Die deutsche EU-Ratsprasidentschaft —
eine Bilanz

Ausgerechnet im Jahr der Corona-Pandemie hatte Deutschland zum ersten Mal seit 2007 wieder die EU-Ratsprasidentschaft inne.
Konnte Deutschland diese Rolle konstruktiv ausfillen oder war es reines Krisenmanagement? Um diese Frage zu beantworten, hat
die Zeitschrift fur das gesamte Kreditwesen einen Volkswirt und Bankenverbdande um eine Bilanz der Ratsprasidentschaft aus Sicht
der Bankenbranche gebeten. Die Kommentatoren sind sich dabei einig, dass sich Deutschland fur die Ratsprasidentschaft viel vorge-
nommen hatte, dann aber zunéachst einmal die Herkulesaufgabe der Pandemie-Bewaltigung bestehen musste. Sie stimmen dabei
weitestgehend Uberein, dass dieser Teil mit Bravour erledigt wurde. Aber auch die Themen Bankenunion und Kapitalmarktunion
sehen sie vorangekommen. Genannt wird unter anderem die Erleichterung bei der Finanzmarktrichtlinie MiFID Il. Zudem wurde in
dieser Phase auch der lang verhandelte Brexit nun endlich vollzogen. Angesichts der GréoBe und Menge an Herausforderungen

zeigen sich die Kommentatoren unter dem Strich zufrieden mit der deutschen Ratsprasidentschaft. (Red.)

Iris Bethge-Krauf3

Mythologie und Ministerrunden

Die griechische Mythologie kennt viele
Gotter. Doch wenige sind so bekannt wie
Herkules. Der Sohn des Zeus und der Alk-
mene war von unglaublicher Starke.
Doch um zum unsterblichen Gott in den
sagenhaften Olymp aufzusteigen, musste
er zwolf Aufgaben erfullen — jede einzel-
ne davon war im Grunde unmaoglich zu
erfullen.

Ahnlich wie Herkules im Anblick der un-
I6sbaren Herausforderungen mussen sich
auch die fuhrenden Akteure Europas in
der Mitte des vergangenen Jahres ge-
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fuhlt haben. Kommissionsprasidentin Ur-
sula von der Leyen und die deutsche
Ratsprasidentschaft unter Bundeskanzle-
rin Angela Merkel standen genau vor ei-
ner solchen Herkulesaufgabe: der Bewal-
tigung der Corona-Pandemie und ihrer
gravierenden wirtschaftlichen Folgen.
Und so wie in der griechischen Sage war-
tete daneben noch eine ganze Reihe
weiterer Aufgaben. Ungeléste Themen
wie der Brexit mussten ebenso angegan-
gen werden wie die drangenden Zu-
kunftsthemen Digitalisierung und Klima-
schutz.

Herkules bediente sich bei der Bewalti-
gung der Aufgaben gern seiner Lieb-
lingswaffe, der Keule. Diese hatte er aus
einem Olivenbaum geschnitzt. Und auch
die EU feilte in langen Ministerrunden an
einem schlagkraftigen Instrument, um
gegen die Folgen der Corona-Pandemie
zu kdmpfen. Mit Erfolg: Durch die Eini-
gung auf den mehrjahrigen EU-Finanz-
rahmen 2021 bis 2027 wurde die Arbeit
an den groBen Zukunftsthemen auf eine
stabile finanzielle Grundlage gestellt.
Der gemeinsam aufgesetzte Wiederauf-
baufonds ,NextGenerationEU” unter-
stUtzt die Mitgliedsstaaten zusatzlich bei
der Bewaltigung der akuten wirtschaftli-
chen und sozialen Folgen der Pandemie.
Besonders positiv: Beide Instrumente set-
zen klare Schwerpunkte in den Bereichen
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Klimaschutz und Digitalisierung. Insge-
samt wurde der Haushalt auf 1,8 Billio-
nen Euro angehoben — und ist damit eine
Finanzkeule, die sich sehen lassen kann.

Mit der Finanzkeule gegen die
wirtschaftlichen Folgen der Pandemie

Teil der getroffenen Vereinbarungen zur
Losung drangender Zukunftsaufgaben ist
das Forderprogramm InvestEU. Mit ihm
sollen private und o6ffentliche Investitio-
nen von rund 370 Milliarden Euro fur Be-
reiche wie nachhaltige Infrastruktur, In-
novation und Digitalisierung mobilisiert
werden. Mindestens 30 Prozent der ge-
forderten Investitionen sollen zur Ver-

wirklichung der européischen Klima-
schutzziele eingesetzt werden.
Bei der Umsetzung der Programme

kommt den europaischen und deutschen
Forderbanken eine zentrale Rolle zu. Sie
gewahrleisten die effiziente Umsetzung
der FordermaBnahmen und stellen sicher,
dass die notwendigen Mittel der Wirt-
schaft schnell und bedarfsgerecht zur
Verfigung gestellt werden. Wichtig ist
nun, dass die Vereinbarungen mit der
Europédischen Kommission beziehungs-
weise der Europaischen Investitionsbank-
gruppe zugig erfolgen, um auch Uber das
Jahr 2021 hinaus Kontinuitat und Zuver-
lassigkeit in der Forderung zu gewahr-
leisten.

Zusatzliche MaBnahmen
zur Erholung der Wirtschaft

Neben der Einigung auf den EU-Finanz-
rahmen sowie die Forder- und Investiti-
onsprogramme beschloss die EU unter
der deutschen Ratsprasidentschaft zu-
gleich ein MaBnahmenpaket fur die Er-
holung der Kapitalmarkte. Die Anpassun-
gen der EU-Kapitalmarktregeln dienen
der leichteren Re-Kapitalisierung von Un-
ternehmen und sollen die Kreditvergabe
durch Banken sowie Investitionen in die
Wirtschaft fordern.

So wurden konkret im Rahmen des Pa-
kets die Informationsanforderungen der
Richtlinie Uber Markte fur Finanzinstru-
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mente (MiFID Il) gezielt vereinfacht. Das
soll die Bereitstellung von Investitionen
erleichtern, ohne den Anlegerschutz zu
beeintrachtigen. Hier besteht noch Raum
fur weitere Verbesserungen — so zum Bei-
spiel im Hinblick auf die Vorgaben zur
Product Governance oder die geplanten
Anderungen an den Best-Execution-Be-
richten. Bei der planméaBigen Uberarbei-
tung von MiFID II/MiFIR Ende des Jahres
sollte bei diesen Punkten entsprechend
nachgesteuert werden. Wichtig ist aber,
dass Erleichterungen nicht wieder durch
Verscharfungen und neue Vorgaben an
anderer Stelle — zum Beispiel beim be-
wahrten Zuwendungsregime — konterka-
riert werden.

Die EU hat im Prospektrecht zudem ei-
nen EU-Wiederaufbauprospekt einge-
fuhrt. Dieser erleichtert es Unternehmen,
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fur die Ersetzung bestimmter wichtiger
auslaufender Benchmarks geschaffen.
Durch diese MaBnahmen wird die Rechts-
sicherheit erhéht und Risiken fur die Fi-
nanzmarktstabilitat verringert. SchlieB-
lich gab es unter deutscher Fihrung
Fortschritte bei den Verhandlungen zum

~Die EU hat wichtige Schritte getan, indem sie den
notwendigen Wiederaufschwung gezielt unterstitzt.”

Kapital aufzunehmen. Zusatzlich gab es
im Prospektrecht eine erfreuliche Klar-
stellung bei der Ubermittlungspflicht von
Nachtragen an die Anleger. Diese wurde
auf die initiale Zeichnungsphase be-
schrankt und gilt bis Ende 2022. Hier soll-
te bei der reguldren Uberarbeitung der
Prospektverordnung die Befristung noch
Uberdacht werden.

Weitere wichtige Vorhaben
wurden umgesetzt

Wahrend der Ratsprasidentschaft wur-
den daruber hinaus Anderungen an der
sogenannten Benchmark-Verordnung
verhandelt, die die Einstellung finanziel-
ler Referenzwerte betreffen. Die Anpas-
sungen wurden vor dem Hintergrund ei-
nes erwarteten Auslaufens des Londoner
Inter-Bankensatzes bis Ende 2021 vorge-
nommen. Drittstaatenbenchmarks kon-
nen bis Ende 2023 grundsatzlich weiter-
hin angewendet werden - eine
Ubergangsregelung, die noch um weite-
re zwei Jahre verlangert werden kann.
DarUber hinaus wurde ein Mechanismus

Digital Finance Package. Zudem wurden
die Diskussionen zur Vollendung der
Bankenunion wiederaufgenommen.

Ein Befreiungsschlag

Die Bewaltigung der Corona-Pandemie
und ihrer wirtschaftlichen Folgen ist eine
wahre Herkulesaufgabe. Herkules, der
groBte Held des antiken Griechenlands,
wurde erst spat in den Olymp aufgenom-
men. Es bleibt zu hoffen, dass die Herku-
lesaufgabe Corona schneller bewaltigt
werden kann.

Mit der Einigung auf den langjahrigen Fi-
nanzrahmen und den Wiederaufbau-
fonds sowie wichtigen Anderungen der
EU-Kapitalmarktregeln hat die EU hierzu
einen wichtigen Schritt getan, indem sie
den notwendigen Wiederaufschwung
der europdischen Wirtschaft gezielt un-
terstUtzt. Das Fazit ist klar: Europaischer
Kommission und deutscher Ratsprasi-
dentschaft ist in ihrer Zeit ein Befreiungs-
schlag im Kampf gegen die wirtschaft-
lichen Folgen von Corona gelungen.
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Ulrich Kater

Deutsche Ratsprasidentschaft — groBBe
BeschlUsse unter schweren Bedingungen

Der 1. Juli 2020 war ein ganz besonderer
Zeitpunkt, um die turnusmaBige Prasi-
dentschaft im Europaischen Rat zu Uber-
nehmen und damit die politische Arbeit
innerhalb der Europaischen Union zu
koordinieren und voranzubringen. Nach
dem Vorganger Kroatien, der von der Co-
rona-Pandemie noch Uberrascht worden
war, stellte die deutsche Ratsprasident-
schaft die erste wirkliche , Corona-Prasi-
dentschaft” dar, die von der Themenver-
schiebung hin zu neuen Dringlichkeiten
von MaBnahmen gegen die Gesundheits-
krise bis hin zu den operativen Schwie-
rigkeiten des Arbeitens unter sozialer
Distanzierung vollstandig unter dem Ein-
druck des Jahrhundertereignisses stand.

Aufstand der Unzufriedenen

Aber noch aus anderer Perspektive stellt
sich die Fortentwicklung der europai-
schen Politik in diesen Tagen als beson-
dere Herausforderung dar. In einer Zeit,
in der insbesondere in den westlichen
Demokratien groBe Protestgruppen von
Unzufriedenen entstanden sind, die sich
explizit gegen ,etablierte” politische
Strukturen wenden, stehen gerade neue
und weniger gefestigte Ordnungen wie
die einzigartige Zusammenarbeit der eu-
ropaischen Staaten innerhalb der politi-
schen Union unter groBen Herausforde-
rungen.

In den USA haben die Anhanger Donald
Trumps aus allen Teilen des Landes zu Be-
ginn des Jahres ihre Abneigung gegen
bundestaatliche Institutionen deutlich
zum Ausdruck gebracht. Und im Verei-
nigten Konigreich ereifern sich auch nach
dem nun vollzogenen Brexit viele Anhan-
ger der Brexit-Fraktion darUber, selbst
die moderaten und politisch wie 6kono-
misch sinnvollen Formen der europai-
schen Zusammenarbeit auf dem Konti-
nent als ,Superstaat” zu diskreditieren,
in der Hoffnung, ihren Unfrieden mit der
Einbindung des eigenen Landes in die
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europdische Integration auf die Mit-
gliedsstaaten der Union zu Ubertragen,
und damit vielleicht ein wenig zur Desta-
bilisierung der Union beizutragen.

.Big Government”, also die Zentralisie-
rung von Kompetenzen weg von unter-
geordneten Gebietskorperschaften auf
Ubergeordnete Ebenen, ist in die Defensi-
ve geraten, obwohl 6konomisch und poli-
tisch in einigen begrenzten Feldern viel
dafur spricht. Keine leichte Zeit also, um
innerhalb der Europaischen Union weiter-
hin an der sinnvollen Balance zwischen
weiterer Integration und fortgesetzter
Selbststandigkeit der Mitgliedsstaaten zu
arbeiten. Aus dieser Konstellation der
auBergewohnlichen Anforderungen der
Corona-Pandemie und einer dynamischen
Verénderung der politischen Landschaft
erwuchs die Besonderheit dieser deut-
schen Ratsprasidentschaft. Gegenlber
diesen Umstanden verlief das Halbjahr
unspektakular und vielleicht gerade des-
wegen sehr erfolgreich.

Zwar konnte einiges von dem, was man
sich auf deutscher Seite fur diesen Zeit-
raum vorgenommen hatte, gleich getrost
wieder in den Schubladen verschwinden,
es wurde jedoch trotzdem europaische
Geschichte geschrieben. Nach langjahri-
ger ZurlUckhaltung bei fiskalischen Ge-
meinschaftsaktivitaten hatte die deutsche
Bundesregierung bereits im ersten Halb-
jahr angesichts des schweren wirtschaft-
lichen Schocks und der daraus zu er-
wartenden VergroBerung der ohnehin
bereits problematischen Unterschiede in
der wirtschaftlichen Leistungskraft den
franzosischen Vorschldgen nachgegeben.
Heraus kam der kreditfinanzierte Wieder-
aufbaufonds mit einem Volumen von 750
Milliarden Euro oder etwa funf Prozent
der europaischen  Wirtschaftsleitung.
Nach dem Grundsatzbeschluss fur ein fi-
nanzielles Gemeinschaftsprogramm, das
in der Wirkung Mittel von finanziell bes-
ser aufgestellten Landern an Mitglieds-
lander umverteilt, die wirtschaftlich von

der Gesundheitskrise besonders getroffen
sind, stand jetzt die Umsetzung an. Damit
sind die Vorbehalte zu einer engeren
Fiskalunion in Deutschland nicht aus
der Welt geschaffen worden: Gerade die
deutsche Politik betont den Einmal- und
Notstandscharakter dieser bislang nicht
vorstellbaren  UmverteilungsmaBnahme
auf europaischer Ebene. Die politische
Signalkraft des Projekts fallt allerdings
durchaus unterschiedlich aus in den ver-
schiedenen Mitgliedslandern.

Der groBte operative Erfolg der deut-
schen Ratsprasidentschaft bestand darin,
dass dieses auBerordentliche Finanzaus-
gleichsprogramm zusammen mit dem
neuen EU-Budget (der sogenannte Mehr-
jahrige Finanzrahmen) ausverhandelt
werden konnte. Ob dieser kurzfristige
operative Erfolg sich in eine langfristige
politische Erfolgsgeschichte fur die Union
umsetzen wird, kénnen nur die kommen-
den Jahre zeigen. Das unmittelbare Re-
sultat an den Kapitalmarkten war je-
denfalls, dass die Risikoaufschlage fur
Anleihen einer Reihe von finanziell
schwacheren Landern deutlich zurtck-
gingen. Mitten in der schwersten Wirt-
schaftskrise des Bestehens der Europai-
schen Einigung war auf einmal Ruhe am
Markt fur Staatsanleihen. Weltweit wur-
de diese Entscheidung als Schritt zu einer
Fiskalunion innerhalb des Euroraums auf-
gefasst, der das Vertrauen in die gemein-
same Wahrung gestarkt hat. Es ist aller-
dings eine Starke und Ruhe auf Zeit,
denn wie so haufig wurde lediglich Zeit
gewonnen, die unterliegenden Wachs-
tumsprobleme der finanzschwachen Re-
gionen in den kommenden Jahren mit
energischen Reformen anzugehen, um
die hohen Schuldenlasten tragen zu kon-
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nen. Wer sich gegenwartig die reformpo-
litische Diskussion in Italien anschaut, der
bekommt seine Zweifel, ob dieser Teil
der Botschaft von der europaischen Soli-
daritat tberall angekommen ist.

Symptomatisch fur die Probleme finanzi-
eller Solidaritat in der Europaischen Union
war auch die Art und Weise, wie dieser
neuerliche Meilenstein der europaischen
Solidaritat gelegt worden ist. Wieder war
es hauptsachlich der Europaische Rat, der
diesmal die Kommission an seiner Seite
wusste, in welchem die Modalitaten aus-
gehandelt wurden. Dies war schwierig
genug, wie die energischen Widerstande
einiger Lander gegen eine mehr oder
weniger unkontrollierte Mittelverteilung
zeigten. Auch bei der Durchsetzung des
neuen Mehrjahresbudgets kam es zu ei-
ner typischen Verquickung von politi-
schen und finanziellen Themen, als Polen
und Ungarn wegen der Rechtsstaatlich-
keits-Frage drohten, das Budget zu blo-
ckieren. Es war ein weiterer Erfolg der
deutschen Ratsprasidentschaft, dass der
Rechtstaatlichkeitsmechanismus der Ver-
kntpfung von Auszahlungen an die Ein-
haltung rechtstaatlicher Normen trotz-
dem durchgesetzt werden konnte; diese
muss nun allerdings noch vom Europai-
schen Gerichtshof bestatigt werden.

Fortschritt im Bereich Finanzmarkte

Im Aushandelsprozess von Wiederaufbau-
fonds wie auch des Budgets zwischen Rat,
Kommission und Parlament kam aller-
dings Letzterem wiederum keine wesent-
liche Rolle zu. Angesichts der grundsatz-
lich weiterhin geringeren demokratischen
Legitimierung des europaischen gegen-
Uber den nationalen Parlamenten kann dies
auch nicht anders sein; es zeigt jedoch, an
welche Grenzen eine engere fiskalische
Integration in der Européischen Union re-
gelmaBig stoBt.

Daneben liefen aber die vielen Einzelthe-
men der Weiterentwicklung in der EU
weiter. Hier gab es allerdings keine spek-
takuldren Entscheidungen. Im Bereich
der Finanzmaérkte gab es einige Fort-
schritte bei den Vorhaben zur Kapital-
marktunion und zur Bankenunion. Der
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Europaische Rat gab grunes Licht fur die
nachsten Schritte auf dem Weg zur Star-
kung des europaischen Kapitalmarkts.
Hiervon ist vielleicht der wichtigste die
Erweiterung der gemeinsamen Verbrie-
fungsregeln, die Banken einen besseren
Abbau notleidender Kredite ermdoglicht.
Daruber hinaus soll kleinen und mittle-
ren Unternehmen die bankenunabhangi-
ge Finanzierung erleichtert werden. Die
grenzuberschreitende Abwicklung von
Wertpapiergeschaften soll vereinfacht,
die Versorgung von Anlegern mit Unter-

L N

rend der gesamten dreijahrigen Ver-
handlungszeit um die Austrittsmodalita-
ten die Mitgliedslander mit einer Stimme
sprachen und damit Fantasien der briti-
schen Brexit-Fraktion Uber eine Spaltung
der Union eine Absage erteilten. Das lag
zum einen an der klugen Verhandlungs-
fihrung des Franzosen Michel Barnier,
der den wichtigen Diplomatengrundsatz
beherzigte, dass die Abstimmungen im
eigenen Lager mindestens ebenso wich-
tig ist wie die Verhandlungsfuhrung mit
der Gegenpartei. Zum anderen zeigte es

~Die EU-weite Konvergenz der Insolvenzregeln oder die
europaische Einlagensicherung kamen wenig voran.”

nehmensinformationen soll verbessert
werden. Einige Informationspflichten im
Rahmen der MiFID-Verordnungen wur-
den gemildert. Diese MaBnahmen stellen
jedoch eher kleine Schritte auf dem Weg
zum Ziel eines einheitlichen europai-
schen Kapital- und Bankenmarktes dar.

Die groBBen Themen wie etwa die EU-wei-
te Konvergenz der Insolvenzregeln oder
das heiB diskutierte Thema der europai-
schen Einlagensicherung kamen wenig
voran. Dazu kommt, dass in der Umset-
zung dieser Themen, etwa der ebenfalls
beschlossenen gréBeren Konvergenz bei
Aufsichtsfragen in der EU, regelmaBig di-
cke Fallstricke liegen. Im Bereich Sustaina-
ble Finance war zwar die Taxonomie-
Verordnung noch im Juni unter der
Vorganger-Ratsprasidenschaft verabschie-
det worden. Eine herausragende Ent-
scheidung auf dem Politikfeld der Nach-
haltigkeit kam jedoch dann in dieser
Ratsprasidentschaft doch noch zustande
mit dem Beschluss zur Verscharfung der
Klimaziele. Mit der Festschreibung der
ehrgeizigen CO,-Reduktionen in einem
europaischen Klimagesetz liegt die EU
international in der Spitzengruppe beim
Klimaschutz.

Und noch ein episches Kapitel konnte
wahrend der deutschen Ratsprasident-
schaft abgeschlossen werden, namlich
der britische EU-Austritt. Aus Sicht der EU
war am bemerkenswertesten, dass wah-

aber auch, dass die 6konomische Bedeu-
tung der britischen Wirtschaft und damit
ihr Gewicht in AuBenhandelsfragen kei-
ne kritische Masse ausmacht. Doch der
Abschluss der Austrittsverhandlungen
markiert nur den Beginn der Koexistenz
als Nachbarn und Wettbewerber oder
anders ausgedruckt: Mit Handelsstreitig-
keiten im Verhéaltnis zum Vereinigten
Konigreich werden sich neben der nach-
folgenden portugiesischen noch viele
Ratsprasidentschaften der Zukunft be-
schaftigen durfen.

Die deutsche Ratsprasidentschaft hat
auch auf anderen Feldern Akzente ge-
setzt: in der Sicherheitspolitik, bei dem in
den vergangenen Jahren starker in den
Vordergrund getretenen Themenfeld der
Rechtsstaatlichkeit, in der Menschen-
rechtsfrage oder bei der internationalen
Zusammenarbeit. Dass die Bilanz vor al-
lem von der Covid-19-Pandemie uber-
schattet wurde, zeigt auch die gegen-
wartige Debatte um Defizite in der
europadischen Rolle bei der Vorbereitung
und Koordinierung der Impfkampagnen.
Hier allerdings muss wohl weniger der
Rat als die Européaische Kommission in
der Verantwortung gesehen werden.
Trotz der dabei zutage getretenen Unzu-
langlichkeiten auf dem Gebiet der euro-
paischen Gesundheitspolitik prasentierte
sich die europaische Politik auch unter
den schwierigen Bedingungen als ar-
beitsfahig.
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Andreas Krautscheid

Einiges bewegt in bewegter Zeit

Auf den ersten Blick mag es wie kleines
Karo wirken, diese deutsche Ratsprasident-
schaft an Erfolgen in der Finanzmarktre-
gulierung zu messen: Alle Planungen
wurden durchkreuzt, alle Uberlegungen
durch die beispiellosen Anstrengungen
erschwert, der Corona-Pandemie auch
europaisch gemeinsam Herr zu werden —
und das fast ohne direkte Gesprache, fast
ohne unmittelbaren persénlichen Aus-
tausch. Finanzmarktpolitik aus dem Ho-
meoffice: Ja, die ist gelungen, und das zu-
satzlich zu den groBten Brocken, die es zu
bewegen galt. Der Corona-Wiederauf-
baufonds, dessen Grundzlge die Bundes-
regierung bereits im ersten Halbjahr 2020
zusammen mit der franzoésischen Regie-
rung ausgearbeitet hatte, wurde gemein-
sam mit dem mehrjahrigen Haushalt kurz
vor Jahresende endgultig in trockene TU-
cher gepackt. Die Bedeutung fur den Zu-
sammenhalt Europas und den wirtschaft-
lichen Wiederaufschwung kann gar nicht
hoch genug eingestuft werden.

Dass manche Vorhaben nicht mit der ur-
sprunglich geplanten Intensitat verfolgt
werden konnten, weil alle Beteiligten
ihre Agenda an die Corona-Lage anpas-
sen mussten — geschenkt. Dennoch sind
wichtige Themen vorangekommen, dar-
unter eben auch die Finanzmarktregulie-
rung. In Berlin und Brussel hat man ver-
standen: Leistungsfahige Banken und
Finanzmarkte sind unverzichtbar, um den
Unternehmen eine sichere Finanzierungs-
grundlage zu verschaffen und um die
Souveranitat des europaischen Finanz-
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platzes zu sichern. Aus gutem Grund hat-
te die Bundesregierung daher zu Beginn
ihrer Prasidentschaft angekundigt, ihre
Schwerpunkte genau hier zu setzen. Wo
stehen wir nach dieser Prasidentschaft,
welche Bilanz kénnen wir ziehen?

Beispiel europaische Kapitalmarktunion:
Sie ist eines jener Projekte, die wahrend
der Krise noch einmal an Bedeutung hin-
zugewonnen haben. Insofern war es
konsequent, dass die Kommission im ver-
gangenen September einen neuen Akti-
onsplan veroffentlicht hat, mit vielen Ein-
zelinitiativen, die in den kommenden
Jahren in entsprechende Gesetzesvorschla-
ge gegossen werden sollen. Das ware fur
sich genommen noch kein Durchbruch.
Unter deutschem Vorsitz haben sich die
Mitgliedsstaaten Ende vergangenen Jah-
res aber nun explizit darauf geeinigt, die
Kommissionsvorschlage nicht nur zu un-
terstltzen, sondern auch zu forcieren.

Schwerpunkt Finanzmarktregulierung

Mit anderen Worten: Das Thema Kapital-
marktunion hat an Fahrt aufgenommen.
Ein einheitlicher europaischer Kapitalmarkt
wird nicht nur benétigt, um Finanzie-
rungskapazitaten far den ,Wiederauf-
bau” sowie fur die digitale und Oko-
logische Transformation der Wirtschaft
bereitzustellen. Eine Kapitalmarktunion
ist auch die richtige Antwort auf das Aus-
scheiden des groBten europaischen Fi-
nanzplatzes aus der EU. Die deutsche Re-
gierung hat diesem Thema deshalb zu
Recht groBe Beachtung geschenkt und
hier bleibt sie auch in der Pflicht.

Zu einem funktionierenden européischen
Finanzbinnenmarkt zahlt neben der Ka-
pitalmarktunion die Bankenunion. Auch
hier wurden unter deutschem Vorsitz
Weichen gestellt: Die Finanzminister
wurden beauftragt, in den kommenden
Wochen einen mehrstufigen Arbeitsplan
zur Vollendung der Bankenunion auszu-
arbeiten und diesen auf dem Juni-Gipfel

der Staats- und Regierungschefs vorzu-
stellen. Ob bis dahin schon ein Konsens
in umstrittenen Fragen gefunden sein
wird, muss sich zeigen; ein wichtiges Zeit-
fenster fur das Ausloten von Kompromis-
sen aber ist fixiert. Auf anderen Gebieten
wurden in den sechs Monaten der deut-
schen Prasidentschaft bereits Fakten ge-
schaffen: Parlament, Rat und Kommission
haben sich auf Lockerungen in der Fi-
nanzmarktrichtlinie MiFID Il verstandigt.
Die Reform im Schnellverfahren ist Teil
des Capital Markets Recovery Package,
das den EU-Finanzmarkt starken und
einen Beitrag zum Kampf gegen die
Corona-Krise leisten soll.

Ein besonderes Augenmerk hat die Bun-
desregierung richtigerweise auf die Digi-
talisierung der Finanzmaérkte gerichtet;
genauer auf die Schaffung eines digita-
len Finanzbinnenmarktes, auf dem sie
bestehende Hemmnisse fur grenziber-
schreitende digitale Finanzdienstleistun-
gen abbauen will. Dass in diesem Bereich
kunftig die Musik spielt und zahlreiche
Dinge gesetzlich geregelt werden mus-
sen, von Wettbewerbsfragen bis zum
Verbraucherschutz, von Kryptowdahrun-
gen bis zu standardisierten Finanzdaten,
hat inzwischen jede und jeder begriffen.
Hierzu hat die Kommission ihre Digital-
Finance-Strategie vorgelegt; ein politi-
scher Konsens Uber diese Strategie muss
nunmehr von der portugiesischen Prasi-
dentschaft gefunden werden.

Die deutsche Ratsprasidentschaft hat sich
mehr als wacker geschlagen. Auf der
Agenda standen zwar auch Themen wie
Sustainable Finance und Geldwaschebe-
kdmpfung. Da sich die entsprechenden
Initiativen der Kommission aber corona-
bedingt verzogert haben, werden sie erst
in diesem Jahr veroffentlicht werden.
Dennoch wurden sichtbare Fortschritte
wahrend der deutschen Prasidentschaft
erzielt. Besonders wichtig: Die Leitidee,
den europaischen Finanzmarkt zu star-
ken, scheint in der Politik auf breite Ak-
zeptanz zu stoBen, die wichtige Rolle der
Banken fiur die Finanzierung der Wirt-
schaft wird erkannt. Nun kommt es da-
rauf an, das Tempo hochzuhalten, die
Vorschlage umzusetzen und Europa ins-
gesamt starker zu machen.

4/2021 Kreditwesen- 182

Dieser Artikel ist urheberrechtlich geschiitzt. Die rechtliche Freigabe ist fir den Abonnenten oder Erwerber ausschlieflich zur eigenen Verwendung.

Fritz Knapp Verlag GmbH



Karl-Peter Schackmann-Fallis

Mit Subsidiaritat in der

Die Europaische Union hat unter der
deutschen Ratsprasidentschaft im Jahr
2020 ihre Handlungsfahigkeit unter Be-
weis gestellt. Diese Aussage klingt banal
als Ruckblick auf sechs intensiv und lange
vorbereitete Monate, in denen die Bun-
desregierung von Juni bis Dezember 2020
die Agenda in Europa pragen wollte.
Aber diese Aussage ist beachtlich ange-
sichts einer Pandemie, die alle bewéahrten
Ablaufe ausgehebelt und alle sorgsam
gesetzten Prioritdten komplett durchein-
andergewirbelt hat.

Im Angesicht der weltweiten Bedrohung
durch die Pandemie ist Europas Staats-
und Regierungschefs unter der deutschen
Ratsprasidentschaft eine Einigung gelun-
gen, die vielen als historisch gilt: Mit dem
Finanzrahmen fur die Jahre 2021 bis 2027
und den EU-Geldern fur die Wiederbele-
bung der Volkswirtschaften wurde ein
insgesamt rund 1,8 Billionen Euro schwe-
res Finanzpaket geschnlrt und verab-
schiedet, fur das die EU erstmals selbst
Schulden aufnimmt. Finanzrahmen und
Aufbauplan geben zudem die Richtung
vor fur die kinftige Entwicklung Europas.
Forschung und Innovationen sollen ange-
schoben werden, Klimawende und Digi-
talisierung geférdert und Wirtschaft und
Gesellschaft nachhaltiger und krisenfester
ausgestaltet werden. Fast schon nebenbei
wurde der erste Austritt eines EU-Mit-
glieds aus der Gemeinschaft zum Ende
des Jahres 2020 Realitat.

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter in
den Banken und Sparkassen haben sich
im Corona-Jahr 2020 enorm ins Zeug ge-
legt, um den Menschen und der Wirt-
schaft vor Ort in der Krise zur Seite zu
stehen. Allein in den Sparkassen haben
sie im Jahr 2020 an Unternehmen und
wirtschaftlich Selbststandige Kredite in
Hoéhe von 106,4 Milliarden Euro zuge-
sagt, 13,1 Milliarden Euro oder 14,1 Pro-
zent mehr als im Vorjahr. Uber ihre
Schreibtische gingen die vielen Antrage
auf Forderkredite, die die KfW mit Bun-
desmitteln moglich machte und fur die
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Krise handlungsfahig

Brussel sein wettbewerbsrechtliches Pla-
zet gegeben hatte. Uber 35 Milliarden
Euro an KfW-Sonderprogrammkrediten
wurden 2020 vergeben, Sparkassen
stemmten mit Uber 37 Prozent den grofB-
ten Anteil. Nicht zuletzt ermoglichten die
Institute Kreditmoratorien, fur die die
nationalen Finanzaufseher im Zusam-
menspiel mit der europaischen Banken-
aufsicht die regulatorischen Vorausset-
zungen geschaffen hatten.

Europaische Politik ist
handlungsféhig

Frah hat auch das Bundesfinanzministeri-
um seine urspringlich geplante Agenda
fur die deutsche EU-Ratsprasidentschaft
angepasst, um sich mit aller Kraft dem
Kampf gegen die Corona-Pandemie und
dem Setzen der richtigen Leitplanken fir
den Weg durch und heraus aus der Krise
zu widmen. Die Beispiele zeigen: Men-
schen auf allen Ebenen — von den obers-
ten Etagen des Brlsseler EU-Hauptquar-
tiers Uber Ministerien und Behorden bis
zum Sachbearbeiter vor Ort — haben Ver-
antwortung Gbernommen. Sie haben im
Vertrauen auf die Kompetenzen und
Starken der anderen zusammengearbei-
tet, um die wirtschaftlichen Folgen der
Corona-Pandemie abzumildern. Das ist
gelebte Subsidiaritat!

Die Rahmenbedingungen fur die Kredit-
vergabe hatten die europaischen Gesetz-
geber schon vor Antritt der deutschen
Ratsprasidentschaft festzurren koénnen:
Mit einem ,,Quick fix"”, der das EU-Gesetz-
gebungsverfahren in Rekordzeit durch-
laufen hatte, passten sie die Kapitalad-
aquanzverordnung (Capital Requirements
Regulation, CRR) an, die Vorgaben zur
angemessenen  Eigenkapitalausstattung
von Kreditinstituten macht. Verabschie-
det wurden sehr zielgerichtete MaBnah-
men zur Einddmmung der Folgen der
Corona-Pandemie. AuBerdem wurde der
erweiterte Anwendungsbereich fir den
KMU-Unterstitzungsfaktor vorgezogen -
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ein wichtiger Schritt fur den Mittelstand.
Denn damit wurde die reduzierte Eigen-
kapitalunterlegung fur Mittelstandskredi-
te frUher als urspringlich geplant dauer-
haft festgeschrieben. Dadurch werden
die Kreditvergabemoglichkeiten fur den
Mittelstand weiter unterstitzt.

Ebenfalls in einem , Quick fix" wurde die
Finanzmarktrichtlinie MiFID 1l angepasst.
Wie unter einem Brennglas waren in der
Corona-Krise Schwachstellen dieser Regu-
lierung zum Wertpapiergeschaft deutlich
geworden — etwa die praktischen Proble-
me der Bereitstellung von Informationen
bei telefonischer Ordererteilung. Kinftig
hat die elektronische Informationsertei-
lung Vorrang, papierhafte Informationen
erhalten Kunden nur noch, wenn sie dies
ausdrucklich wiinschen. Papierberge und
unnotige Portokosten im Namen des An-
legerschutzes gehéren damit hoffentlich
der Vergangenheit an.

Europas Institutionen haben in der
schwersten Krise seit ihrer Griindung un-
ter Beweis gestellt, dass sie — in einem
verantwortungsbewussten und vertrau-
ensvollen Zusammenspiel aller Beteilig-
ten — zu guten Lésungen kommen koén-
nen. Auf solche haben sich die 27
EU-Mitgliedslander unter der deutschen
Ratsprasidentschaft in vielen auch fur
die Kreditwirtschaft relevanten Punkten
geeinigt. Dieser Geist eines Europas, in
dem Kompetenz und Verantwortung zu-
sammenbleiben, indem ein gemeinsam
verabschiedeter Rahmen vor Ort und im
Sinne der Menschen mit Leben gefullt
wird, kann der Europaischen Union auch
Uber die deutsche Ratsprasidentschaft
hinaus nur guttun.

Dr. Karl-Peter
Schackmann-Fallis
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Geschaftsfuhrendes Vorstandsmitglied,
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