sagte: "Die Kapitalmarktunion soll dazu beitragen, dass den europdischen Unternehmen und insbesondere
unseren KMU mehr Finanzierungsquellen zur Verfligung stehen. KMU sollen mehr Moglichkeiten erhalten, ihr
Geld zu investieren. Ich mochte Hindernisse aus dem Weg schaffen, damit Kapital ungehindert zwischen allen
28 Mitgliedstaaten flieRen kann.”

Breiter gestreute Finanzierungsquellen sind nicht nur gut fiir die Investitionen und die Unternehmen, sondern
auch von zentraler Bedeutung fir die Finanzstabilitat, da sich mogliche Probleme im Bankensektor dann nicht
mehr so stark auf die Unternehmen und deren Finanzierungszugang auswirken wiirden. Deswegen ist die
Kapitalmarktunion auch wichtiger Bestandteil der Vollendung der europdischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion.
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Im Einklang mit den Grundsdtzen der besseren Rechtsetzung startet die Kommission auch eine Sondierung zur
Gesamtwirkung der Finanzmarktgesetzgebung — um sicherzustellen, dass sie den gewlinschten Effekt hat und
beispielsweise keine doppelten Berichtsanforderungen oder Widerspriiche zwischen einzelnen Vorschriften mit
sich bringt.

Die Vorschlage im Einzelnen:

Neue Vorschriften fiir Verbriefungen

Bei Verbriefungen werden Vermogenswerte (z. B. Autokredite oder Darlehen an KMU) , in aller Regel durch
einen Kreditgeber wie z. B. eine Bank, gebiindelt und als Finanzinstrument aufgelegt, das dann von Anlegern
erworben werden kann. Auf diese Weise kann eine groRere Zahl von Anlegern erreicht werden, wodurch die
Liquiditat steigt und Kapital der Banken fiir neue Kredite freigesetzt wird. Die Kommission schldgt einen
Rechtsrahmen fiir Verbriefungen vor, die einfach, transparent und standardisiert sind und einer angemessenen
Aufsicht unterliegen. Wiirden die Verbriefungsemissionen in der EU wieder das Volumen erreichen, das sie vor
der Krise im Durchschnitt aufwiesen, so wiirde dies nach den Schatzungen der Kommission zwischen 100 und
150 Mrd. EUR zusatzliche Finanzmittel fiir die Wirtschaft frei machen.

Neue Behandlung von Infrastrukturprojekten im Rahmen von Solvabilitéit Il

Investitionen in Infrastrukturprojekte sind von zentraler Bedeutung, um die Konjunktur und das Wachstum
Europas zu unterstiitzen, doch sind fiir solche Projekte hohe Summen an langfristiger Finanzierung erforderlich.
Die Versicherungswirtschaft ist gut geristet, um langfristige Finanzierung bereitzustellen, indem sie sich sowohl
an Infrastrukturprojekten beteiligt als auch in Infrastrukturanleihen investiert. Die Kommission will
ungerechtfertigte  aufsichtliche Hindernisse  beseitigen, damit  Versicherer bei europdischen
Infrastrukturprojekten eine bedeutende Rolle spielen kdénnen. Auf der Grundlage einer Empfehlung der
Europdischen Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung (EIOPA)
wird mit den heute vorgelegten Rechtsvorschriften eine eigene Anlageklasse fiir Infrastrukturinvestitionen
geschaffen und die vorgeschriebene Eigenmittelunterlegung der Schuldtitel- und Beteiligungsinvestitionen von
Versicherern in qualifizierte Infrastrukturprojekte abgesenkt.

Offentliche Konsultation zu Risikokapital

Nicht an der Borse notierte kleine und mittlere Unternehmen haben hé&ufig Probleme, herkommliche
Bankkredite zu erhalten, und kénnen sich Kapital auch nicht liber die Aktienmarkte beschaffen. Alternativen
wie Risikokapitalfonds konnen ihnen helfen, zu expandieren und sich weiterzuentwickeln. Mit der EuUVECA- und
der EuSEF-Verordnung wurden im bestehenden EU-Recht zwei Arten von Investmentfonds geschaffen, die es
fir private Sparer einfacher und attraktiver machen, in nicht boérsennotierte KMU zu investieren. Bei der
Konsultation wird die Frage gestellt, ob gezielte Anderungen an diesen Verordnungen die Nutzung dieser
Investmentfonds férdern konnten. Bei der Konsultation wird es auch um die Beschrankungen in Bezug auf die
Verwalter solcher Fonds, um die Mindestanlagesumme von 100 000 EUR und um die Frage gehen, ob
Fondsverwalter aus Drittlandern die Maoglichkeit haben sollten, EuUVECA oder EUSEF anzubieten. Die
Konsultation ldauft bis zum 6. Januar 2016.

Offentliche Konsultation zu gedeckten Schuldverschreibungen

In vielen EU-Mitgliedstaaten sind gedeckte Schuldverschreibungen ein wichtiges Instrument der langfristigen
Finanzierung, um dem Immobilienmarkt und dem &ffentlichen Sektor Finanzierung zuzufiihren. Bei der
Emission gedeckter Schuldverschreibungen sind die europdischen Kreditinstitute weltweit flihrend, doch ist der
Markt derzeit noch nach Landern aufgesplittert, was der Standardisierung der Emissions- und
Offenlegungspraktiken Grenzen setzt und die Entstehung tiefer, liquider und zuganglicher Markte, vor allem
Uber nationale Grenzen hinweg, behindert. Die Kommission wird eine Konsultation zu einem europaweiten
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Rahmen fir gedeckte Schuldverschreibungen durchfiihren; ein solcher Rahmen wirde auf gut
funktionierenden nationalen Regelungen aufbauen, ohne diese zu beeintrachtigen, und sich auf hochwertige
Standards und bewahrte Verfahren der Markte stiitzen. Bei der bis 31. Dezember 2015 laufenden Konsultation
werden auch Standpunkte zur Verwendung von gedeckten Schuldverschreibungen, die mit KMU-Krediten
besichert sind, eingeholt. Nach Abschluss der Konsultation wird die Kommission entscheiden, ob die EU tatig
werden muss.

Gesamtwirkung der Finanzmarktgesetzgebung

Die Kommission leitet heute eine Sondierung ein, um Datenbelege zu sammeln und die kumulativen
Auswirkungen und Wechselwirkungen der geltenden Finanzmarktvorschriften abzuschatzen. Im Rahmen der
Konsultation will die Kommission nicht nur etwaige Widerspriichlichkeiten, Inkohdrenzen wund
Regulierungsliicken ermitteln, sondern auch unnotige regulatorische Belastungen und andere Faktoren, die
sich langfristig negativ auf Investitionen und Wachstum niederschlagen.

Weitere Informationen finden Sie in der vollstandigen Pressemitteilung und diesem Hintergrundmemo.

e Zum Aktionsplan zur Kapitalmarktunion gelangen Sie hier.

e Den Vorschlag zur Verbriefung finden Sie hier, mehr zu geplanten Anderungen an Solvency Il hier,
mehr zur Prospektrichtlinie hier.

e Zur offentlichen Konsultation zu Risikokapital gelangen Sie hier, zur 6ffentliche Konsultation zu
gedeckten Schuldverschreibungen hier.

o Die Sondierung zur Gesamtwirkung der Finanzmarktgesetzgebung finden Sie hier.

e  Mehr zur Investitionsinitiative der Juncker-Kommission hier.

e  Pressekontakt: Reinhard Honighaus, Tel.: +49 (30) 2280-2300

Anfragen von Birgerinnen und Birgern beantwortet der Infopunkt der Berliner Vertretung der Européischen
Kommission per E-Mail oder telefonisch unter (030) 2280 2900.

Quelle: Vertretung der EU-Kommission in Berlin
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