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I. Beschlussempfehlung:

Zu dem Konsultationsverfahren EU-Rahmen
fur eine einfache, transparente und standardi-
sierte Verbriefung nimmt der Bayerische Land-
tag wie folgt Stellung:

Wegen der besonderen Bedeutung der Banken in
den drei Sektoren des deutschen Bankensystems
fur die Finanzierung des Mittelstands, wegen der
spezifischen Risiken der Kapitalmarktfinanzierung
und wegen des Schutzes, der Beratung und der
Entscheidungsfreiheit des Anlegens bedarf die
0.g. Initiative der EU-Kommission einer kritischen
Uberpriifung.

Im Einzelnen sind folgende Anmerkungen veran-
lasst:

1. Stellenwert der Banken in der Mittel-
standsfinanzierung beriicksichtigen

Kapitalmarkte kdnnen die Banken in der
Mittelstandsfinanzierung nicht ersetzen.
Der Erhalt der Mittelstandsfinanzierung
durch Banken muss deshalb in das Ge-
samtkonzept der Kapitalmarktunion ein-
gebettet werden.

2. Rechnungslegungsstandard

Als Grundlage dieses neuen Standards ist
offenbar der kapitalmarktorientierte inter-
nationale Rechnungslegungsstandard
IFRS vorgesehen. Die meisten Unter-
nehmen in Deutschland bilanzieren aber
nach dem Handelsgesetzbuch (HGB).
Auch in anderen europaischen Landern
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gibt es nationale Rechnungslegungsstan-
dards, die vor allem von kleinen und mitt-
leren Unternehmen genutzt werden. Un-
ternehmen, denen der Zugang zu Kapital
fehlt, missten demnach einen zusatzli-
chen Bilanzierungsaufwand betreiben, um
Investoren auf den Kapitalméarkten zu fin-
den. Das ist keine Uberzeugende Ldsung
fur das Problem der schwachen Mittel-
standsfinanzierung in vielen europaischen
Landern.

Schutz des Anlegers

Weil die Eigenkapitalkosten fur Unter-
nehmen in der Regel hdher sind als die
Zinsaufwendungen aus einer Kreditfinan-
zierung, steht damit Unternehmen mittel-
fristig mehr Kapital zur Verfligung als bei
einer Beteiligungsfinanzierung. Ein For-
derkreditsystem mit den Hausbanken als
zentralen Ansprechpartnern kann zudem
fur die Flexibilitdt in der Finanzierung sor-
gen, die junge Unternehmen haufig brau-
chen.

Denn gerade hier treten extreme Informa-
tionsasymmetrien zwischen Kapitalgebern
und Kapitalnehmern auf. Die Anleger
muissen deswegen adaquat geschitzt
werden. Dafir muss die Beaufsichtigung
und Regulierung der Akteure auf diesen
Markten genauso umfassend sein wie die
der Banken.

Zusammengefasst muss eine politisch ini-
tiierte und breit angelegte Umleitung von
Ersparnissen auf die Kapitalmarkte mit
der Schaffung eines umfassenden Anle-
gerschutzes einhergehen.

Risikobewertung vs. Ansteckungsgefah-
ren

Die EU-Kommission vertraut offenbar da-
rauf, dass die Kapitalmarkte in einer Kapi-
talmarktunion in der Lage sein werden,
Risiken zu diversifizieren und beispiels-
weise mittels Verbriefung effizient zu ver-
teilen. Doch das ist kein Automatismus.
Funktioniert diese Risikoteilung nicht, er-
geben sich Gefahren fir die Finanzsys-
temstabilitat. Ansteckungseffekte auf den
Kapitalmarkten treten dann wahrscheinli-
cher auf. Die Subprime-Krise in den USA
und die weltweiten Streueffekte tber die
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einschlagigen Verbriefungen haben das
dramatisch vor Augen gefuhrt.

Die ungleiche Regulierung von Banken
und Kapitalmarkten fiihrt ebenfalls zu ei-
nem Systemrisiko. Wenn die Kreditverga-
bemdoglichkeiten der Banken durch die
Regulierung beschrankt sind, kdnnen we-
niger regulierte Akteure in diese Finanzie-
rungsliicke vorstol3en.

Das Vertrauen in stabile Marktlésungen,
das im Grinbuch vermittelt wird, ist des-
halb nicht gerechtfertigt. Nur durch eine
Angleichung der Marktregelung und die
Schaffung einer héheren internationalen
Kapitalmobilitat entstehen keine stabilen
Finanzsysteme. Deshalb missen wirksa-
me Regeln zur Beschrankung dieser Risi-
ken aufgestellt werden. Das Wachstum
stabilitatsgefahrdender Schattenbanken
auf den internationalen Kapitalmarkten ist
ein warnendes Beispiel fur die Risiken
ungleicher Regulierung.

Die Ursache der amerikanischen Subpri-
me-Krise lag auch in der ibermafigen
Abhangigkeit vieler Banken von den Kapi-
talmarkten. Der Vorschlag im Griinbuch,
eine solche Verflechtung Uber Verbrie-
fungsmarkte oder Schuldverschreibungen
zu férdern, muss deshalb kritisch betrach-
tet werden.

So hat es sich fur die deutsche Wirtschaft
im Verlauf der Finanzkrise als enorm vor-
teilhaft herausgestellt, dass es in Deutsch-
land Kreditinstitute gibt, die wenig Ge-
brauch von Kapitalmarktinstrumenten ma-
chen und sich vor allem durch die Einla-
gen ihrer Kunden refinanzieren.

Aufsicht und Regulierung

Eine effektive Aufsicht und ein internatio-
nal funktionierendes Regelwerk zur Regu-
lierung der Finanzmarkte muss deshalb
eine Grundvoraussetzung fir die Errich-
tung einer Kapitalmarktunion sein.

Zur Prospektrichtlinie

Hierzu schlagt die EU-Kommission bei-
spielsweise vor, ein standardisiertes eu-
ropaisches Kapitalmarktprodukt einzufiih-
ren. Die Entscheidung, in welcher Form
der Sparer Kapital bilden will, liegt bei ihm
selbst. Der Staat fordert so das Sparen,
aber nicht eine bestimmte Form der Er-
sparnisbildung. Das wére bei einem ein-
seitig geférderten europaischen Kapital-
marktprodukt nicht der Fall. Demgegen-
Uber wirden alternative Geldanlagen an
Attraktivitat verlieren.

Vielmehr muss auch eine fundierte und
flachendeckende Anlageberatung fiir die
Sparer verfiigbar sein. Die Banken wer-
den hier als Vermittler und Berater, die
Chancen und Risiken der Anlageprodukte
einschatzen und die Sparer individuell be-
raten kdnnen, besonders gebraucht. Das
gilt auch fiir den Vorschlag der EU-
Kommission ein europaweit standardisier-
tes Finanzprodukt anzubieten. Denn ein
Standardsparprodukt, das zu den Bedurf-
nissen aller Sparer passt, gibt es nicht.

Es muss jeder Vermogensplan auf die in-
dividuellen Gegebenheiten und Praferen-
zen eines Anlegers abgestimmt werden.
Dafir sind Informationen Uber die Ein-
kommens- und Vermégensverhaltnisse
des Sparers notwendig, wie sie vor allem
den Banken vorliegen. Will die EU-
Kommission die Sparer dazu motivieren,
mehr auf den Kapitalmarkten zu investie-
ren, muss deshalb die flichendeckende
Anlageberatung durch die Banken erhal-
ten bleiben.

7. Weitere Uberlegungen im Griinbuch

Die EU-Kommission schlagt im Grinbuch
zudem die Harmonisierung des Gesell-
schaftsrechts, der Corporate Gover-
nance, des Insolvenzrechts und der Be-
steuerung vor. Eine EU-weite Anglei-
chung dieser Rechtsbereiche und ihre
Anpassung an die Bedurfnisse der Kapi-
talmarkte ware ein tiefer Eingriff in die
Lebensumstande der Birger in Europa,
die der demokratischen Legitimation
durch die nationalen Parlamente in Euro-
pa bedarf.

Den nationalen Parlamenten muss des-
halb bei der Errichtung der Kapitalmark-
tunion eine wesentliche Mitsprache zu-

kommen.
Berichterstatter: Ernst Weidenbusch
Mitberichterstatter: Volkmar Halbleib

Bericht:

1.

Das Konsultationsverfahren gemaf § 83d
BayLTGeschO wurde dem Ausschuss fur
Staatshaushalt und Finanzfragen federfiihrend
zugewiesen.

Der Ausschuss fur Staatshaushalt und Finanz-
fragen hat das Konsultationsverfahren am 6.
Mai 2015 in seiner 67. Sitzung federfihrend
beraten und einstimmig zu derin |. enthal-
ten Beschlussempfehlung Zustimmung emp-
fohlen.
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3. Der Ausschuss fur Wirtschaft und Medien, Inf-
rastruktur, Bau und Verkehr, Energie und
Technologie hat das Konsultationsverfahren
am 21. Mai 2015 in seiner 31. Sitzung mitbe-
raten und einstimmig zu der in |. enthalte-
nen Beschlussempfehlung Zustimmung emp-
fohlen.

4. Der Ausschuss fir Bundes- und Europaange-
legenheiten sowie regionale Beziehungen hat
das Konsultationsverfahren am 7. Juli 2015 in
seiner 27. Sitzung endberaten und ein-
stimmig zu derin |. enthaltenen Beschluss-
empfehlung des federfiihrenden Ausschusses
Zustimmung empfohlen, mit der Mallgabe
dass die Uberschrift folgende neue Fassung
erhalt:

.Der Bayerische Landtag nimmt das Kon-
sultationsverfahren zum Anlass, um fol-
gende Stellungnahme abzugeben:“.

Peter Winter
Vorsitzender



