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STELLUNGNAHME

Die langfristige Finanzierung der europaischen Wirtschaft

DER AUSSCHUSS DER REGIONEN

— betont, dass die Finanzierungsbedingungen der Realwirtschaft durch die fortdauernde finanzielle,
wirtschaftliche und soziale Krise grundsétzlich umgestaltet werden. Vor diesem Hintergrund sind
offentlicne und private langfristige Investitionen zunehmend komplementir. Offentliche
Investitionen stellen nicht nur einen Anreiz fiir private Investitionen dar, sie sind oft auch
Voraussetzung fiir die Festlegung der geeigneten strukturellen Bedingungen einer regionalen
Wirtschaft und spielen die Rolle eines automatischen Stabilisators, d.h. eines antizyklischen
"Puffers" in Zeiten negativer wirtschaftlicher Rahmenbedingungen;

— ist der Auffassung, dass regionalen und kommunalen Banken, die die regionale Wirtschaft am
besten kennen und haufig eine wirksame und effiziente Politik der langfristigen Finanzierung der
Regionalwirtschaft gewéhrleisten kdnnen, in einigen Mitgliedstaaten eine besondere Rolle bei der
langfristigen Finanzierung zukommen kann;

— ist der Meinung, dass Renten- und Pensionsfonds am besten dafiir geeignet sind, langfristige
Investitionen zu tétigen, da sie langfristige Verbindlichkeiten haben; fordert die europdischen,
nationalen und regionalen Institutionen dazu auf, Garantiesysteme zu schaffen, die Investoren
durch die Risikominderung einen Anreiz fur die langfristige Finanzierung mit Mitteln aus
Renten-, Pensions- und Versicherungsfonds bieten;

— fordert die lokalen und regionalen Gebietskorperschaften auf, Strukturinvestitionen mit einem
Ertrag zu tatigen, dessen Hohe Infrastrukturinvestitionsfonds einen Anreiz fir die Mitwirkung an
Infrastrukturprojekten bietet.
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Stellungnahme des Ausschusses der Regionen — Die langfristige Finanzierung der europaischen

Wirtschaft

POLITISCHE EMPFEHLUNGEN

DER AUSSCHUSS DER REGIONEN

begrift die Mitteilung der Europdischen Kommission an das Europdische Parlament und den
Rat tber die langfristige Finanzierung der européischen Wirtschaft und wertet sie als Zeichen
dafiir, dass die langfristige Finanzierung als unabdingbares Element zur Uberwindung der
Wirtschaftskrise und zur Gewidhrleistung eines stabilen und wettbewerbsfahigen
Wachstumspfades flr die europaischen Unternehmen anerkannt wird;

ist Uberzeugt, dass die in der Mitteilung vorgeschlagenen MaRRnahmen zur Schaffung der
grundlegenden Voraussetzungen fir eine Finanzierung der européischen Wirtschaft beitragen
werden, was Anreize fur die Schaffung von Arbeitsplatzen geben kann;

ist der Ansicht, dass die langfristige Finanzierung der europdischen Wirtschaft dazu beitragen
wird, die Finanzierungsmdoglichkeiten fir groRe Infrastrukturinvestitionen zu verbessern, was
den lokalen und regionalen Gebietskdrperschaften die Durchfiihrung dieser Vorhaben
erleichtern wird;

ist der Meinung, dass die Mittel fiir die langfristige Finanzierung auf jene
Wirtschaftsvorhaben gelenkt werden sollten, die im Einklang mit den Zielen der EU-Politik
und der Strategie Europa 2020 stehen und dem Klima- und Energiepaket fur den Zeitraum bis
2030 Rechnung tragen;

ist zuversichtlich, dass eine entsprechende rechtliche Regelung des Systems zur langfristigen
Finanzierung der europdischen Wirtschaft dazu fiihren wird, dass mégliche Investoren ihre
Zuriickhaltung bei der Ubernahme von Risiken aufgeben;

fordert daher einen Handlungsrahmen auf Ebene der Europaischen Union zur Férderung der
Qualitat offentlicher Investitionen, der auf den Schlussfolgerungen des Europdischen Rates
vom Dezember 2012 aufbaut, in denen betont wird, dass "die Mdglichkeiten, die der
bestehende haushaltspolitische Rahmen der EU bietet, um den Bedarf an produktiven
Offentlichen Investitionen mit den Zielen der Haushaltsdisziplin in Einklang zu bringen, im
Rahmen der praventiven Komponente des Stabilitats- und Wachstumspakts1 in vollem Umfang
genutzt werden" miissen;

Schlussfolgerungen des Europdischen Rates vom 14. Dezember 2012 zum Fahrplan fiir die Vollendung der WWU, Ziffer 2.
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10.

11.

betont, dass die Finanzierungsbedingungen der Realwirtschaft durch die fortdauernde
finanzielle, wirtschaftliche und soziale Krise grundsatzlich umgestaltet werden. Vor diesem
Hintergrund sind offentliche und private langfristige Investitionen zunehmend komplementér.
Offentliche Investitionen stellen nicht nur einen Anreiz fiir private Investitionen dar, sie sind
oft auch Voraussetzung fiir die Festlegung der geeigneten strukturellen Bedingungen einer
regionalen Wirtschaft und spielen die Rolle eines automatischen Stabilisators, d.h. eines
antizyklischen "Puffers" in Zeiten negativer wirtschaftlicher Rahmenbedingungen.
Offentliche Investitionen dienen ebenfalls der Verwirklichung von Zielen von allgemeinem
Interesse in Bereichen (wie Bildung, Ausbildung, Forschung, Infrastruktur, Gesundheit,
Umwelt ...), in denen ein Tatigwerden der offentlichen Hand nétig ist, weil der allgemeinere
Nutzen fir die Gesellschaft nicht dem Anlageverhalten privater Investoren entspricht und
daher Marktversagen zu Investitionsliicken fihren dirfte;

vertritt die Auffassung, dass Finanzierungsmechanismen als ein Teil der Erneuerung der
gesamten Arbeitswelt zu sehen sind: Durch eine entsprechende Gestaltung der
Rechtsvorschriften kénnten die Voraussetzungen fiir die durch die Digitalisierung mdglich
gemachte Erneuerung der Arbeitswelt und das Entstehen von Arbeitsplatzen geschaffen
werden. Zudem kdnnen so auch mehr Moglichkeiten fur eine Lenkung der Ersparnisse durch
einen offenen, sicheren und wettbewerbsfahigen Finanzsektor geschaffen werden. In der
Kombination verbessert dies die Wettbewerbsfahigkeit der europdischen Wirtschaft und
Industrie;

DAS BANKWESEN

betont, dass bei jeglichen Bestimmungen zu Kapitalanforderungen im Bereich des
Liquiditdtsmanagements zu berlcksichtigen ist, wie sich diese auf die Fahigkeit der Banken
zur Vergabe von Darlehen mit langfristigen Zahlungszielen auswirken;

ist der Auffassung, dass regionalen und kommunalen Banken, die die regionale Wirtschaft am
besten kennen und hdufig eine wirksame und effiziente Politik der langfristigen Finanzierung
der Regionalwirtschaft gewéahrleisten konnen, in einigen Mitgliedstaaten eine besondere Rolle
bei der langfristigen Finanzierung zukommen kann;

weist auBerdem darauf hin, dass das Finanzberichterstattungssystem insbesondere im Falle
von KMU so transparent und glaubwirdig sein muss, dass auch jene Banken, die ihren Sitz
aulerhalb der Region haben, in der die Unternehmen tétig sind, verantwortungsvolle
Entscheidungen beziiglich einer finanziellen Unterstiitzung fassen kdnnen;
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bekraftigt  seine UnterstUtzung2 der geplanten Strukturreform des europdischen
Bankensektors®, bei der die Geschiftsbereiche Kreditvergabe an die Wirtschaft und
Spekulationsgeschéfte voneinander getrennt werden sollen. Durch eine solche Regelung sollte
der Finanzierung von Spekulationsgeschaften durch Einlagen Einhalt geboten und die
Finanzmittel in die Finanzierung der Realwirtschaft gelenkt werden;

DIE VERSICHERUNGSBRANCHE

fordert dazu auf, die Voraussetzungen flr eine langfristige Finanzierung der Wirtschaft durch
Versicherungsunternehmen unter Beruicksichtigung von Infrastrukturinvestitionen, KMU und
Sozialunternehmen zu schaffen;

ist der Meinung, dass Renten- und Pensionsfonds am besten dafiir geeignet sind, langfristige
Investitionen zu tétigen, da sie langfristige Verbindlichkeiten haben; fordert die europdischen,
nationalen und regionalen Institutionen dazu auf, Garantiesysteme zu schaffen, die Investoren
durch die Risikominderung einen Anreiz fir die langfristige Finanzierung mit Mitteln aus
Renten-, Pensions- und Versicherungsfonds bieten;

fordert die Kommission dazu auf, angesichts der geringen Jahresrendite von Pensionsfonds
und langfristigen Versicherungsprodukten, die teilweise auf die Fragmentierung der
nationalen Markte zuriickzuflihren ist, die Schaffung eines neuen européischen Sparprodukts
zu prifen, das Ubertragbar und mit einem europaischen Zertifikat fiir Rentensparprodukte
nach dem Vorbild der bereits existierenden Zertifizierung fur Investmentgesellschaften mit
variablem Kapital (SICAV) ausgestattet ist. Ein solches System sollte auch im Fall
individueller Rentenprodukte eine mdglichst sichere und wirksame Finanzierung langfristiger
Investitionen ermdglichen;

ist der Auffassung, dass offentliche Mittel nach wie vor zu wenig genutzt werden, was zur
Folge hat, dass offentliche Investitionen zu niedrige Ertrage erzielen sowie eine zu geringe
Hebelwirkung auf Privatinvestitionen haben, was ihren Beitrag zum Wirtschaftswachstum
schmélert;

DIE KAPITALMARKTE

ist der Auffassung, dass im Rahmen der Diversifizierung der Finanzierungsquellen der
europdischen Wirtschaft optimale Voraussetzungen fiir die Entwicklung der européischen
Kapitalmarkte geschaffen werden mussen, wobei fur eine Struktur der Finanzinstrumente zu
sorgen ist, die Investitionen in boérsennotierte KMU ermdglicht;

Siehe die AdR-Stellungnahme ECOS-V-055 vom 26. Juni 2014.
COM(2014) 43 final.
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vertritt die Meinung, dass der Wissensstand sowohl der Unternehmer als auch der
potenziellen Investoren tber die Funktionsweise der Kapitalmarkte verbessert werden muss.
Hierzu bedarf es einer Zusammenarbeit zwischen den Organen und Einrichtungen der EU und
den nationalen bzw. regionalen Gremien hinsichtlich der laufenden MaRnahmen zur
Schaffung zusatzlicher Moglichkeiten zur Finanzierung der Wirtschaft, darunter der KMU;

weist auf die Entwicklung der Markte fur privates Beteiligungskapital in einigen EU-
Mitgliedstaaten sowie auf die steigende Zahl europdischer Emittenten auf dem
amerikanischen Private-Equity-Markt hin; fordert die EU-Institutionen auf, Vorschriften zur
Beseitigung der Hemmnisse fur die Entwicklung dieser Markte zu erlassen, insbesondere
jener im Zusammenhang mit Informationen zu den Emittenten;

fordert die Kommission auf, die Arbeiten an der Festlegung der Grundsétze fiir die Bewertung
der Kreditwirdigkeit zu beschleunigen und die Machbarkeit einer Harmonisierung bzw.
besseren Vergleichbarkeit der Daten tiber KMU in der gesamten EU zu prifen;

INFRASTRUKTURFINANZIERUNG

vertritt angesichts der Tatsache, dass die einfachen Mittel fiir Infrastrukturinvestitionen
erschopft sind, die Auffassung, dass es einer neuen Herangehensweise an die Finanzierung
bedarf, bei der allen politischen MalRnahmen Rechnung getragen wird, die die EU derzeit
umsetzt. In diesem neuen Ansatz sollten verschiedene Finanzierungsquellen, darunter auch
private, sowie der Entwicklungsstand der Infrastruktur in den einzelnen EU-Mitgliedstaaten
beriicksichtigt werden;

bedauert, dass die Europdische Kommission in Bezug auf die Einfiihrung eines europdischen
Sparkontos so wenig Ehrgeiz an den Tag legt, beschrankt sie sich doch auf die Ankiindigung,
dass sie bis Ende 2014 eine Studie Uber mdgliches Marktversagen und andere Mangel in
Bezug auf die grenziibergreifenden Ersparnisstrome durchfiihren wird, die auch einen
Uberblick tber die nationalen Sparkonto-Modelle und eine Bewertung der ZweckmaRigkeit
der Einflihrung eines EU-Sparkontos beinhalten wi rd*;

fordert die lokalen und regionalen Gebietskdrperschaften auf, Strukturinvestitionen mit einem
Ertrag zu tétigen, dessen Hohe Infrastrukturinvestitionsfonds einen Anreiz fir die Mitwirkung
an Infrastrukturprojekten bietet;

ist der Ansicht, dass sowohl 6ffentliche Einrichtungen als auch potenzielle Investoren besser
tiber bewdhrte Wege der Investition von Privatkapital in Infrastruktur informiert werden
missen. Auf der Basis dieser bewahrten Praxis kann ein Verfahrensmodell entwickelt werden,
das eine Optimierung des Prozesses zur Finanzierung von Infrastruktur ermdglicht;

Siehe Mitteilung der Kommission, S. 8.
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ist der Auffassung, dass samtliche lokalen und regionalen Investitionsinitiativen, die auf eine
Finanzierung von Infrastruktur mittels privaten Kapitals in Verbindung mit dem Betrieb
dieser Infrastruktur abzielen, gefordert werden sollten, steigert dies doch erheblich die
Identifikation und das Verantwortungsgefiihl der Investoren und der Bevélkerung;

schliel’t sich vorbehaltlos der Auffassung an, dass das Regelungs- und Geschéftsumfeld der
EU-Wirtschaft und der einzelnen Volkswirtschaften der EU-Mitgliedstaaten maRgeblich daftr
sein wird, ob erfolgreich Kapital fiir die langfristige Finanzierung der europdischen Wirtschaft
angezogen werden kann;

SCHLUSSBEMERKUNGEN

misst folgenden in der Mitteilung erlauterten MaBnahmen der EU-Institutionen besondere
Bedeutung zu:

— einer auf einem finanziellen Engagement der Mitarbeiter  beruhenden
Unternehmensfiihrung, die zu einer Produktivitatssteigerung und Verbesserung der
Qualitat der Arbeitsleistung filhren und damit eine langfristige Orientierung
gewabhrleisten sollte, was ein wichtiges Argument fir mdgliche Investoren ist. Ein solcher
Ansatz flr die Unternehmensfiihrung sorgt furr eine grofRere Stabilitat der Arbeitsplétze,
was fur die Bevolkerung vor Ort und in der Region wichtig ist;

— der eindeutigen und umfassenden Rechenschaftspflicht im  Bereich  der
Unternehmensfihrung sowie glaubwiirdigen Informationswegen, die es Investoren
ermdglichen, entsprechende Entscheidungen unter Berticksichtigung der KMU zu treffen,
fir die Investitionsentscheidungen aufgrund des begrenzten Zugangs zu Beratern
schwerer zu treffen sind,;

— der Erarbeitung von Buchfiihrungsstandards, die langfristigen Investitionen zutrdglich
sind und eine Anpassung der Buchhaltungsgrundsatze an bérsennotierte KMU in der
vereinfachten Fassung bei gleichzeitiger Sicherstellung eines entsprechenden
Vertrauenshiveaus seitens der Investoren ermdglichen;

— der Erstellung eigenstandiger Buchfuhrungsrahmen fir nicht borsennotierte KMU, was
zu mehr grenziibergreifenden Zusammenschliissen fiihren sollte, deren Bildung derzeit
erschwert ist, weil die KMU nationalen Buchfiihrungsbestimmungen unterliegen;

— der Aufhebung des Vorzugs, der der Finanzierung von Unternehmen durch Schulden im
Vergleich zur Finanzierung durch Beteiligungskapital gegeben wird, durch Erméglichung
der Abschreibung der Beschaffungskosten fir das Beteiligungskapital bzw. durch
Abschaffung der Mdglichkeit zur Abschreibung der Zinskosten;
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— der Beseitigung rechtlicher Unterschiede in den einzelnen Mitgliedstaaten, die
langfristige Investitionen im grenzibergreifenden Bereich erschweren, was die Fahigkeit
von Unternehmen — insbesondere von KMU und vor allem jener KMU, die finanziell
nicht auf den sichersten Beinen stehen — einschrénkt, ihre Position und ihr Wachstum zu
starken.

Brissel, den 7. Oktober 2014

Der Président
des Ausschusses der Regionen

Michel LEBRUN
Der Generalsekretar
des Ausschusses der Regionen

Jiti BURIANEK
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