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Europaangelegenheit 

des Ausschusses für Bundes- und Europaangelegenheiten sowie regionale Be-
ziehungen 

Beteiligung am Konsultationsverfahren der Europäischen Union; 
 
Bank- und Finanzdienstleistungen 
Rechtsakt zur Börsennotierung - Attraktivere öffentliche Kapitalmärkte für EU-
Unternehmen und leichterer Kapitalzugang für KMU 
19.11.2021 - 11.02.2022 

Verfahren gemäß § 83d BayLTGeschO 

1. Der Ausschuss hat in seiner 48. Sitzung am 30. November 2021 im Wege der 
Vorprüfung e inst immig beschlossen, dass eine Beteiligung des Landtags am 
Konsultationsverfahren der Europäischen Kommission erforderlich ist. 

2. Der Ausschuss hat beschlossen, das Konsultationsverfahren zur federführenden 
Beratung an den Ausschuss für Wirtschaft, Landesentwicklung, Energie, Medien 
und Digitalisierung zu überweisen (§ 83d Abs. 1 BayLTGeschO). 

Begründung: 

Nach dem Ergebnis der Vorprüfung ist die Konsultation landespolitisch von Bedeutung 
und Interessen des Landes sind berührt. 

Börsengänge sind für EU-Unternehmen, insbesondere für kleine und mittlere Unter-
nehmen (KMU), aufwendig und teuer. Folge ist, dass EU-Unternehmen vor einer Kapi-
talmarktfinanzierung zurückschrecken und sich die Vorteile entgehen lassen, die ein 
Börsengang mit sich bringt, z. B. eine breitere Investorenbasis, ein höheres Wachs-
tum und die Entstehung von Arbeitsplätzen. In Anerkennung dieser Probleme soll 
über den Aktionsplan der Kommission für die neue Kapitalmarktunion vom September 
2020 unter anderem sichergestellt werden, dass Unternehmen, insbesondere KMU, 
ungehinderten Zugang zu der am besten geeigneten Finanzierungsform haben. Ange-
sichts der Unterentwicklung marktbasierter Finanzierungen in der EU betonte die 
Kommission die Notwendigkeit, den Zugang von Unternehmen insbesondere zu öf-
fentlichen Märkten zu unterstützen. Insbesondere kündigte die Kommission in Aktion 2 
des Aktionsplans an, dass sie prüfen wird, ob die Vorschriften für die Notierung von 
Unternehmen an öffentlichen Märkten weiter vereinfacht werden müssen. Darüber 
hinaus hat die Kommission ihr Arbeitsprogramm für 2022 vorgelegt, in dem ein Legis-
lativvorschlag angekündigt wird, um KMU den Zugang zu Kapital zu erleichtern. 

Der Mittelstand mit seinen kleinen und mittleren Unternehmen gilt als eine wichtige 
Säule der bayerischen Wirtschaft. Integrierte öffentliche Kapitalmärkte bieten diesen 
Unternehmen alternative, bankenunabhängige Chancen zur Finanzierung ihres 
Wachstums. Verbesserte strukturelle Rahmenbedingungen, die den Zugang für KMU 
bei öffentlichen Kapitalmärkten erleichtern, tragen wesentlich zum wirtschaftlichen Er-
folg des bayerischen Mittelstands bei.  

https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/13238-Rechtsakt-zur-Borsennotierung-Attraktivere-offentliche-Kapitalmarkte-fur-EU-Unternehmen-und-leichterer-Kapitalzugang-fur-KMU_de
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/growth-and-investment/capital-markets-union/capital-markets-union-2020-action-plan_de
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/growth-and-investment/capital-markets-union/capital-markets-union-2020-action-plan_de
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/growth-and-investment/capital-markets-union/capital-markets-union-2020-action-plan/action-2-supporting-access-public-markets_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/growth-and-investment/capital-markets-union/capital-markets-union-2020-action-plan/action-2-supporting-access-public-markets_en
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/de/IP_21_5246
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Beschlussempfehlung und Bericht 

des Ausschusses für Wirtschaft, Landesentwicklung, Energie, Medien und 
Digitalisierung 

Europaangelegenheit des Ausschusses für Bundes- und 
Europaangelegenheiten sowie regionale Beziehungen 
Drs. 18/19378 

Konsultationsverfahren der Europäischen Union; 
 
Bank- und Finanzdienstleistungen 
Rechtsakt zur Börsennotierung - Attraktivere öffentliche Kapitalmärkte für EU-
Unternehmen und leichterer Kapitalzugang für KMU 
19.11.2021 - 11.02.2022 

I. Beschlussempfehlung: 

Der Bayerische Landtag gibt im Konsultationsverfahren folgende Stellungnahme 
ab: 

Der Bayerische Landtag begrüßt die geplante Politikstrategie der EU-Kommission 

für attraktivere öffentliche Kapitalmärkte für EU-Unternehmen und einen erleichter-

ten Kapitalzugang für KMU. Ziel jedweder Verbesserung der Rahmenbedingungen 

bei der Mittelbeschaffung über die Kapitalmärkte muss eine Reduzierung des büro-

kratischen Aufwandes für KMU-Emittenten bei gleichzeitig angemessener Berück-

sichtigung des Investorenschutzes sein. Dies gilt für den Marktzugang wie auch die 

Folgepflichten am Kapitalmarkt. Das Ziel der EU-Kommission, mithilfe der Kapital-

marktunion mehr Wachstum und Beschäftigung zu schaffen, wird daher begrüßt.  

Gleichwohl ist darauf hinzuweisen, dass es in Europa und insbesondere in Deutsch-

land eine ausgeprägte Kultur der Unternehmensfinanzierung über Bankkredite und 

Förderbanken gibt, die sich auch, aber nicht nur in Krisensituationen wie der letzten 

Finanzkrise bestens bewährt hat, indem sie den steten Zugang zu den notwendigen 

Finanzmitteln gerade für mittelständische Unternehmen gewährleistet hat. 

Vor diesem Hintergrund sind aus Sicht des Bayerischen Landtags regulatorische 

und gesetzgeberische Weichenstellungen, die einseitig auf ein kapitalmarktorientier-

tes Finanzsystem abzielen, nicht wünschenswert. Für den Erfolg der Kapitalmark-

tunion sind vielmehr ein gleichberechtigtes Nebeneinander der Bank- und Kapital-

marktfinanzierung in Europa unbedingt notwendig. Die Bankenfinanzierung als eine 

der Säulen der Unternehmensfinanzierung muss bei der Konzeption der Kapital-

marktunion daher angemessen berücksichtigt werden. Vorgaben, die etwa auf die 

höhere Verbindlichkeit eines insbesondere in kapitalmarktorientierten Finanzsyste-

men flächendeckender verbreiteten externen Ratings abzielen, sind daher kritisch 

zu betrachten. 
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In Bereichen, in denen die Kreditfinanzierung aktuell gut funktioniert, sind regulato-

rische Hemmnisse soweit möglich zu vermeiden. Alternative Formen der Unterneh-

mensfinanzierung müssen zur Verfügung stehen, wie die der Kapitalmarktfinanzie-

rung mit attraktiven Rahmenbedingungen für (KMU-) Emittenten und Investoren. Um 

attraktive Rahmenbedingungen zu gewährleisten, könnten aus Sicht des Bayeri-

schen Landtags die Prüfung des Potenzials noch marktnäherer Lösungen und Ver-

einfachungen etwa bei Prospektpflichten sowie die Prüfung von Verfahrensverein-

fachungen in der Verwaltungspraxis der Aufsichtsbehörden mögliche Ansatzpunkte 

sein, die allerdings nicht zu Lasten der Marktintegrität und eines angemessenen An-

legerschutzniveaus gehen dürfen. 

Da die Attraktivität einer Kapitalmarktfinanzierung aus Unternehmenssicht eng mit 

der Attraktivität aus Anlegersicht korreliert (z. B. liquider Sekundärmarkt), sollten un-

ter Aufrechterhaltung eines angemessenen Anlegerschutzes vertretbare weitere 

Schritte zur Entbürokratisierung der Wertpapier- und Anlageberatung geprüft wer-

den. Die vor dem Hintergrund der COVID-19-Pandemie im Jahr 2021 kurzfristig vor-

genommenen ersten Änderungen (sog. „Quick Fix“) an dem zentralen aufsichts-

rechtlichen Rechtsrahmen der EU-Richtlinie über Märkte für Finanzinstrumente 

(Markets for Financial Instruments Directive II) stellen hierbei einen ersten Schritt in 

die richtige Richtung dar. 

Gleichzeitig sind Inkonsistenzen im neuen Ordnungsrahmen zu vermeiden. Kapital-

marktbezogene Regelungswerke und Vorhaben sind nicht isoliert, sondern in ihrem 

Zusammenspiel und ihrer Wirkung für Unternehmen und Investoren zu betrachten. 

Auf dieser Grundlage wird eine Kapitalmarktunion einen Mehrwert für europäische 

Unternehmen bringen und damit wirtschaftliches Wachstum und Beschäftigung för-

dern. 

Berichterstatter: Alexander König 
Mitberichterstatter: Albert Duin 

II. Bericht: 

1. Die EU-Konsultation (§ 83d BayLTGeschO) wurde dem Ausschuss für Wirt-
schaft, Landesentwicklung, Energie, Medien und Digitalisierung federführend 
zugewiesen. Der Ausschuss für Bundes- und Europaangelegenheiten sowie 
regionale Beziehungen hat das EU-Konsultationsverfahren endberaten. 

2. Der Ausschuss für Wirtschaft, Landesentwicklung, Energie, Medien und Digi-
talisierung hat das Konsultationsverfahren in seiner 51. Sitzung am 
27.01.2022 beraten und mit folgendem Stimmergebnis:  
 CSU: Zustimmung 
 B90/GRÜ: Enthaltung 
 FREIE WÄHLER: Zustimmung 
 AfD: Zustimmung 
 SPD: Zustimmung 
 FDP: Zustimmung 
beschlossen, die Federführung zu übernehmen (§83d Abs. 2 BayLTGeschO) 
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3. Der Ausschuss für Wirtschaft, Landesentwicklung, Energie, Medien und Digi-
talisierung hat das Verfahren in seiner 51. Sitzung am 27. Januar 2022 feder-
führend beraten und mit folgendem Stimmergebnis:  
 CSU: Zustimmung 
 B90/GRÜ: Enthaltung 
 FREIE WÄHLER: Zustimmung 
 AfD: Zustimmung 
 SPD: Zustimmung 
 FDP: Zustimmung 
zu der in I. enthaltenen Beschlussempfehlung Zust immung empfohlen. 

4. Der Ausschuss für Bundes- und Europaangelegenheiten sowie regionale Be-
ziehungen hat das Verfahren in seiner 49. Sitzung am 1. Februar 2022 endbe-
raten und mit folgendem Stimmergebnis:  
 CSU: Zustimmung 
 B90/GRÜ: Enthaltung 
 FREIE WÄHLER: Zustimmung 
 AfD: Zustimmung 
 SPD: Zustimmung 
 FDP: Zustimmung 
empfohlen, der Beschlussempfehlung des federführenden Ausschusses zuzu-
stimmen mit der Maßgabe, dass folgender Satz angefügt wird: „Der Beschluss 
des Bayerischen Landtags wird unmittelbar an die Europäische Kommission, 
das Europäische Parlament, den Ausschuss der Regionen und den Deutschen 
Bundestag übermittelt.“. 

Sandro Kirchner 
Vorsitzender 
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Beschluss 

des Bayerischen Landtags 

Der Landtag hat in seiner heutigen öffentlichen Sitzung beraten und beschlossen: 

Konsultationsverfahren der Europäischen Union; 

Bank- und Finanzdienstleistungen  
Rechtsakt zur Börsennotierung – Attraktivere öffentliche Kapitalmärkte für EU-
Unternehmen und leichterer Kapitalzugang für KMU  
19.11.2021 - 11.02.2022 

Drs. 18/19378, 18/19933 

Der Bayerische Landtag gibt im Konsultationsverfahren folgende Stellungnahme ab: 

Der Bayerische Landtag begrüßt die geplante Politikstrategie der EU-Kommission für 
attraktivere öffentliche Kapitalmärkte für EU-Unternehmen und einen erleichterten Ka-
pitalzugang für kleine und mittlere Unternehmen (KMU). Ziel jedweder Verbesserung 
der Rahmenbedingungen bei der Mittelbeschaffung über die Kapitalmärkte muss eine 
Reduzierung des bürokratischen Aufwandes für KMU-Emittenten bei gleichzeitig ange-
messener Berücksichtigung des Investorenschutzes sein. Dies gilt für den Marktzugang 
wie auch die Folgepflichten am Kapitalmarkt. Das Ziel der EU-Kommission, mithilfe der 
Kapitalmarktunion mehr Wachstum und Beschäftigung zu schaffen, wird daher begrüßt.  

Gleichwohl ist darauf hinzuweisen, dass es in Europa und insbesondere in Deutschland 
eine ausgeprägte Kultur der Unternehmensfinanzierung über Bankkredite und För-
derbanken gibt, die sich auch, aber nicht nur in Krisensituationen wie der letzten Fi-
nanzkrise bestens bewährt hat, indem sie den steten Zugang zu den notwendigen Fi-
nanzmitteln gerade für mittelständische Unternehmen gewährleistet hat. 

Vor diesem Hintergrund sind aus Sicht des Bayerischen Landtags regulatorische und 
gesetzgeberische Weichenstellungen, die einseitig auf ein kapitalmarktorientiertes Fi-
nanzsystem abzielen, nicht wünschenswert. Für den Erfolg der Kapitalmarktunion sind 
vielmehr ein gleichberechtigtes Nebeneinander der Bank- und Kapitalmarktfinanzierung 
in Europa unbedingt notwendig. Die Bankenfinanzierung als eine der Säulen der Unter-
nehmensfinanzierung muss bei der Konzeption der Kapitalmarktunion daher angemes-
sen berücksichtigt werden. Vorgaben, die etwa auf die höhere Verbindlichkeit eines ins-
besondere in kapitalmarktorientierten Finanzsystemen flächendeckender verbreiteten 
externen Ratings abzielen, sind daher kritisch zu betrachten. 

In Bereichen, in denen die Kreditfinanzierung aktuell gut funktioniert, sind regulatorische 
Hemmnisse soweit möglich zu vermeiden. Alternative Formen der Unternehmensfinan-
zierung müssen zur Verfügung stehen, wie die der Kapitalmarktfinanzierung mit attrak-
tiven Rahmenbedingungen für (KMU-)Emittenten und Investoren. Um attraktive Rah-
menbedingungen zu gewährleisten, könnten aus Sicht des Bayerischen Landtags die 
Prüfung des Potenzials noch marktnäherer Lösungen und Vereinfachungen etwa bei 
Prospektpflichten sowie die Prüfung von Verfahrensvereinfachungen in der Verwal-
tungspraxis der Aufsichtsbehörden mögliche Ansatzpunkte sein, die allerdings nicht zu 
Lasten der Marktintegrität und eines angemessenen Anlegerschutzniveaus gehen dür-
fen. 
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Da die Attraktivität einer Kapitalmarktfinanzierung aus Unternehmenssicht eng mit der 
Attraktivität aus Anlegersicht korreliert (z. B. liquider Sekundärmarkt), sollten unter Auf-
rechterhaltung eines angemessenen Anlegerschutzes vertretbare weitere Schritte zur 
Entbürokratisierung der Wertpapier- und Anlageberatung geprüft werden. Die vor dem 
Hintergrund der COVID-19-Pandemie im Jahr 2021 kurzfristig vorgenommenen ersten 
Änderungen (sog. Quick Fix) an dem zentralen aufsichtsrechtlichen Rechtsrahmen der 
EU-Richtlinie über Märkte für Finanzinstrumente (Markets for Financial Instruments Di-
rective II) stellen hierbei einen ersten Schritt in die richtige Richtung dar. 

Gleichzeitig sind Inkonsistenzen im neuen Ordnungsrahmen zu vermeiden. Kapital-
marktbezogene Regelungswerke und Vorhaben sind nicht isoliert, sondern in ihrem Zu-
sammenspiel und ihrer Wirkung für Unternehmen und Investoren zu betrachten. Auf 
dieser Grundlage wird eine Kapitalmarktunion einen Mehrwert für europäische Unter-
nehmen bringen und damit wirtschaftliches Wachstum und Beschäftigung fördern. 

Der Beschluss des Bayerischen Landtags wird unmittelbar an die Europäische Kom-
mission, das Europäische Parlament, den Ausschuss der Regionen und den Deutschen 
Bundestag übermittelt. 

Die Präsidentin  

 

Ilse Aigner 

 



Redner zu nachfolgendem Tagesordnungspunkt

Präsidentin Ilse Aigner



Präsidentin Ilse Aigner: Ich rufe Tagesordnungspunkt 2 auf:

Abstimmung

über Verfassungsstreitigkeiten, Europaangelegenheiten und Anträge, die gemäß 

§ 59 Abs. 7 der Geschäftsordnung nicht einzeln beraten werden (s. Anlage 1)

Hinsichtlich der jeweiligen Abstimmungsgrundlagen mit den einzelnen Voten der Frak­

tionen verweise ich auf die Liste.

(Siehe Anlage 1)

Wer mit der Übernahme seines Abstimmungsverhaltens bzw. des jeweiligen Abstim­

mungsverhaltens seiner Fraktion entsprechend der Liste einverstanden ist, den bitte 

ich um das Handzeichen. – Das sind die Fraktionen der CSU, der GRÜNEN, der 

FREIEN WÄHLER, der AfD, der SPD und der FDP. Gegenstimmen? – Keine. Enthal­

tungen? – Keine. Damit übernimmt der Landtag diese Voten.

Protokollauszug
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