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2.

KMU - ANTRIEBSKRAFTE DESWACHSTUMS

Der wirtschaftliche Erfolg Europas hangt in hohem Mal3e davon ab, ob kleine und
mittlere Unternehmen (KMU) ihr Potenzial verwirklichen konnen. KMU tragen
mehr als die Halfte zur gesamten Wertschdpfung im nichtfinanziellen Sektor der
gewerblichen Wirtschaft bei und stellten in den vergangenen funf Jahren in Europa
80 % aller neuen Arbeitsplatze.!

Bei der Beschaffung der Finanzierungsmittel, die sie fir Wachstum und Innovation
benttigten, stehen KMU oft vor erheblichen Schwierigkeiten.

Zu den wichtigsten Prioritéten von Europa 2020, der Wachstumsstrategie der EU fur
die kommenden zehn Jahre, sowie der Binnenmarktakte? der Kommission und des
,Small Business Act* ® gehdrt es, KMU den Zugang zu Finanzierungen zu
erleichtern. Im Jahreswachstumsbericht * wurde die zentrale Bedeutung eines
gesunden Finanzsystems fur das Wachstums unterstrichen und wurden kurzfristige
Handlungsschwerpunkte festgel egt.

Vor diesem Hintergrund kann das in Reaktion auf die Finanzkrise implementierte
Reformprogramm fir Finanzdienstleistungen den KMU regulatorische Vortelle
bringen. AufRerdem schlégt die Kommission vor, auf EU-Ebene neue zielgerichtete
Finanzierungen einzusetzen, um die wesentlichen Marktschwéchen, die das
Wachstum von KMU einschranken, zu beheben.

Die Kommission stellt in diesem Aktionsplan die verschiedenen Politikmal3nahmen
vor, mit denen sie den 23 Mio. KMU in Europa den Finanzierungszugang erleichtern
und so einen erheblichen Wachstumsbeitrag leisten will >

REAKTION AUF DIE PROBLEME

Wie im Anhang ausfihrlicher erlautert wird, sind Schwierigkeiten beim
Finanzierungszugang eines der Haupthindernisse fir das Wachstum von KMU.®
Diese Hindernisse werden durch zahlreiche Faktoren verursacht, von denen einige
zyklisch 7, andere strukturell beschaffen sind. Eine groRBe Rolle spielen
Informationsasymmetrien ~ zwischen  Anbietern  und  Nachfragern  von
Finanzierungsmitteln.

KMU sind be ihrer Fremdfinanzierung in sehr hohem Mal3e auf Bankkredite
angewiesen; daher sollten ihnen geeignete Alternativen zur Verfigung gestellt
werden.

a b~ W N

(2]

Strukturelle Unternehmensstatistik (Eurostat)
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/european_business/data/database.

K OM (2011) 206.
KOM(2011) 78.
KOM(2011) 815 endg.

Weitere Initiativen nach diesem Aktionsplan werden sorgféltig vorbereitet und gegebenenfalls einer
angemessenen Folgenabschatzung unterzogen.

EZB, Survey on the Access to Finances of SMEs, Februar 2010.
EIM, Cyclicality of SME Finance, Mérz 2009.

DE



DE

Die Kommission wird im Wege der Regulierung dafur sorgen, dass KMU fur
Investoren sichtbarer und die Markte fir KMU attraktiver und leichter zuganglicher
werden. Die regulatorischen Veranderungen werden sowohl zwischen aufsichtlicher
Regulierung und Finanzierung von KMU als auch zwischen Anlegerschutz und
mal3geschneiderten Mal3nahmen fir KMU das richtige Gleichgewicht wahren.

Zweitens will die Kommission weiterhin EU-Haushaltsmittel einsetzen, um KMU
den Zugang zu Finanzierungen zu erleichtern und so zentrale Marktschwéachen (d.h.
Informationsasymmetrien und Zersplitterung des Risikokapitalmarkts), die das
Wachstum von KMU einschranken, zu beheben. Die EU-Intervention muss einen
klaren Mehrwert haben und die auf nationaler Ebene verfiigbaren finanziellen Mittel
erganzen bzw. zusézliche Finanzierungen mobilisieren (Vorliegen ener
,finanziellen Multiplikatorwirkung*).®

Drittens wird die Kommission ihre Koordinierungsfunktion nutzen, um
insbesondere in  Zusammenarbeit mit den Mitgliedstaaten beste Praktiken
auszutauschen und Synergien zwischen Malinahmen auf Mitgliedstaaten- und auf
EU-Ebene zu erschlief3en.

Auch wenn die meisten Mal3nahmen mittel- bis langfristig angelegt sind, muss auch
betont werden, dass Europa schon heute verschiedene M al3nahmen ergreift, um die
unmittelbaren Schwierigkeiten aus dem Weg zu rdumen.

Hauptziel ist es, die Wirtschaftss und Finanzlage zu stabilisieren. Ende Oktober
verstandigten sich die Staatss und Regierungschefs auf ein  umfassendes
Malinahmenpaket, um die gegenwartigen Spannungen an den Finanzmérkten zu
beheben und gleichzeitig den Kreditfluss in die Realwirtschaft zu erhaten und ein
Ubermaidiges Deleveraging zu vermeiden.

Insbesondere fir KMU stellt Europa im laufenden Programmzeitraum (2007-2013)
einen ausgewogenen Mix aus flexiblen Finanzierungsinstrumenten zur Verfligung,
die ene entscheidende Rolle dabe spielen werden, den diversen
Finanzierungsbedirfnissen von KMU gerecht zu werden. Die mit 1,1 Mrd. EUR
ausgestatteten Finanzierungsinstrumente des Rahmenprogramms far
Wettbewerbsfahigkeit und Innovation (CIP) diurften den Finanzinstituten die
Méglichkeit geben, rund 30 Mrd. EUR an neuen Finanzierungen ° fir (ber
315000 KMU zu vergeben. Die Européische Investitionsbank (EIB) stellte im
Zeitraum 2008-2011 rund 40 Mrd. EUR flr die Darlehensvergabe an KMU zur
Verflgung, was tber 210 000 KMU zugute kam.

Im Bereich der Kohasionspolitik hat die Kommission bereits Mal3nahmen
verabschiedet, um Uber Finanzierungsinstrumente, die mit Strukturfondsmitteln
ausgestaltet sind, Investitionen fur KMU in 15 Mitgliedstaaten zu ermoglichen.
Diese Maldnahmen wurden weiter verstarkt und ermdglichen nun in samtlichen
Mitgliedstaaten Investitionen in KMU in jeder Phase der normalen

Die Mal3nahmen stehen mit dem gegenwaértigen und dem kunftigen Finanzrahmen in Einklang. Alle in

diesem Aktionsplan vorgesehenen Mal3nahmen stehen mit den Vorschlégen sowohl fir das Programm
fur Wettbewerbsféhigkeit der Unternehmen und fir KMU a's auch firr das Programm Horizont 2020 in

Ubereinstimmung. Die Kosten fiir die Agenturen und das Enterprise Europe Network werden mit
Mitteln gedeckt, die bereitsin den offiziellen Planungen der Kommission vorgesehen sind.
D.h. mit jedem Uber das CIP investierten Euro erhélt der Endempfanger rund 30 EUR.
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3.1.1.

Geschéftstéatigkeit; damit stellen sie eine wichtige alternative Finanzierungsquelle fir
den Kreditzugang dar. Die Unterstitzung, die Unternehmen im aktuellen
Finanzzeitraum Uber Beteiligungsinvestitionen, Garantien und Darlehen erhalten,
wird auf mindestens 3 Mrd. EUR geschétzt.

Um den Zugang zu Kreditfinanzierungen zu verbessern, wird ab 2012 im Rahmen
des Siebten EU-Forschungsrahmenprogramms (FP7) schliefdlich ein spezifisches
Risikoteilungsinstrument (Risk Sharing Instrument — RSI) eingerichtet. Das RS
stellt Teilgarantien fur Finanzintermediare Uber einen Risikoteilungsmechanismus
bereit, der die finanzielle Risiken der Intermedi&re mindert und fir sie einen Anreiz
schafft, Kredite im Umfang von 25000 EUR bis 7,5Mio. EUR an KMU zu
vergeben, die sich der Forschung, Entwicklung oder Innovation widmen.

REGULIERUNGSMASSNAHMEN
Verbesserung der regulatorischen Rahmenbedingungen fur Risikokapital
Neue Rechtsvor schriften fur Risikokapital

Risikokapitalfonds sind Fonds, die vor allem Beteiligungskapital fur generell sehr
kleine, noch nicht lange bestehende Unternehmen bereitstellen. Die
Risikokapitalfinanzierung bietet in der EU en grof3es, aber weitgehend noch
ungenutztes Potenzial fur die Entwicklung von KMU. Trotz der enormen Grof3e der
Vermogensverwaltungsbranche in der EU enthalten die gegenwartigen EU-
Rechtsvorschriften keinerlel Bestimmungen, um Beteiligungskapital gezielt in KMU
zu lenken. Die Verwalter von Risikokapitafonds konnen die Vorteille des mit der
Richtlinie Uber die Verwater Alternativer Investmentfonds eingefihrten
Europdischen Passes kaum nutzen, da die Portfolios der meisten EU-
Risikokapitalfonds die in der Richtlinie vorgesehene Schwelle von 500 Mio. EUR
nicht erreichen.

Die Kommission® schl&gt daher neue Vorschriften firr Risikokapitalfonds vor, die
den EU-Riskokapitalfonds die Mdglichkeit geben werden, Fondsvermarktung und
Kapitalbeschaffung europaweit im gesamten Binnenmarkt zu betreiben. Die neuen
Rechtsvorschriften werden die Zersplitterung der Risikokapitalmérkte zwischen den
Mitgliedstaaten, die eine grenzibergreifende Tétigkeit verhindert und das Angebot
an Risikokapital einschrankt, verringern.

Der neue Rahmen wird einfach und effizient sein und eine einmalige Registrierung
im  Herkunftsmitgliedstaat, vereinfachte Meldepflichten sowie angepasste
Organisations- und Wohlverhaltensregeln vorsehen.

Sobald dieser neue Rahmen steht, diurfte der Risikokapitalmarkt wachsen, was
folgende Auswirkungen haben wird: i) grof3ere, effizientere Risikokapitalfonds, mit
mehr Mdaglichkeiten zur Spezialisierung auf bestimmte Anlagearten, ii) mehr
Wettbewerb zwischen den Fonds und bessere Diversifizierung ihrer Anlagen und
1ii) mehr grenztbergreifende Finanzierungsangebote fur KMU.

Der Kommissionsvorschlag von 2007 fir die gegenseitige Anerkennung von Risikokapitalfonds fand
2008 zwar die Unterstitzung der Mitgliedstaaten, hat die ausgeprégten nationaen
Regulierungsunterschiede aber nicht verringert.
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Zusammen mit diesem Aktionsplan legt die Kommission einen neuen EU-
Risikokapitalrahmen vor, mit dem en echter Binnenmarkt fir
Risikokapitalfonds geschaffen wird. Die Kommission ruft das Parlament und
den Rat auf, diesen Gesetzgebungsvor schlag bis Juni 2012 zu ver abschieden.

3.1.2. Regulatorische Rahmenbedingungen fur Investitionen in Risikokapital

Institutionelle Anleger, insbesondere V ersicherungsunternehmen, aber bis zu einem
gewissen Grade auch Banken, sind fur Risikokapitalfonds potenzielle Investoren. In
manchen Mitgliedstaaten spielen sie als Investoren schon heute eine grof3e Rolle.

Der neue Aufsichtsrahmen firr Versicherungsunternehmen (Solvabilitat 1) und
Banken (Eigenkapitalverordnung und -richtlinie’®) hat Bedenken wachgerufen, er
konne Investitionen in Risikokapitalfonds, die bel der Berechnung der
Eigenkapitalanforderungen als nicht borsennotierte bzw. hochriskante Anlagen (wie
Anlagen in Rohstoff- oder Hedgefonds) eingestuft werden™, abschrecken.

Diese Einstufung tragt aufsichtlichen Bedenken Rechnung. Allerdings konnte ein mit
Bedacht kalibrierter Rechtsrahmen fir Risikokapital, der insbesondere die Vorteile
der Diversifizierung anerkennt, auf eine aufsichtlich unbedenkliche Weise
Risikokapitalinvestitionen in gewisser Hohe ermdglichen.

2012 wird die Kommission im Rahmen umfassenderer Uberlegungen tiber
langfristige Investitionen auf der Grundlage gemeinsamer technischer Arbeiten
der Europdischen Bankenaufsichtsbehorde und der  Européischem
Aufsichtsbehdrde fir das Versicherungswesen und die betriebliche
Altersversorgung eine Untersuchung Uber die Zusammenhénge zwischen
Aufsichtsregulierung und Risikokapitalinvestitionen von Banken und
Versicherungsunternehmen durchfihren.

3.1.3. KMU-freundliche Steuerreformen

Die Kommission hat in Zusammenarbeit mit Experten aus den Mitgliedstaaten und
der Branche nach Méglichkeiten gesucht, regulatorische und steuerliche Hemmnisse
fir  grenzibergreifende  Risikokapitalinvestitionen zu  beseitigen.  Eine
Steuerexperten-Gruppe * hat die Hauptprobleme fiir grenzibergreifende
Risikokapitalinvestitionen ermittelt, die aufgrund der mangelnden Ubereinstimmung
der 27 Steuersysteme in der EU zu Doppelbesteuerung, Unsicherheit in Bezug auf

11

12

13

14

Richtlinie 2009/138/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2009
betreffend die Aufnahme und Ausibung der Versicherungs- und der Ruckversicherungstétigkeit
(Solvabilitét 11).

Am 20. Juli 2011 hat die Kommission ein Gesetzgebungspaket zur verschéarften Regulierung des
Bankensektors angenommen. Der Vorschlag ersetzt die gegenwartigen Eigenkapitarichtlinien
(2006/48/EG und 2006/49/EG) durch eine Richtlinie und eine Verordnung und ist ein weiterer grofier
Schritt zur Schaffung eines geslinderen und sichereren européischen Finanzsystems. Die Richtlinie
regelt die Zulassung zum Einlagengeschéft, wahrend die Verordnung die fir die Ingtitute geltenden
Aufsichtanforderungen festlegt. Siehe KOM(2011) 453 endg., KOM(2011) 452 endg., am 20. Juli 2011
von der Kommission vorgeschlagen und gegenwaértig unter Verhandlung in Rat und Parlament.

Siehe beispielsweise Artikel 123 der vorgeschlagenen Verordnung Uber Aufsichtsanforderungen fur
Kreditinstitute und Wertpapierfirmen, KOM(2011) 452 endg. vom 20.7.2011.

http://ec.europa.eu/taxation_customs/resources/documents/taxation/company_tax/initiatives small_busi
ness/venture_capital/tax_obstacles venture capital_en.pdf
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3.2.

3.3.

die steuerliche Behandlung und biirokratischen Hemmnissen™ fiihren kénnen. Auch
wenn die bilateralen Doppel besteuerungsabkommen zwischen den Mitgliedstaaten
diese Probleme normalerweise ausrdumen sollten, werden sie den komplexen
Geschéftskonstruktionen von Risikokapitalinvestitionen moglicherweise doch nicht
immer gerecht.

Die europdischen Regelungen fir Risikokapital werden Hindernisse fur die
grenzibergreifende Kapitalbeschaffung aus dem Weg réumen, das Problem der
Besteuerung von grenzibergreifend angelegten Geldern als solche jedoch nicht aus
der Welt schaffen. Eine gemeinsame Definition von Risikokapitalfonds wére jedoch
ein guter Ausgangspunkt, um gemeinsam mit den Mitgliedstaaten nach Ldsungen fir
die steuerlichen Probleme zu suchen, die grenzibergreifenden Investitionen solcher
Fonds im Wege stehen konnten.

2012 wird die Kommission ihre Uberprifung der steuerlichen Hemmnisse fiir
grenzibergreifende Risikokapitalinvestitionen abschlief3en, um 2013 L ésungen
vor zulegen, die die Hindernisse aus dem Weg raumen sollen und gleichzeitig
Steuerumgehung und —hinter ziehung ver hindern.

Fiur den Finanzierungszugang von KM U relevante Beihilfevor schriften

Die staatliche Belhilfepolitik kann den Finanzierungszugang von KMU auf
unterschiedliche Weise unterstiitzen, indem sie Beihilfen fir Banken aus Grinden
der Finanzstabilitét gestattet und den Mitgliedstaaten Leitgrundsédtze dafir an die
Hand gibt, wie Beihilfeprogramme so gestaltet werden kénnen, dass sie die Ziele von
Europa 2020 (F&E und Innovation, regionaler und sozialer Zusammenhalt usw.)
fordern und den spezifischen Bedirfnissen von KMU Rechnung tragen.

Nach den Risikokapitalleitlinien™® diirfen Beihilfen eingesetzt werden, um die KM U-
Finanzierung in der Frihphase zu unterstiitzen, den Zufluss privaten Kapitals zu
verstéarken und Marktschwachen zu beheben. Die Kommission hat anerkannt, dass
Beteiligungskapital in noch gréferem Umfang fehlt, und hat die Schwelle fur
Beteiligungsinvestitionen in der Start-up-Phase von 1,5 Mio. EUR auf 2,5 Mio. EUR
erhoht. Unter bestimmten Umstanden sind nach den staatlichen Beihilfevorschriften
sogar noch umfanglichere Eingriffe gestattet.

Bis 2013 wird die Kommission die allgemeine Gruppenfreistellungsver ordnung
und verschiedene Leitlinien fir staatliche Beihilfen, unter anderem fir
Risikokapital, tberprifen, um die Ziele von Europa 2020 zu verwirklichen und
den Bedurfnissen der KM U gerecht zu werden.

Verbesserung des Kapitalmarktzugangsvon KM U

Um den Zugang der KMUY zu den Kapitamérkten zu verbessern, schlagt die
Kommission eine Reihe von regulatorischen Anderungen vor, die die KMU-Mérkte

15

16

17

Aufgrund unterschiedlicher Definitionen der dauerhaften Niederlassung missen Risikokapitalfonds
héufig Tochtergesellschaften errichten und eine hthere Verwaltungs- und Steuerbel astung hinnehmen.
Leitlinien der Gemeinschaft fur staatliche Beihilfen zur Férderung von Risikokapitalinvestitionen in
kleine und mittlere Unternehmen, ABI. C 194 vom 18.8.2006, S. 2.

Im Finanzmarktkontext schlieft der Begriff KMU auch Firmen mit begrenzter Marktkapitalisierung
(unter 100 Mio. EUR) ein.
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3.3.1.

3.3.2.

sichtbarer machen und die Kosten und regulatorische Belastung von KMU wo immer
maoglich senken sollen, wahrend zugleich ein angemessener Anlegerschutz gewahrt
bleibt.

Schtbarere KMU-Markte

Die Kommission will die Entwicklung homogener KMU-Wachstumsmarkte, die fir
Investoren attraktiv sind, erleichtern. Im Vorschlag fir die Richtlinie Gber Markte fur
Finanzinstrumente (,Markets in Financial Instruments Directive*, MiFID)* hat sie
angeregt, dass sich Multilaterale Handelssysteme (MTF), die bestimmte einheitliche
Kriterien erflillen, als KMU-Wachstumsmarkt registrieren lassen konnen. Ziel ist es,
ein angemessenes Gleichgewicht zwischen verhadtnismalBigen Anforderungen fir
KMU und einem hohen Anlegerschutz™ herzustellen.

Das Label , KMU-Wachstumsmarkt” dirfte es diesen Markten erméglichen, grofere
Sichtbarkeit zu erlangen, Investoren anzuziehen und ein hohere Liquiditdt zu
erreichen. Die Registrierung as KMU-Wachstumsmarkt wére freiwillig und wirde
sich auf Anforderungen stitzen, die von der Kommission auf Vorschlag der
Européischen Wertpapieraufsichtsbehtrde (ESMA) festgelegt wirden. Das Label
» KMU-Wachstumsmarkt“ wirde von den zusténdigen Behorden der Mitgliedstaaten
verliehen. Es wird den Méarkten ihrerseits die Mdglichkeit geben, standardisiertere
Instrumente (Indizes, auf diese Mérkte spezialisierte Fonds) zu entwickeln, MTF zu
vernetzen und beste Praktiken einzufihren.

Im Oktober 2011 wurde in der EU-Kapitalmarktgesetzgebung (MiFID) die
Einfihrung einer Kategorie ,KMU-Wachstumsmérkte® vorgeschlagen. Die
Kommission ruft das Parlament und den Rat auf, diesen
Gesetzgebungsvor schlag so schnell wie méglich zu verabschieden.

Sichtbarere borsennotierte KMU

Der Vorschlag zur Anderung der Transparenzrichtlinie® zielt darauf ab, den Zugang
zu vorgeschriebenen Informationen in Europa zu verbessern. Derzeit ist der Zugang
zu Finanzinformationen Uber bdrsennotierte Gesellschaften unndtig schwierig: bel
der Suche nach Information missen Interessierte 27 unterschiedliche nationale
Datenbanken abfragen.

Die breite Verfugbarkeit vergleichbarer Informationen von hoher Qualitét tber einen
zentralen Zugangspunkt auf EU-Ebene wirde eine umfangreichere Nutzung der
Informationen Uber borsennotierte Unternehmen durch die Anleger fordern. Ein
zentraler Zugangspunkt konnte Hirden absenken und die Marktzutrittskosten fir

18

19

20

Vorschlag fur eine Richtlinie des Europdischen Parlaments und des Rates Uber Mérkte fir
Finanzinstrumente zur Aufhebung der Richtlinie 2004/39/EG des Européischen Parlaments und des
Rates, KOM(2011) 656 endg., angenommen am 20.10.2011.

Durch die vorgeschlagene Ausweitung des Anwendungsbereichs der Marktmissbrauchsrichtlinie auf
MTF wirde der Anlegerschutz weiter gestérkt.

Richtlinie zur  Anderung der Richtlinie  2004/109/EG  zur  Harmonisierung  der
Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen Uber Emittenten, deren Wertpapiere zum
Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind, sowie der Richtlinie 2007/14/EG der Kommission,
KOM(2011) 683 endg. vom 25.10.2011.
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3.3.3.

neue kommerzielle Anbieter, die die Marktliicke fUr Informationen Uber kleinere
Unternehmen schlief3en wollen, verringern. Ebenso kdnnten sich kleinere Emittenten
ihrerseits ermutigt sehen, in die Bereitstellung besserer, auf grenziberschreitende
Investoren ausgerichteter Informations- und Dokumentenformate zu investieren.

Die Kommission wird mit Hilfe der ESMA das bestehende Speichersystem
verbessern und flr vorgeschriebene Informationen einen enheitlichen
Zugangspunkt auf EU-Ebene einrichten. Die Kommission wird den Zugang zu
qualitativ hochwertigen Informationen Uber boérsennotierte KMU erleichtern.
Die Kommission ruft das Parlament und den Rat auf, diesen
Gesetzgebungsvor schlag bis Ende 2012 zu ver abschieden.

Entlastung bérsennotierter KMU bel der Rechnungslegung

Um die Rechnungslegungsvorschriften fur KMU zu vereinfachen und sie
administrativ stérker zu entlasten, hat die Kommission einen Vorschlag fir eine
Richtlinie Uber den Jahresabschluss, den konsolidierten Abschluss und damit
verbundene Berichte von Unternehmen bestimmter Rechtsformen® angenommen.
Dieser konnte KMU jahrlich Einsparungen von bis zu 1,7 Mrd. EUR ermdglichen.
Eine bessere Vergleichbarkeit der Abschltisse und eine starkere Konzentration auf
wesentliche Informationen dirften zu besseren Anlageentscheidungen und einer
besseren Kapital allokation fuhren.

Die Kommission schlagt auferdem vor, die Auflagen und Kosten fir
Kleinemittenten zu senken, namentlich indem auf Quartal sabschllisse verzichtet und
ausgiebiger von ESMA-Mustern Gebrauch gemacht wird, die die Vergleichbarkeit
der Informationen fir die Anleger erhéhen wirden. Die leichteren Auflagen der
neuen Transparenzrichtlinie werden fur alle Emittenten gelten und Kleinemittenten
kostenmallig stérker entlasten. Der Anlegerschutz wirde durch die verbindliche
Offenlegung der halbjahrlichen und jahrlichen Finanzergebnisse sowie durch die
Offenlegungspflichten der Marktmissbrauchss und der  Prospektrichtlinie
gewdahrleistet. Selbstredend stiinde es den Unternehmen welterhin frei, den Anlegern
mehr Informationen zur Verfligung zu stellen.

Mit der jiingsten Anderung der Prospektrichtlinie?® wurde eine verhaltnismaRige
Offenlegungsregelung  fuar  KMU  und  Unternehmen  mit  geringer
Marktkapitalisierung eingefihrt. Diese Regelung dirfte die Offenlegung vom
Umfang her beschranken und KMU sowie Kleinemittenten burokratisch entlasten,
ohne den Anlegerschutz zu beeintrachtigen.

Im Oktober 2011 wurde ein Rechtsvorschlag zur Anderung der
Rechnungslegungsrichtlinien vorgelegt, um die Rechnungslegungsvor schriften
fur KMU zu vereinfachen und zu ver bessern.

Gleichzeitig legte die Kommission einen Vorschlag zur Anderung der
Transparenzrichtlinie vor, mit dem Kleinemittenten regulatorisch entlastet

werden.

21
22

KOM(2011) 684 endg.
Richtlinie 2010/73/EG, ABI. L 327 vom 11.12.2010.
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3.4.

3.5.

Die Kommission ruft das Parlament und den Rat auf, diese
Gesetzgebungsvor schlage bis Ende 2012 zu ver abschieden.

Bis Juli 2012 werden delegierte Rechtsakte zur Prospektrichtlinie
vor geschlagen, in denen der Inhalt einer ver haltnismafige

Offenlegungsregelung fir KM U und Kleinemittenten geregelt wird.

Uber priifung der Auswirkungen der Eigenkapitalvorschriften auf KMU

Der bestehende, vom Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht entwickelte
Eigenkapitalrahmen fur Banken — der mit zwei Anpassungen der
Eigenkapitalrichtlinie (CRD 111 und die vorgeschlagene CRD IV und CRR) in EU-
Recht umgesetzt wurde - zielt darauf ab, die Bankenregulierung zu verschérfen. Er
schreibt nicht nur mehr Eigenkapital von hoherer Qualitét vor, sondern auch eine
hohere Eigenkapitalunterlegung von Marktgeschéften sowie strengere Regeln fir die
Steuerung von Liquiditétsrisiken. Dies wird fur mehr Finanzstabilitét, robustere
Geschéftsmodelle der Banken und solidere Bilanzen sorgen.

In der CRD IV werden Darlehen an KMU weiterhin nach den Regeln von Basel 11
behandelt (gunstigere Risikogewichtung von 75% fir Kredite an KMU beim
Standardansatz). Eine noch ginstigere Regelung fir Kredite an KMU wirde eine
Anderung der internationalen Basler Eigenkapitalvorschriften erfordern. Dafiir
misste insbesondere nachgewiesen werden, dass der gegenwértige Ansatz zu
stringent ist. Das Risikogewicht fur Forderungen an KMU unterliegt im Vorschlag
der Kommission daher einer Uberprifungsklause!.

Innerhalb von 24 Monaten nach Inkrafttreten der neuen Verordnung wird die
Kommission nach Anhérung der Européi schen Bankenaufsichtsbehdrde (EBA) einen
Bericht Uber die Kreditvergabe an KMU und natirliche Personen erstellen. Sie wird
diesen Bericht dem Européischen Parlament und dem Rat vorlegen und dabei
gegebenenfalls auch eine Uberprifung des Risikogewichts fiir KMU vorschlagen.
Die EBA st in diesem Zusammenhang aufgefordert, die gegenwartigen
Risikogewichte zu analysieren und bis 1. September 2012 einen Bericht dartber zu
erstellen, in dem sie unter anderem die Moglichkeiten fir eine Senkung priift; dabei
soll sie das Szenario einer Senkung um ein Drittel in Erwéagung ziehen.

Auf der Grundlage des Berichts der EBA und den darin enthaltenen
Empfehlungen wird die Kommission geeignete MalRRnahmen in Sachen
Risikogewichtung von KMU im Kontext der CRD |V und der CRR erwagen.

Raschere Umsetzung der Zahlungsver zugsrichtlinie

Bei Geschéften zwischen Unternehmen oder zwischen Unternehmen und der
offentlichen Hand werden Zahlungen vielfach erheblich spéater geleistet as
vereinbart. Dies verursacht den européischen Unternehmen Kosten von rund
1,1 Bio. EUR durch Umsatzverzug®*. Die gednderte Zahlungsverzugsrichtlinie®
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Richtlinie 2010/76/EU, bereitsin Kraft.

SEK (2009) 315.

Richtlinie 2011/7/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 16. Februar 2011 zur
Bekampfung von Zahlungsverzug im Geschaftsverkehr. Diese Richtlinie muss bis spatestens 16. Méarz
2013 in national es Recht umgesetzt werden.
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3.6

4.1.

durfte dazu fuhren, dass Zahlungen punktlicher erfolgen und sich der Cashflow der
KMU somit verbessert. Dies konnte zur Folge haben, dass der kurzfristige
Fremdfinanzierungsbedarf abnimmt.

Die Kommission drangt die Mitgliedstaaten nachdrucklich, die
Zahlungsver zugsrichtlinie schon vor Ablauf der Umsetzungsfrist im Marz 2013

umzusetzen.

Innovative Regelungen fur Européische Sozialinvestitionsfonds
Sozialunternehmen sind in der EU ein aufstrebender Wirtschaftszweig. Sie sind
Unternehmen, deren vorrangiges Ziel nicht in der Gewinnerzielung fur Aktionédre oder

andere Beteiligte, sondern vielmehr in der Erzielung bestimmter sozialer Wirkungen

besteht.

Bei diesen sozia innovativen und oft jungen Unternehmen handelt es sich meist um
KMU, die beim Zugang zu Finanzierungen vor dhnlichen Problemen stehen wie alle
kleinen Unternehmungen.

Die Kommission legt neue Regelungen fur Europaische Sozialinvestitionsfonds
vor, die EU-Fonds die Mdglichkeit geben werden, sich in diessm Bereich zu
spezialiseren und EU-weit unter einem spezifischen eigenen ,Labe*
vermarktet zu werden. Die Kommission ruft das Parlament und den Rat auf,

diese neue Verordnung vor Ende 2012 zu ver abschieden.

EU-FINANZIERUNGSMASSNAHMEN FUR KM U

Die Kommission hat eine Reihe neuer Finanzierungsinstrumente vorgeschlagen, um
den Finanzierungszugang fur KMU auch in Zukunft (2014-2020) zu erleichtern. Es
ist wichtig, fir eine Vereinfachung und eine bessere Ubereinstimmung zwischen den
verschiedenen EU-Finanzierungsregelungen zu sorgen. Die Kommission hat die
Grundsdtze der Kredit- und Beteiligungsfinanzierungsplattformen eingefuhrt, mit
denen die grundlegende Funktionsweise der Instrumente standardisiert wird, die
Beziehungen zu den Finanzierungspartnern gestrafft werden und die
Verwaltungseffizienz erhéht wird.?® Im Rahmen der Kohéasionspolitik 2014-2020
wird die Reichweite der Finanzierungsinstrumente ausgebaut, indem ihr
Anwendungsbereich erweitert und ihr Durchfiihrungsrahmen flexibler und effektiver
gestaltet wird.

MalRnahmen zur Verbesserung der Kreditvergabean KM U

Die Kommission hat en EU-Kreditfinanzierungsinstrument far
Unternehmenswachstum, Forschung und Innovation vorgeschlagen, im Rahmen
dessen Garantien und andere Formen der Risikoteilung bereitgestellt werden, um die
Kreditvergabe an KMU, einschliefdich forschungs- und innovationsgetriebener
KMU, zu verbessern.

Das Finanzierungsinstrument ist as integrierte Struktur angelegt, die verschiedene
Fazilititen mit spezifischen Politikzielen umfasst, gemal3 der Mitteilung der
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Kommission ,Ein Rahmen fir die nachste Generation innovativer
Finanz erungsinstrumente - die EU-Beteiligungs- und
Kreditfinanzierungsplattformen® 2’.Die Finanzierung des I nstruments erfolgt aus dem
Programm fiir Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen und fir KMU (2014-2020)%®
(COSME), aus dem Programm Horizont 2020%° und aus dem Programm Kreatives
Europa.

Uber COSME® wird die Kommission den Unternehmen und insbesondere den KMU
eine Darlehensgarantie-Fazilitat zur Verflgung stellen, die Garantien anbietet fir:

1) Kreditfinanzierungen ~ Uber  Darlehen, nachrangige  Darlehen  und
Beteiligungsdarlehen oder Leasing, um den speziellen Schwierigkeiten zu begegnen,
denen KMU bel der Wachstumsfinanzierung gegentiberstehen;

i) Verbriefungen von  KMU-Kreditfinanzierungsportfolios, um  zusétzliche
Kreditfinanzierungen fur KMU zu mobilisieren.

Die Darlehensgarantie-Fazilitéat umfasst, auRer bei Darlehen im verbrieften Portfolio,
Darlehen bis zur Hohe von 150 000 EUR, die friihestens nach 12 Monaten fallig
werden.

AuRerdem wird die Kommission im Rahmen des Programms Horizont 2020* eine
Kreditfazilitdt mit einem KMU-Teil bereitstellen, aus dem forschungs- und
innovationsgetriebene  KMU  unterstiitzt werden. Der  KMU-Teill stellt  auf
forschungs- und innovationsgetriecbene KMU ab, mit Darlehensbetragen, die die
KMU-Finanzierungen Uber die Darlehensgarantie-Fazilitét im Rahmen von COSME
erganzen.

AuRerdem schldgt die Kommission die Einrichtung einer Garantiefazilitét speziell
fur KMU im Kultur- und Kreativbereich vor. Diese Fazilitét wird ebenfals im
Rahmen des EU-Kreditfinanzierungsinstruments implementiert.

Im Rahmen des EU-Programms fir Sozialen Wandel und Innovation schlégt die
Kommission schliefdlich  Finanzhilfen fir die Mikrofinanzierung von
Kleinstbetrieben und fir die Finanzierung von Sozialunternehmen vor.

Kommission und Interessenvertreter werden Workshops mit jenen Mitgliedstaaten
veranstalten, die bei der Nutzung von EU-Finanzierungsinstrumenten derzeit noch
hinterherhinken, um den Institutionenaufbau zu erleichtern und die Inanspruchnahme
von EU-Garantien und -Risikokapital zu fordern.

Die Kommission wird das Kreditangebot fur Kleinstunternehmen auch in Zukunft
fordern und die EinfUhrung eines Européischen Verhaltenskodexes fur die
Mikrokreditvergabe vorantreiben.

27
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KOM(2011) 662.

KOM(2011) 834/2.

KOM(2011) 808 endg.

Die vorlaufige Mittelausstattung fur die Kredit- und Beteiligungsfazilitdten im Rahmen von COSME
betragt 1,4 Mrd. EUR.

Die vorlaufige Mittelausstattung fur die Kredit- und Betelligungsfazilititen im Rahmen von
Horizont 2020 betragt 3,8 Mrd. EUR.
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4.2.

Die Kommission hat vor geschlagen:

1. ein verstéarktes und erweitertes EU-Kreditfinanzierungsinstrument, um die
Kreditvergabe an KM U, einschlief3lich forschungs- und innovationsgetriebener
KMU, zu verbessern. Das Instrument umfasst eine Darlehensgar antie-Fazilitat
im Rahmen des Programms COSME (2014-2020) und einen KMU-Teil im
Rahmen der Kreditfinanzierungsfazilitat von Horizont 2020.

Das EU-Kreditfinanzierungsinstrument wird auch eine aus dem Programm
Kreatives Europa (2014-2020) finanzierte Fazlitdt fur den Kultur- und
Kreativbereich umfassen, um den Finanzierungszugang von KMU in der
europdischen Kultur- und Kreativbranche zu ver bessern;

2. im Rahmen des EU-Programms fur Sozialen Wandel und Innovation (2014-
2020) ein spezifisches Unterprogramm Mikrofinanzierung und soziales
Unternehmertum, aus dem namentlich  Mikrofinanzierungen  fir
Kleinstunternehmen, der Aufbau der ingtitutionellen Kapazitaten von
Mikrokreditanbietern und Finanzierungen fur die Entwicklung von
Sozialunter nehmen unter stiitzt werden.

Die Européische Investitionsbank wird ihre KMU-Darlehenstatigkeit
vor behaltlich der Mar ktbedingungen und entsprechend ihren
Finanzierungskapazitaten in etwa im Umfang von 2011 fortsetzen. Die EIB wird
weiterhin dazu beitragen, die Darlehensbedingungen zu verbessern, die
Flexibilitéat zu erhéhen und eine rasche Zuteillung zu gewahrleisten. EIB und
EIF werden auch in Zukunft durch Riskoteilung, unter anderem be der
Verbriefung von KMU-Kreditportfolios, Synergien erschliel3en, teilweise in
Zusammenar beit mit der Kommission.

MalRnahmen zur Verbesserung des Zugangs zu Risikokapital und sonstiger
Risikofinanzierung

Die Kommission hat ein EU-Beteiligungsfinanzierungsinstrument fir EU-
Unternehmenswachstum, Forschung und Innovation vorgeschlagen, das
Risikokapital- und Mezzanine-Finanzierungen fur Unternehmen von der Frihphase
(einschliefdlich Seed-Phase) bis hin zur Wachstumsphase anbieten wird.

Dieses Finanzierungsinstrument wird als integrierte Struktur angelegt, die — in
Einklang mit dem Rahmen fur die néchste Generation innovativer
Finanzierungsinstrumente - verschiedene Fazilitdten mit spezifischen Politikzielen
umfasst. Es wird aus dem Programm fur Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen und
fur KMU (COSME) und aus dem Programm Horizont 2020 finanziert.

COSME wird auch eine Beteiligungsfazilitéat fur Unternehmen in der Expansions-
und Wachstumsphase beinhalten. Im Rahmen dieser Fazilitdt werden auch
Fruhphaseninvestitionen in Verbindung mit dem Programm Horizont 2020 moglich
sein.

11
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5.1.1.

Das Programm Horizont 2020 wird eine Beteiligungsfazilitét fir Unternehmen in der
Frihphase umfassen. Im Rahmen dieser Fazilitdt werden auch Expansions- und
Wachstumsphaseninvestitionen in Verbindung mit dem Programm COSME mdglich
sein.

Die EIB-Gruppe wird das Wachstum von KMU weiterhin tber ihr breites Spektrum
von Equity-Produkten und insbesondere im Rahmen des erweiterten EIB-
Risikokapitalmandats unterstiitzen. Die Zusammenarbeit zwischen der EIB-Gruppe
und der Europdischen Kommission, unter anderem im Wege von
Risikoteilungsvereinbarungen, wird weiter ausgebaut, um die Mobilisierung
zusétzlicher Mittel der offentlichen und privaten Hand zu erleichtern.

Die Kommission hat vor geschlagen:

1. ein verstéarktes und erweitertes Beteiligungsfinanzierungsinstrument, um den
Zugang der KMU zu Risikokapital und anderen Risikofinanzierungen von der
Fruhphase (einschliefdlich Seed-Phase) bis hin zur Wachstumsphase zu
verbessern. Das Beteiligungsfinanzier ungsinstrument wird aus dem Programm
fur Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen und fur KMU und aus dem
Programm Horizont 2020 finanziert;

2. Einrichtung eines Dachfonds im Rahmen des EU-
Beteiligungsfinanzierungsinstruments, um Kapital fur Risikokapitalfonds
bereitzustellen, die insbesondere auf Investitionen in mehr als enem
Mitgliedstaat ausgerichtet sind. Sowohl die offentlichen Finanzierungsinstitute
der Mitgliedstaaten als auch private Investoren werden dazu aufgerufen, sich
an diesem Fonds zu beteiligen.

Die EIB-Gruppe wird das Wachstum von KMU weiterhin tber ihr breites
Spektrum von Equity-Produkten und insbesondere im Rahmen des erweiterten
ElB-Risikokapitalmandats unterstiitzen. Die Zusammenarbeit zwischen der
EIB-Gruppe und der Europaischen Kommission, unter anderem im Wege von
Risikoteilungsvereinbarungen, wird weiter ausgebaut, um die Mobilisierung
zusétzlicher offentlicher und privater Mittel zu erleichtern.

WEITERE MASSNAHMEN ZUR VERBESSERUNG DER RAHMENBEDINGUNGEN FUR
KMU

Bessere Information fur KMU

Ein leichterer Zugang zu Informationen auf lokaler und regionaler Ebene wére fur
die KMU von grofiem Vorteil. Die Behorden der Mitgliedstaaten sind aufgerufen,
den Zugang der KMU zu den verschiedenen nationalen und regionaen
Finanzierungsquellen zu verbessern und in diesem Zusammenhang auch Uber
Moglichkeiten nachzudenken, ausgehend von bewdhrten Praktiken eine einzige
nationale Online-Datenbank fur Finanzierungsmoglichkeiten einzurichten.

Die Européische Kommission und die EIB-Gruppe werden den Zugang der KMU zu
Informationen Uber die verschiedenen EU-Finanzierungsinstrumente und dber die
KMU-Darlehensfazilitét in  Zusammenarbeit mit den Finanzintermediéren
verbessern. Auch die Information der Intermediére, einschliefdlich kleinerer Banken,

12
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soll verbessert werden. Zudem werden Anstrengungen unternommen, um Burokratie
abzubauen und das Sprachenspektrum zu erweitern.

Banken und andere Finanzinstitute sind aufgerufen, ihre Kunden Uber alternative
Finanzierungsinstrumente zu informieren und Mentoren-, Berater- und Business-
Angels-Netzwerke aktiv zu unterstitzen.

Die Kommission wird

1. die finanziellen Beratungskapazitdten des Enterprise Europe Network
verstarken, um KMU besser mit Informationen Uber die verschiedenen
Finanzierungsmoglichkeiten zu versorgen, indem die bestehenden nationalen
I nfor mationsstrukturen erganzt werden;

2. dcherstellen, dass sdmtliche Informationen zu den verschiedenen EU-
Finanzierungsprogrammen fur KMU Uber ein einziges mehr sprachiges Online-
Portal zur Verflgung gestellt werden.

Banken und andere Finanzintermedidare haben erkléart, dass sie be ihren
Mitgliedern Malinahmen vorantreiben werden, um die Information tber EU-
Finanzierungsinstrumente und offentliche Foérdermittel fur KMU zu
ver bessern.

5.1.2. Bessere Beobachtung des KMU-Kreditmarkts

Derzeit werden keine genaue Statistiken Uber KMU-Kredite erhoben. Die
verfigbaren Naherungswerte wie Statistiken Uber Darlehen unter 1 Mio. EUR oder
unter 250 000 EUR zeigen, dass im Schnitt rund 20 % aller neuen Darlehen im
Euroraum an KMU gehen.

Eine bessere Beobachtung des Markts fir KMU-Kredite wirde eine bessere und in
stéarkerem Mal3e evidenzbasierte Politikgestaltung ermdglichen. Sie wére auch
hilfreich, um abzuschédtzen, wie sich Mainahmen zur Forderung der KMU-
Finanzierung sowie die neuen Eigenkapitalvorschriften fur Kreditinstitute auswirken.

Die Kommission wird mit den Bankenverbanden zusammenarbeiten und Rat
von anderen betroffenen Ingtitutionen (EZB, EBA) einholen, um den
analytischen Rahmen fiur KMU-Kredite mit dem Ziel einer besseren
Vergleichbarkeit und kohérenteren Methodik auszubauen.

5.1.3. Forderung qualitativer Ratings

Qualitative Leistungsindikatoren — die bisherigen Ergebnisse des Unternehmers, die
Wettbewerbsposition des Unternehmens am Markt oder andere immaterielle
Vermogenswerte — sind zur Vervollstandigung der Standardbewertung von KMU
von zentraler Bedeutung.

Schon heute ist es bel europaischen Banken Ublich, einen qualitativen Fragebogen
ausfullen zu lassen. Allerdings werden die darin enthaltenen Informationen nicht

2 MFI-Zinsstatistik der EZB, Volumen der neuen Darlehen an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften im
Euroraum, Durchschnitt fiir August 2010 — Juli 2011.
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sofort in ein statistisches Modell tGberfuhrt, und bei den meisten Modellen besteht
Uberdies das Problem, dass bei der Umwandlung von qualitativen Daten in
quantitative Modelle Informationen verlorengehen.

Darlber hinaus konnen KMU nach derzeitiger Rechtslage schon jetzt verlangen, dass
Banken ihnen Auskunft tiber ihr Rating und ihre Bewertung erteilen.® Wichtig ware,
dass diese Bestimmungen uneingeschrankt in die Praxis umgesetzt werden.

Die Kommission wird den Austausch empfehlenswerter Praktiken fordern und
ruft den Bankensektor und die KMU-Verbande auf, die Verwendung
qualitativer Ratings zur Erganzung der standardmafigen quantitativen
Bewertung der Kreditwtrdigkeit von KMU voranzutreiben.

5.14. Anregung der Tatigkeit von ,Business Angels® sowie grenzibergreifender
Investitionen

Business Angels bieten sowohl Finanzierungen als auch Management-Erfahrung an,
was die Uberlebenschancen neu gegriindeter Unternehmen erhéht. Bei neuen
Unternehmungen sind sie — nach Familie und Freunden — haufig der grofdte externe
Kapitalgeber. Aufgrund des informellen Charakters ihrer Tétigkeit ist diese oft
schwer zu bemessen.

Die Kommission wird den europdischen Business-Angel-Markt und andere
informierte Méarkte untersuchen und dartiber nachdenken, wie dieser Markt stimuliert
werden kann, indem Programme zur Unterstiitzung der Investitionstéatigkeit und der
Investitionsbereitschaft gefordert, potenzielle Investorengruppen zu einer Tétigkeit
als Business Angel angeregt und die Kapazitdten von Business-Angel-Netzmanagern
aufgebaut werden.

Die EIB-Gruppe hat ihr Risikokapitalmandat 2011 auf 5 Mrd. EUR aufgestockt und
gemeinsame Investitionen mit Business Angels in das Mandat aufgenommen.

Die Kommission wird

1. gemeinsame Investitionen mit Business Angels in verschiedener Form in
Zusammenar beit mit dem EIF und den Mitgliedstaaten im Rahmen der bei den
Strukturfonds bestehenden M dglichkeiten weiter fordern;

2. MalRnahmen erwégen, um die grenzibergreifende Zusammenfihrung von
Unternehmen und Investoren, insbesondere Business Angels, ausgehend von
Vorschlagen einer Expertengruppeim Jahr 2012 weiter zuentwickeln;

3. die Kongruenz von Angebot und Nachfrage nach Risikokapital innerhalb des
Enterprise Europe Networ ks ver bessern.

5.1.5. Bessere Information tber den Kapital marktzugang von KMU

Signifikante Mal3nahmen sind notwendig, um far KMU, die Wachstumskapital
bendtigen, gunstige Rahmenbedingungen zu schaffen, wobel man sich auf Wege

s Artikel 145 Absatz4 der Eigenkapitarichtlinie und Artikel 418 Absatz4 der vorgeschlagenen
Eigenkapital verordnung.
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konzentrieren muss, einen groleren Kreis von Investoren anzuziehen und die
Kapitalkosten fir KMU zu senken. Mittlere Unternehmen missen besser Uber die
Vorteile und Kosten eines Borsengangs informiert werden. Die Kommission wird
auch dartber nachdenken, wie der Zugang der KMU zu Anleihemérkten und
Verbriefungen verbessert werden kann. Gemeinsam mit den Interessenvertretern im
KMU-Finanzforum wird die Kommission auch in Zukunft* einen Beitrag zu
Informationskampagnen leisten und einen européischen Leitfaden fur Unternehmen
erstellen, die an einem Borsengang interessiert sind. Die Kommission wird auch
Werbemalinahmen durchfiihren, wie z.B. einen Preis fur die KMU-Notierung des
Jahres verleihen.

I nter essenvertreter und insbesonder e Bor sen sind aufgerufen, KM U besser Uber
die Vortelleund die Organisation eines Bor sengangs zu infor mieren.

Die Kommission wird sich fur die Einrichtung eines unabhéangigen Instituts
einsetzen, um die Analyse und Forschung im Bereich borsennotierter mittlerer
Unternehmen zu fordern, damit das Interesse der Investoren an diesem
Segment steigt.

5.1.6. Poalitische Koordinierung und Umsetzung

Die Kommission wird auch in Zukunft innerhalb des KMU-Finanzforums daran
arbeiten, dass neue Strategien zur Erleichterung des Finanzierungszugangs fur KMU
entwickelt werden. Um das européische Finanzsystem leistungsfahiger zu machen,
muss jeder von der Politik des anderen lernen. Mehrere Mitgliedstaaten haben bereits
nationale KMU-Finanzforen mit Wirtschaftsverbdnden, Banken und anderen
Finanzinstituten eingerichtet, die praktische Losungen fir enen besseren
Finanzierungszugang erarbeiten.

Die Erfahrungen in den Mitgliedstaaten sind fir die Darlehenspraktiken
und -verfahren besonders relevant. In verschiedenen Mitgliedstaaten wurde eine
Reihe von Malinahmen ergriffen, um den Prozess der Darlehensvergabe
transparenter zu gestalten, unter anderem Uber Feedback an KMU, deren
Darlehensantrag abgel ehnt wurde.

In einigen Mitgliedstaaten wurden nationale Kreditkodizes oder Kreditmediatoren
eingefuhrt, um das Problem der Informationsasymmetrie bei der Risikobewertung
von KMU zu beheben und den Kreditvergabeprozess zu verbessern. In enigen
Mitgliedstaaten wurde die Verbraucherkreditrichtlinie auf Kleinunternehmen
ausgeweitet. Wenngleich diese verschiedenen Modelle die unterschiedlichen
nationalen Gegebenheiten widerspiegeln mdgen, bestent im Hinblick auf ihre
Funktionsweise doch allgemein noch V erbesserungsspiel raum.

Die Kommission ermutigt

die Mitgliedstaaten und Interessenverbande, nationale KM U-Finanzforen
einzurichten, die L 6sungen flr einen besser en Finanzierungszugang er ar beiten;

die Banken, anderen Finanzinstitute und KMU-Verbande, nationale
Verhaltenskodizes und Leitlinien aufzustellen, um den Prozess der

34

2008-10 fanden in allen Hauptstadten der EU die,,EU Finance Daysfor SMES’ statt.
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Kreditvergabe transparenter zu gestalten, und gegebenenfalls die
Kreditmediation zu unter stiitzen.

2012 beabsichtigt die Kommission, die derzeitigen Kreditvergabepraktiken
einschliedlich der Transpar enzmechanismen zu Uber pr tifen.

Je nach Ergebnis dieser Uberpriifung konnte die Kommission regulatorische
Malinahmen erwégen, um ene verantwortliche wund transparente
Kreditvergabe an KMU zu fordern.

SCHLUSSFOL GERUNG

KMU werden in Europa nur dann Wachstum und Arbeitsplétze schaffen, wenn ihr
Finanzierungszugang verbessert wird. Auf kurze Sicht bedeutet dies Stabilisierung
der Finanzmérkte und Stérkung der Banken unter Wahrung des Kreditflusses an
KMU.

Auf mittlere Sicht will die Kommission die regulatorischen Rahmenbedingungen fir
KMU signifikant verbessern, indem ein Binnenmarkt fur Risikokapital gefordert, die
Kapitalmérkte verbessert und die Kosten und Lasten fur KMU verringert werden.
Die Kommission will ihre Garantie- und Risikokapitalfazilitéten ausbauen und so die
von der EIB und den Mitgliedstaaten unternommenen Anstrengungen erganzen.
Schliefdich will die Kommission die Informationen fir und tber KMU verbessern,
den Zugang zu Finanzierungsinstrumenten erleichtern, die Informationsliicken von
KMU beim Zugang zu Finanzierungsmdglichkeiten schliefen und ihren
Kapitalmarktzugang vereinfachen.

Um den Finanzierungszugang von KMU zu verbessern, missen die EU und die
Mitgliedstaaten an einem Strang ziehen. Die Kommission steuert mit den in diesem
Aktionsplan vorgesehenen Malinahmen ihren Tell bei und wird mit den
Mitgliedstaaten, dem Finanzsektor und den KMU-V erbdnden zusammenarbeiten, um
sicherzustellen, dass die Mal3nahmen Frichte tragen und den Wirtschaftsaufschwung
unterstitzen.
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