ie Auswirkungen von Covid-19
D trotzen jedem Vergleich in Frie-

denszeiten, gesellschaftlich wie
wirtschaftlich. Die Politik in den EU-Staa-
ten und auch auf européischer Ebene hat
weitreichende MaBnahmen beschlossen
—und damit grof3e Entschlusskraft bewie-
sen. Vor ein paar Monaten wurde genau
das von vielen noch bezweifelt. Die Ent-
wicklung der Infektionsraten ldsst nun
hoffen, dass die strengen Eingriffe der
Staaten richtig waren.

Dennoch stehen wir vor der grofiten
Herausforderung seit dem Zweiten Welt-
krieg — in Deutschland wie in Europa. Der
prognostizierte Einbruch der Wirtschaft
von bis zu 13 Prozent auf EU-Ebene ist
massiv, die eingesetzten finanziellen Mit-
tel zur Rettung stellen selbst die Summen
der Finanzkrise 2008/2009 weit in den
Schatten. Allein auf europiischer Ebene
wurden Mittel in Héhe von rund 2,4 Billio-
nen Euro verabschiedet, die Européische
Zentralbank stellt weitere 1,35 Billionen
Euro zur Verfiigung. Hinzu kommen natio-
nale Rettungspakete, Deutschland belegt
mit tiber 1,3 Billionen Euro den Spitzen-
platz.

Die Schuldenlast, die wir den nachfol-
genden Generationen hinterlassen, geht
mit einer gemeinsamen Verantwortung
von Politik, Gesellschaft und Wirtschaft
einher. Wir miissen die Voraussetzungen
schaffen, damit unsere Kinder und Kin-
deskinder nicht die ganze Last schultern
miussen.

Wer jetzt noch glaubt, dass Deutsch-
land das allein schafft, der irrt nicht nur,
der denkt und handelt grob fahrlissig und
ohne jegliches Verantwortungsgefiihl. Ge-
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rade als Exportnation kann Deutschland
diese Krise nicht allein meistern. Es geht
nur im europdischen Verbund und nur
wenn wir uns innerhalb der Européischen
Union gegenseitig unterstiitzen. Wir mus-
sen gemeinsam an den Losungen fiir die
Zukunft arbeiten.

Ein einheitlicher und integrierter EU-
Kapitalbinnenmarkt — eine Kapitalmarkt-
union — ist mit Blick auf die benétigten Fi-
nanzmittel eine essentielle Saule. Bisher
ist Europa fiir Finanzierungs- und Anlage-
themen zu sehr von seinem fragmentierten
und trotz teilweiser Fortschritte immer
noch krisengeprégten Bankensektor ab-
héngig. Wir sehen die Kapitalmarktunion
aber auch als maf3gebliches Vehikel, um
wichtigen Fortschritt bei transformatori-
schen, gesellschaftlichen Herausforderun-
gen zu erreichen. Sei es im Kontext von
Nachhaltigkeit und Klimawandel oder der
Digitalisierung. Die Kapitalmarktunion
wurde 2015 von der EU-Kommission unter
Jean-Claude Juncker ins Leben gerufen.
Ziel war es bereits damals, nationale Hin-
dernisse zu beseitigen, die die Schaffung
und Vertiefung EU-weiter Finanzmérkte
hindern, sowie die Abhéingigkeit von rei-
ner Bankfinanzierung zu verringern. Diese
liegt in der EU bei rund 80 Prozent.

Die Bilanz nach fiinf Jahren ist erniich-
ternd: Trotz vieler Initiativen und Richtli-
nien bleiben greifbare Erfolge weitestge-
hend aus, Barrieren verbleiben. Die EU-
Kapitalmarkte hinken im globalen Ver-
gleich hinterher, so etwa bei Aktienhan-
delsvolumina, Borsengidngen und der
Marktkapitalisierung.

Stufe der Kapitalmarktunion befasst.
Der nun verdffentlichte Abschlussbe-
richt stellt die Weichen und gibt strategi-
sche Impulse. Die 17 konkreten Einzel-
mafBnahmen kénnen einen erheblichen
Beitrag zur Schaffung einer echten Kapi-
talmarktunion leisten — hin zu_einem

echten EU27-Okosys-

An der starken Frag-
mentierung der Mérkte
hat sich kaum etwas ge-
dandert. Gerade vor
dem Hintergrund des
Brexits muss die EU
ohne Grofibritannien

Mehr Privatanleger
mussen Zugang zum
Kapitalmarkt und damit
zu langfristiger Rendite

tem, das allen Unter-
nehmen Zugang zu ver-
schiedenen Finanzie-
rungskanélen gibt, das
Staaten und Banken
global wettbewerbsfa-
hige Refinanzierungs-

und den Londoner Fi- erhalten. konditionen  sichert,
nanzplatz souverdn das Anlegern jeder
und  handlungsfdhig Grof3e langfristig ange-

werden — ein eigenes Finanzokosystem
mit solider, nachhaltiger Infrastruktur
muss her!

Die Vollendung der Kapitalmarktuni-
on gewinnt also eine neue Dimension
und muss weit oben auf der politischen
Agenda stehen. Die européische Kom-
mission hat das erkannt und im letzten
Jahr das High-Level Forum (HLF) zur
Kapitalmarktunion ins Leben gerufen.
Die Arbeitsgruppe hat sich in den letz-
ten Monaten intensiv mit der nichsten

messene Renditen und Risikodiversifika-
tion ermdglicht. Nur ein derartiges Kapi-
talmarktumfeld schafft es trotz Covid-19
und Brexit, den gesellschaftlichen An-
spriichen gerecht zu werden und einen
nachhaltigen Beitrag zu sichern.

Allem voran ist da die Kapitalmarkt-
kultur zu nennen: Mehr Privatanleger
missen Zugang zum Kapitalmarkt und
damit zu langfristiger Rendite erhalten.
Gerade in Deutschland konnen wir da-
von ein Lied mit vielen Strophen iiber un-

genutzte Renditen singen. Dazu miissen
Verbraucherschutzvorschriften iiberar-
beitet und Transparenz wie auch Finanz-
kompetenz in unserer Gesellschaft drin-
gend verbessert werden — angefangen in
unseren Schulen.

Zudem wird es entscheidend sein, insbe-
sondere kleinen und mittelsténdischen eu-
ropdischen Unternehmen ein Okosystem
zu bieten, in dem sie weiter wachsen und
mit ihren Innovationen zur Wettbewerbs-
fahigkeit der EU beitragen konnen. Dazu
miissen der Zugang zu Kapital erleichtert
und Borsenginge gefordert werden.

Und um ein weiteres Beispiel zur Effi-
zienzsteigerung unseres Kapitalmarkts
zu nennen: Das HLF empfiehlt im Kon-
text der Digitalisierung, die Cloud-Nut-
zung und die Distributed Ledger Techno-
logy (DLT) zu forcieren, um européische
Kapitalmarkte technologisch effizienter
und auch fiir Kleinanleger zugénglicher
zu gestalten.

Auf Basis des HLF-Reports plant die
Européische Kommission, nun im vierten
Quartal eine neue Roadmap fiir die néchs-
te Stufe der Kapitalmarktunion zu entwi-
ckeln. Besonders wir in Deutschland miis-
sen dieses Momentum nutzen: Mit der be-
vorstehenden = EU-Ratsprésidentschaft

sind wir in einer idealen Position, um die
Initiative proaktiv voranzutreiben. Ge-
meinsam, wohlgemerkt. Unsere Erfah-
rung dabei zeigt: Nur wenn die Regie-
rungschefs sich das Thema zu eigen ma-
chen und klare Zielsetzungen vorgeben,
konnen solch komplexe Themen erfolg-
reich in Europa ausverhandelt werden.

Bundesfinanzminister Scholz hat das
kiirzlich noch mal unterstrichen: ,Es gibt
keine deutsche, finnische oder spanische
Volkswirtschaft mehr, sondern nur noch
eine gemeinsame europdische.” Die Kapi-
talmarktunion ist in diesem Kontext von
zentraler Bedeutung, eine unabdingbare
Vertiefung der européischen Integration.

Nur wenn wir unserer Verantwortung
gemeinsam nachkommen, kénnen wir
eine starke Rolle in einem stark verdnder-
ten globalen Kontext spielen. Vergessen
wir nicht, dass unsere Leitprinzipien und
Werte nur so souverdn und unabhingig
vertreten werden konnen, vor allem mit
Blick auf zukiinftige Generationen.
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