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PRESSEMITTEILUNG

Potenziale am Kapitalmarkt starker nutzen

e Gut entwickelte und liquide Kapitalmérkte konnen langfristig Wachstum fordern,
Risiken diversifizieren und Haushalten renditestarke Anlagemoglichkeiten bieten.

¢ Die europiischen Kapitalmarkte sind stark fragmentiert und das Angebot an kapital-
marktbasierter Unternehmensfinanzierung ist unzureichend.

e In Deutschland sind Unternehmen stark von Bankkrediten abhéngig und es fehlt an
Wagniskapital. Institutionelle Investoren, etwa Pensionsfonds, sollten starker zur kapi-
talmarktbasierten Unternehmensfinanzierung beitragen.

Wiesbaden, 08.11.2023 — Fiir langfristiges Wachstum sind gut entwickelte und liquide
Kapitalméarkte unabdingbar. Sie unterstiitzen, dass das Kapital seine produktivste Verwendung
findet. Kapitalmarktbasierte Finanzierung stiarkt Investitionen in neue, riskantere Technologien
sowie in Forschung und Entwicklung. Damit ist sie fiir den Erfolg der digitalen und griinen
Transformation unverzichtbar. In Deutschland jedoch finanzieren sich Unternehmen ver-
gleichsweise einseitig liber Bankkredite. Zwar sind Wagniskapitalinvestitionen gestiegen, es
besteht aber noch Nachholbedarf bei der Wachstumsfinanzierung von jungen Unternehmen.
Institutionelle Investoren, die in Europa aktiv sind und iiber viel Kapital verfiigen, investieren
zu selten iiber Aktienmarkte oder iiber Wagniskapital direkt in Unternehmen.

Eine staatliche Kofinanzierung sollte so ausgestaltet werden, dass private Investitionen mobili-
siert werden, um diesem Marktsegment nachhaltig das n6tige Volumen zu verschaffen. Gleich-
zeitig miissen die Exit-Optionen fiir Wagniskapitalgeber verbessert werden. Die besten Rendi-
teaussichten bei der VerduBerung der Beteiligungen ergeben sich fiir Wagniskapitalinvestoren
haufig bei einem Borsengang. Allerdings stellt der in Deutschland vergleichsweise kleine IPO-
Markt (Initial Public Offering) ein Hindernis dar. ,In Deutschland investieren die groBen insti-
tutionellen Investoren wenig in Wagniskapital. Dadurch fehlt es einerseits an grofen Investo-
ren, die groBe Finanzierungsrunden in der Wachstumsphase mitgehen konnen. Gleichzeitig
mangelt es an den Kapitalméarkten an Tiefe, damit ein Borsengang attraktive Erlose erzielt®,
erlautert Ulrike Malmendier, Mitglied des Sachverstindigenrates Wirtschaft.

In Deutschland treten Pensionsfonds in deutlich geringerem Umfang als Kapitalsammelstellen
auf als in vielen anderen Landern. Institutionelle Investoren wie Pensionsfonds und Versiche-
rungen sollten befahigt werden, stiarker in risikoreichere Anlageklassen wie Aktien oder Wagnis-
kapital zu investieren. Dafiir sollten regulatorische Hemmnisse wie quantitative Anlagegrenzen
fiir Pensionskassen iiberpriift und vereinheitlicht werden.

Trotz der Kapitalverkehrsfreiheit sind die Kapitalmérkte in der EU noch immer stark fragmen-
tiert. Um die Fragmentierung zu reduzieren, sollte die regulatorische Harmonisierung, zum Bei-
spiel bei finanzieller Berichterstattung oder bei der steuerlichen Behandlung von grenziiber-
schreitenden Investitionen, vorangetrieben werden. Eine starke europiische Aufsicht durch die
European Securities and Markets Authority (ESMA) konnte die Harmonisierung und Integra-
tion vorantreiben und wire somit ein wichtiger Schritt hin zur Vollendung der Kapitalmarkt-
union. Stiarker integrierte, europiische Kapitalmarkte konnen Risiken diversifizieren und bieten
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Unternehmen ein breites Spektrum von Finanzierungsmoglichkeiten, insbesondere in Form
von Eigenkapital. Dies reduziert die Abhéangigkeit von der Kreditvergabe lokaler Banken und
sorgt dafiir, dass lokale Schocks im Bankensektor weniger stark auf die Realwirtschaft iibergrei-
fen.

Der Ausbau der kapitalgedeckten Altersvorsorge in Deutschland kann — dhnlich wie in den
skandinavischen Lindern — einen wichtigen Beitrag zur Entwicklung des Kapitalmarktes leis-
ten. Wiirde ein offentlich verwalteter Pensionsfonds als zusitzlicher Baustein einer kapitalge-
deckten Altersvorsorge eingerichtet, konnten mehr Haushalte am Kapitalmarkt mit attraktiven
Anlagemoglichkeiten teilnehmen und zur Entwicklung einer dynamischen Aktienkultur beitra-
gen. Um bereits Kinder und Jugendliche mit dem Kapitalmarkt vertraut zu machen, wére ein
LStartkapital fiir sie vielversprechend, das beispielsweise in einen breit diversifizierten Anlage-
fonds investiert wird. Gleichzeitig sollte die Finanzbildung von Jugendlichen und jungen
Erwachsenen verbessert werden, indem sie in die Lehrpldne der Schulen und Berufsschulen in-
tegriert wird.

Finanzierungsinstrumente nichtfinanzieller Unternehmen im Euro-Raum und den USA
im Jahr 2022
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Der Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (kurz: Sach-
verstéandigenrat Wirtschaft) unterstiitzt die Politik und die Offentlichkeit in wirtschaftspolitischen
Fragen und Themen. Als unabhangiges Gremium wurde er im Jahr 1963 gegrundet und besteht
aus den Mitgliedern Prof. Dr. Veronika Grimm, Prof. Dr. mult. Dr. h.c. Ulrike Malmendier, Prof. Dr.
Dr. h.c. Monika Schnitzer (Vorsitzende), Prof. Dr. Achim Truger und Prof. Dr. Martin Werding. Mit
seinen regelmafig verdffentlichten Gutachten soll der Sachverstandigenrat dazu beitragen, dass
sich die Offentlichkeit und Entscheidungstragerinnen und -tréger in Politik, Wirtschaft und Gesell-
schaft ein fundiertes Urteil Uber die wirtschaftspolitische Entwicklung in Deutschland bilden kon-
nen.

Weitere Informationen Uber den Sachverstandigenrat Wirtschaft und seine Publikationen unter
www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de oder folgen Sie uns auf Twitter @SVR_Wirtschaft.
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