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ANLAGE

Entwurf von Schlussfolgerungen des Rates zum Aktionsplan der Kommission zur Schaffung

einer Kapitalmarktunion

Der Rat -

1. VERWEIST auf seine Schlussfolgerungen vom 19. Juni 2015 zu einer Kapitalmarktunion®, in
denen er die Kommission auffordert, einen umfassenden, gezielten und ehrgeizigen
Aktionsplan fiir den Aufbau einer Kapitalmarktunion als Hebel fir mehr Beschaftigung,

Wachstum und Investitionen auszuarbeiten;

2. BEGRUSST die Annahme des Aktionsplans zur Schaffung einer Kapitalmarktunion? durch
die Kommission mit einem schrittweisen VVorgehen auf der Grundlage einer umfassenden
Analyse und die Vorlage eines ersten Pakets konkreterer VVorschlége und Initiativen durch die
Kommission®; und HEBT HERVOR, wie wichtig es ist, auch langfristig mit einer konkreten

und ehrgeizigen Agenda weiterfihrender MalRnahmen die Dynamik aufrechtzuerhalten;

! Dok. 10148/15.

2 Dok. 12263/15.

Vorschlag der Kommission fur eine Verordnung des Europdischen Parlaments und des
Rates zur Festlegung gemeinsamer Vorschriften tiber die Verbriefung, zur Schaffung eines
Rahmens fiir eine einfache, transparente und standardisierte Verbriefung und zur Anderung
der Richtlinien 2009/65/EG, 2009/138/EG, 2011/61/EU und der Verordnungen (EG)

Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 648/2012; Vorschlag der Kommission fiir eine Verordnung des
Européaischen Parlaments und des Rates zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
uber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen; Konsultationspapier
uber gedeckte Schuldverschreibungen, Konsultation zu Risikokapitalfonds und Fonds fir

soziales Unternehmertum, Sondierung des EU-Rechtsrahmens fiir Finanzdienstleistungen.
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3. VERWEIST DARAUF, dass die Kapitalmarktunion eine wichtige Séule der

Investitionsoffensive der Kommission zur Férderung von Beschéftigung und Wachstum in
Europa ist, indem der dreigliedrige Ansatz (wachstumsfreundliche Haushaltskonsolidierung,
Strukturreformen, Investitionen) fortgefthrt wird und ungerechtfertigte Hindernissen fur
grenziibergreifende Investitionen beseitigt und Mittelquellen diversifiziert werden, so dass
insbesondere die Finanzierung der Infrastruktur und von kleinen und mittleren Unternehmen

gefordert wird,

UNTERSTREICHT die Relevanz der Kapitalmarktunion als ein Projekt mit gemeinsamer
Bedeutung fir die 28 Mitgliedstaaten der EU und als eine Prioritét fur die Vollendung der
Wirtschafts- und Wahrungsunion®; BEGRUSST den Umstand, dass alle Mitgliedstaaten —
auch jene mit weniger entwickelten Kapitalméarkten — mit der Kapitalmarktunion die
Maoglichkeit erhalten, auf tiefere européische Finanzmarkte zuzugreifen; und BETONT, dass
die Grundsétze der Subsidiaritat, der Verhaltnisméaligkeit sowie der Wahrung der
Finanzstabilitat und des Anlegerschutzes in allen einschldgigen Initiativen gewahrt werden

mussen;

WEIST DARAUF HIN, dass gut funktionierende grenziberschreitende Kapitalmarkte der
reibungslosen Umsetzung von Geldpolitik dienlich sind und eine verstérkte private
Risikoteilung erleichtern und somit dazu beitragen, die EU-28, einschlieRRlich des Euro-

Wahrungsgebiets, krisenfester zu machen;

UNTERSTUTZT DAHER die folgenden Schwerpunktbereiche, zu denen auch die von der
Kommission festgelegten Bereiche gehoren:

4

Die Wirtschafts- und Wahrungsunion Europas vollenden: Bericht der 5 Prasidenten.
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e Steigerung der Vielfalt der Finanzierungsquellen Kleinerer oder groRerer Finanzmarkte flr
alle Unternehmen, insbesondere KMU und kleine "Mid-Cap"-Unternehmen —
einschlieBlich KMU mit einem hohen Wachstumspotenzial und innovativer KMU -, und
auf der Basis erfolgreicher Losungen Verknlpfung dieser Unternehmen mit einem
breiteren Netz potenzieller Anleger. Dies sollte durch einen ausgewogenen Ansatz erreicht
werden, der sich unter anderem auf marktbasierte Initiativen und die Selbstregulierung des
Marktes — sofern dies angebracht erscheint — sowie auf Gesetzesinitiativen stiitzt, wenn
ungerechtfertigte Hindernisse ein Einschreiten des Gesetzgebers erforderlich machen, und
insbesondere durch VVoranbringen der Arbeiten in Bereichen wie Prospektrichtlinie,
Risikokapital, Crowdfunding, Privatplatzierungen, Minibonds, KMU-Wachstumsmérkte
und Kreditinformationen Giber KMU;

¢ Sicherstellung eines angemessenen regulatorischen Umfelds fur langfristige, nachhaltige
Investitionen und die Finanzierung der europdischen Infrastruktur, einschlief3lich
Malnahmen, um privates Kapital zu mobilisieren, damit die Ziele der Investitionsoffensive
fiir Europa erreicht werden kdnnen, und um Entwicklungen an den Finanzmérkten zu

bewerten und zu unterstiitzen, die zu 6kologischer Nachhaltigkeit beitragen;

e Steigerung der Investitionen und der Moglichkeiten fur private und institutionelle Anleger
im Rahmen eines angemessenen Anlegerschutzes, beginnend mit der Veroffentlichung —
im letzten Quartal 2015 — eines Grlinbuchs mit Schwerpunkt auf Finanzdienstleistungen
fur Privatkunden und Versicherungen sowie durch umfassende Sondierungsarbeiten zu den
maoglichen Vorzigen eines europdischen Rahmens fur langfristige individuelle
Sparprogramme wie private Altersvorsorge im Rahmen der dritten Saule;

e Erhohung der Kreditvergabekapazitaten der Banken, insbesondere an KMU, vor allem
durch Schaffung eines angemessenen Rahmens zur Wiederbelebung einfacher,
transparenter und standardisierter Verbriefungen sowie durch Sondierungsarbeiten zu den
maoglichen Vorzugen eines europdischen Rahmens fur gedeckte Schuldverschreibungen,
der auf gut funktionierenden nationalen Regelungen aufbaut, indem auf die Problematik
notleidender Kredite eingegangen und eine verhaltnisméRige Behandlung insbesondere

Kleinerer Kreditinstitute gewahrleistet wird, die mit dem Binnenmarkt vereinbar ist;
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e Uberpriifung der Koharenz, Konsistenz und kumulativen Wirkung der

Finanzmarktreformen auf die Finanzierung der Realwirtschaft; und

e Uberpriifung und Beseitigung ungerechtfertigter grenziibergreifender Hindernisse fir die
Entwicklung von Kapitalmarkten fr alle 28 Mitgliedstaaten, einschliel3lich — sofern
erforderlich — im Bereich Clearing und Abwicklung und weiterer Marktinfrastrukturen,
und Herbeiflihrung pragmatischer Losungen (durch geeignete Arbeitsgruppen im Bereich
Steuern) fur seit langem bestehende steuerliche Hindernisse wie die Doppelbesteuerung in
Verbindung mit derzeitigen Quellenbesteuerungsregelungen, wobei gleichzeitig die Folgen
fiir die Finanzstabilitat und die nationalen Rechtssysteme angemessen zu beriicksichtigen
sind,;

7. FORDERT eine rasche Annahme der Verordnung des Europaischen Parlaments und des Rates
zur Festlegung gemeinsamer Vorschriften tiber die Verbriefung, zur Schaffung eines
Rahmens fiir eine einfache, transparente und standardisierte Verbriefung und zur Anderung
der Richtlinien 2009/65/EG, 2009/138/EG, 2011/61/EU und der Verordnungen (EG)

Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 648/2012 und der Verordnung des Européischen Parlaments und

des Rates zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 tiber Aufsichtsanforderungen an

Kreditinstitute und Wertpapierfirmen, mit dem Ziel, Verbriefungsmarkte wiederzubeleben,

wodurch die Kreditvergabekapazitaten der Banken erhdht werden, eine effiziente

Kanalisierung von Finanzmitteln von Nichtbanken zur Realwirtschaft ermdglicht wird und die

Finanzstabilitat — bei gleichzeitigem Abbau eines UberméRigen Rickgriffs auf externe Ratings

— sowie eine angemessene Risikosensitivitat gewahrt werden;

8. ERWARTET MIT INTERESSE den Vorschlag der Kommission zur Uberarbeitung der
Prospektrichtlinie, damit die Kapitalbeschaffung fir Unternehmen auf 6ffentlichen Méarkten
durch die Beseitigung Uberméalig belastender Anforderungen und die Verbesserung des
Schutzes der Anleger - im Hinblick darauf sollte der Fokus insbesondere auf sachdienliche,

verstandliche Informationen gelegt werden - leichter und billiger wird:;
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9. BETONT, wie wichtig es ist, die Finanzstabilitatsziele im Rahmen der Finanzgesetzgebung,
des Schutzes der Verbraucher und Anleger und des Binnenmarkts — auch durch ein
einheitliches Regelwerk — aufrechtzuerhalten, wobei gleichzeitig die Absicht der Kommission
zur Kenntnis genommen wird, diesen Rechtsbereich zu Uberprifen, um Kohérenz, interne
Konsistenz und Verhéltnisméafiigkeit zu gewdhrleisten, und SIEHT DAHER dem Ergebnis der
Sondierung des EU-Rechtsrahmens fir Finanzdienstleistungen durch die Kommission
ERWARTUNGSVOLL ENTGEGEN; und UNTERSTUTZT die Aufrechterhaltung eines
stabilen Regelungsumfelds in der EU;

10. FORDERT die Kommission AUF, im Rahmen der jeweiligen sektorspezifischen Priifungen
die Auswirkungen von Regelungen in Drittlandern — einschlieRlich in Bezug auf
Gleichwertigkeit und gegenseitige Anerkennung — auf gultige Regelungen Uber die Struktur
européischer Kapitalmarkte, die Wettbewerbsféhigkeit der européischen Finanzwirtschaft

sowie den wirksamen Zugang zu Markten von Drittlandern zu bewerten;

11. ERMUTIGT die Kommission, die Mitgliedstaaten im Hinblick auf die Feststellung von
Hindernissen im Bereich des Insolvenzrechts der Unternehmen, die der Schaffung eines
Kapitalbinnenmarkts im Sinne des Aktionsplans entgegenstehen, unverziiglich zu
konsultieren; BEGRUSST die Absicht der Kommission, auf der Grundlage dieser
Konsultationen und unter angemessener Berucksichtigung der Komplexitat der involvierten
Fragen und der daraus resultierenden Notwendigkeit fur einen ausgewogenen Ansatz einen
Vorschlag zu unterbreiten, mit dem gewahrleistet wird, dass — unter umfassender
Bertcksichtigung der Grundsétze der Subsidiaritit und der VerhéltnismaRigkeit — die
wichtigsten festgestellten Hindernisse im Bereich der Unternehmensinsolvenzen beseitigt
werden, indem auf bewahrte Verfahren und gut funktionierende nationale Rahmen
zurlickgegriffen wird; NIMMT insbesondere ZUR KENNTNIS, dass gegebenenfalls ein
angemessener Zeitrahmen fur den Abschluss von Insolvenzverfahren einzuftihren, die
Transparenz bezuglich mdglicher Ergebnisse von Insolvenzverfahren in der gesamten EU zu
steigern und der Zugang zu friihzeitigen Umstrukturierungsmaoglichkeiten mit der Mal3gabe

einer weiteren Analyse zu verbessern ist;

12. ERSUCHT die Kommission, so bald als méglich die Ergebnisse und etwaige
FolgemaRnahmen ihrer Studie zu den grenzlberschreitenden Aspekten der Haftung von
Geschéftsleitern und ihres Ausschlusses von einer Téatigkeit vorzulegen;
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13. WEIST DARAUF HIN, dass eine Bewertung maoglicher Hindernisse in anderen einschldgigen
Bereichen, wie etwa im Wertpapierbereich, durch die Kommission erforderlich werden
konnte, bevor Malinahmen in diesen Bereichen ergriffen werden, die der Erleichterung

grenziibergreifender Investitionen dienen;

14. UNTERSTREICHT die Schlussfolgerung der Kommission, dass die néchsten Schritte zu
einer Kapitalmarktunion auf der Grundlage der geltenden Mandate der europaischen
Aufsichtsbehorden (ESA) unternommen werden kénnen; HALT ES FUR NOTWENDIG,
dass die ESA an der Starkung der aufsichtlichen Konvergenz arbeiten, gegebenenfalls durch
Peer-Reviews und — sofern notwendig — durch verstérkte Koordinierung, und die Bereiche
feststellen, in denen ein kollektiveres VVorgehen die Funktionsweise des Kapitalbinnenmarkts
verbessern kann, wobei auch Initiativen zustandiger nationaler Behdrden einzubeziehen sind;
und BETONT, dass alle nationalen Behorden die Haushaltsordnung der EU vollstandig und
konsequent umsetzen missen, damit auf dem gesamten Kapitalmarkt der EU ein Hochstmal}
an Zuverlassigkeit und Integritat gewahrleistet wird;

15. HEBT HERVOR, wie wichtig das VVorhaben der Kommission ist, die Steuerung und
Finanzierung der ESA unter angemessener Berucksichtigung ihrer européischen Funktion im

Rahmen eines Weillbuchs bis Mitte 2016 weiter zu analysieren;

16. ERKENNT AN, dass es notwendig ist, den EU-Rahmen zur Aufrechterhaltung der
Finanzstabilitat zu Uberprifen, damit etwaige Risiken tber den Bankensektor hinaus bedacht

werden;
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17. BEKRAFTIGT das Engagement der Mitgliedstaaten im Hinblick auf die langfristige Vision
einer echten Kapitalmarktunion, das Ziel einer starkeren Finanzintegration und
Kapitalmarktfinanzierung zusammen mit einer verbesserten Bankenfinanzierung, was zu einer
ausgewogeneren Finanzierungsstruktur zwischen Eigen- und Fremdkapital von EU-
Unternehmen und einer weiteren grenzibergreifenden privaten Risikoteilung und zur
wirksamen Durchfiihrung der vereinbarten MaBnahmen fir die Kapitalmarktunion auf
nationaler Ebene fuhrt; und SIEHT in diesem Sinne sowohl der Zusammenarbeit mit der
Kommission zur Ausarbeitung eines Fahrplans, mit dem bestehende Hindernisse flr einen
freien Kapitalverkehr und Wege zur Beseitigung der gravierendsten und ungerechtfertigtsten
Hindernisse festgestellt werden sollen, als auch den in den geeigneten Gremien zu fiihrenden
Beratungen uber den Vorschlag der Kommission, wie die unterschiedliche Behandlung von
Fremd- und Eigenkapitalfinanzierung bei der Besteuerung angegangen werden kann, MIT
INTERESSE ENTGEGEN; und FORDERT die Kommission auf, die 6ffentliche Debatte tiber
die Fahigkeit der EU-Finanzwirtschaft, zu einer erfolgreichen Kapitalmarktunion beizutragen,

fortzufuhren;

18. ERMUTIGT die Kommission und die Mitgliedstaaten, primar die Problematik der
Finanzkompetenz kiinftiger Anleger und anderer Marktakteure anzugehen, die fur den

allgemeinen und ausgewogenen Erfolg des Projekts der Kapitalmarktunion wichtig ist;

19. BEGRUSST die Absicht der Kommission, eine Strategie auszuarbeiten, um den
Mitgliedstaaten bei Bedarf technische Unterstlitzung zur Starkung spezifischer Kapazitaten
der nationalen Kapitalmérkte bieten zu kénnen;

20. FORDERT die Kommission auf, dem Rat tiber den Ausschuss fiir Finanzdienstleistungen und
den Wirtschafts- und Finanzausschuss mindestens alle sechs Monate Bericht zu erstatten und
eine faktengestitzte Bewertung der bisherigen Fortschritte bei der Schaffung der
Kapitalmarktunion, auch auf der Grundlage von Schlisselindikatoren und wichtigen Belegen,

vorzulegen.
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