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Sehr geehrter Herr Bundestagsprdsident,

die Kommission dankt dem Bundestag fiir seine Stellungnahme zum Griinbuch der
Kommission zur Schaffung einer Kapitalmarktunion {COM(2015) 63 final} und fiir seine
Unterstiitzung des Ansatzes der Kommission.

Ausgangspunkt der Kommission ist der Aufbau eines Kapital-Binnenmarkts, der auf
einem soliden Fundament steht. Zu diesem Zweck hat sie ein Griinbuch veriffentlicht, in
dem alle derzeit bestehenden Hemmnisse und Hindernisse ermittelt werden sollen. Fiir
die Durchfiihrung einer griindlichen Analyse ist die Kommission auf Beitriige von
Mitgliedstaaten, Parlamentsmitgliedern, Verbrauchern, der Industrie und anderen
Interessentrdgern angewiesen. Die Riickmeldungen des Bundestags werden in die
Ausarbeitung eines Aktionsplans einflieflen, der bis 2019 die Grundsteine fiir eine voll
funktionsfihige Kapitalmarktunion legen soll. Dieser Aktionsplan soll im Herbst
vorgestellt werden.

Die Kommission teilt die Auffassung des Bundestags im Hinblick auf die Bedeutung einer
effektiven Folgenabschdtzung. Zusammen mit dem Grinbuch veriffentlichte die
Kommission eine detaillierte analytische Studie, um die Bereiche zu ermitteln, in denen
Mafinahmen besonders dringlich sind. Die Kommission wird diese Analyse noch
vertiefen, bevor sie den Aktionsplan vorlegt. Sie wird dabei alle verfiigbaren Instrumente
betrachten und auch Alternativen zu Rechtsvorschrifien erwdgen. Erst kiirzlich hat die
Kommission ihre Agenda fiir eine bessere Rechtsetzung vorgestellt. Dabei handelt es sich
um einen neuen Anmsatz fiir die Rechtsetzung, um die Transparenz im
Beschlussfassungsprozess der EU zu erhohen, die Qualitit neuer Rechtsvorschrifien
durch bessere Folgenabschdtzungen zu verbessern und eine effektivere Uberpriifung
geltender Rechtsvorschriften der EU zu fordern.

Die Kommission dankt dem Bundestag fiir seine Unterstiitzung im Hinblick auf einige der
vorgeschlagenen kurzfristigen Mafinahmen, wie etwa hochwertige Verbriefungen. Ein
nachhaltigerer Markt fiir Verbriefungen kann dazu beitragen, die Anlegerbasis zu
verbreitern, die Bankbilanzen zugunsten der Kreditvergabe zu entlasten und Europas
Fahigkeit, seine Wirtschaft zu finanzieren, zu erhohen.
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Die Kommission nimmt die Bedenken des Bundestags im Hinblick auf die Bilanzierung
von KMU nach den internationalen Rechnungslegungsstandards oder anderen neuen
Rechnungslegungsvorschrifien und auch von der Bedeutung, die der Bundestag der
Achtung der Grundsdtze der Subsidiaritit und der Verhaltnismdpigkeit beimisst, zur
Kenntnis. Die Kommission stimmi zu, dass besondere Sorgfalt geboten ist, bevor EU-
weite Mafinahmen in den Bereichen Insolvenzrecht, Gesellschafisrecht oder
Wertpapierrecht beschlossen werden, da Anderungen der nationalen Rechtsvorschriften
in diesen Bereichen nicht ganz unproblematisch sind.

Die Kommission hat auch die Bedenken des Bundestags hinsichtlich des
Schattenbankwesens, die Bedeutung, die er dem Anlegerschutz beimisst, sowie seine
klaren Worte zur Finanzstabilitit zur Kenntnis genommen. Sie teilt die Auffassung des
Bundestags, dass die Kapitalmarktunion kein Ersatz fiir notwendige Strukturreformen ist,
und sie méchte betonen, dass die Kapitalmarktunion Reformen zur Steigerung der
Wirtschaftsleistung ergdnzen wird.

Die Kommission ist sich der Bedeutung kleiner regionaler Banken fiir die KMU-
Finanzierung bewusst, und sie teilt die Auffassung des Bundestags, dass die
Kapitalmarktunion keine Einschrinkung der Bankenfinanzierung zugunsten der
Kapitalmérkte ~ bedeuten  sollte.  Bankdarlehen — werden  ein  wichtiger
Finanzierungsmechanismus fiir viele unserer Kleinst- und Kleinunternehmen bleiben.
Die Kapitalmarktunion wird in erster Linie die Moglichkeiten fiir diejenigen
Unternehmen erweitern, die bereit und willens sind, andere Finanzierungsmoglichkeiten
zu nutzen. Die Kommission hdlt ferner fest, dass der Ausbau der marktbasierten
Finanzierung nicht zu einer Einschrdnkung der Bankenfinanzierung fiihrt. Vielmehr
konnte die Wiederbelebung eines nachhaltigeren Verbriefungsmarktes Banken mehr
Spielraum fiir die Kreditvergabe geben, da sie Risiken sicher aus ihren Bilanzen
iibertragen konnen. Zudem werden viele Banken eine wichtige Rolle als Vermittler auf
den Kapitalmdrkten spielen.

Die Kommission wird die Anmerkungen des Bundestages bei der Erstellung des
Aktionsplans fiir die Kapitalmarktunion beriicksichtigen und sieht der Fortsetzung des
politischen Dialogs erwartungsvoll entgegen. Die Schaffung einer Kapitalmarktunion ist
ein langfristiges Vorhaben, das sich iiber die gesamte Amtszeit der Kommission
erstrecken wird, und die Kommission fireut sich auf die weitere Zusammenarbeit mit dem
Bundestag und anderen nationalen Parlamenten.
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