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Sehr geehrte Damen und Herren,

ich freue mich, heute bei Ihnen sein zu können, um von meiner aktuellen Arbeit im Europäischen Parlament zu berichten und um Ihnen meine Einschätzung zu wichtigen Themen zu geben, die in Brüssel und Straßburg derzeit auf der Agenda stehen. 

Die Situation auf den Finanzmärkten und die Schuldenstandmeldungen unserer europäischen Partnerländer halten uns  - wie Sie sich sicher gut vorstellen können - nach wie vor in Atem. 
Und derzeit sieht es leider auch so aus, als ob wir uns noch deutlich länger mit den Auswirkungen der Krise beschäftigen müssen als uns allen lieb ist. 

Dabei waren wir in den letzten beiden Jahren ja nicht etwa untätig.

Im Gegenteil, die Europäische Union hat bereits eine Vielzahl von Regulierungen auf den Weg gebracht, die Fehlentwicklungen der Vergangenheit beheben und die Wahrscheinlichkeit einer neuen Krise deutlich verringern werden.

Auf makro-ökonomischer Ebene sind hier vor allem die Einrichtung einer neuen, europäischen Finanzaufsichtsstruktur sowie die Reform des Stabilitäts- und Wachstumspaktes zu nennen. 
Das Europäische Parlament hat sich stets für durchgriffsstarke Europäische Finanzaufsichtsbehörden eingesetzt, auch in dem Wissen, dass mehr Budget- und Personalressourcen notwendig sind, um langfristig grenzüberschreitende Aufsichtserfolge sicherzustellen. Zu Beginn dieses Jahres haben die Agenturen Ihre Arbeit aufgenommen und mit den Stresstests bereits Signale gesetzt. 
In der vergangenen Woche wurde die Reform des Stabilitäts- und Wachstumspakts im Plenum des Europäischen Parlaments verabschiedet. Die Einigung mit dem Finanzministerrat und der EU-Kommission sieht nun ein frühzeitiges, quasi-automatisches Gegensteuern vor, wenn Mitgliedsstaaten bei der Haushaltsdisziplin nachlassen. 
Doch sind Sie hier von den Vorhaben auf mikro-ökonomischer Ebene alle unmittelbarer betroffen, diese sind daher für Sie vermutlich interessanter.

Hierbei geht es uns in Brüssel vor allem darum, regulatorische Lücken, die in der Krise deutlich geworden sind, zu schließen.
SLIDE 
Eines der wichtigsten Dossiers war und ist dabei der Verordnungsvorschlag über OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister.
Derivate und der Handel mit ihnen waren bislang in der Europäischen Union unreguliert - dies wird sich nun ändern.

Meiner Meinung nach ist es dafür auch höchste Zeit, immerhin sind Derivate in den vergangenen Jahren die wichtigsten Instrumente in der Finanzwirtschaft geworden.
Das Europäische Parlament hat daher bereits im Juni 2010 einen Initiativbericht vorgelegt, um die Kommission zum Handeln zu bewegen.
Diese hat dann auch im vergangenen September ihren Vorschlag veröffentlicht, über den der Wirtschafts- und Währungsausschuss im Mai 2011 abgestimmt hat.
Da die Zeit drängt, würden wir das Dossier gerne sobald wie möglich in erster Lesung abschließen. 

Allerdings warten wir noch immer darauf, dass endlich die Verhandlungen mit dem Rat der Europäischen Union beginnen können. 

Der Rat hat gerade vorgestern zu diesem Thema getagt und nun endlich eine gemeinsame Verhandlungsposition gefunden.

Ich hoffe daher, dass wir nun bald mit dem Trilog starten können.

SLIDE 12

In ihrem Vorschlag vom September hat die Kommission versucht, das Ausfallrisiko der Vertragsparteien und das operationelle Risiko zu verringern, die Markttransparenz zu erhöhen und die Marktintegrität sowie die Marktaufsicht zu verbessern.
Daher sollen so viele Positionen wie möglich standardisiert und zentral gecleart werden.

Bilaterale OTC-Derivate sollen allerdings möglich bleiben, so lange sie spezifische, von der Kommission vorgelegte Kriterien erfüllen.

Zudem sollen sie an Transaktionsregister gemeldet werden müssen und mit höheren Eigenkapitalquoten hinterlegt sein müssen.

Die Kommission unterschied außerdem zwischen finanziellen und nichtfinanziellen Gegenparteien.
Nichtfinanzielle Gegenparteien sollten nur Positionen clearen, die als systemrelevant angesehen werden.

Hierzu hatte die Kommission eine Informations- und eine Clearingschwelle vorgesehen.

Die ESMA sollte eine Schlüsselrolle in der Regulierung und Überwachung der CCPs und der Registrierung der Transaktionsregister bekommen.
Auch wurden CCPs als systemrelevante Institutionen angesehen, die daher solide Governance-Strukturen aufbauen sollten.
Vieles an diesen Vorschlägen war gar nicht schlecht und wurde daher im Ausschuss auch gar nicht groß verändert.
SLIDE 
Doch um einige Punkte wurde dagegen umso mehr gekämpft.

Der Anwendungsbereich zum Beispiel war angesichts der Vielzahl von Akteuren, die Derivate nutzen, nicht ganz einfach zu definieren.

Nicht nur im Ministerrat, auch im Europäischen Parlament gab es einige Stimmen, die eine Ausweitung der Verordnung auf alle Derivate - statt nur der ursprünglich vorgesehenen OTC-Derivate - unterstützten.
Der Ausschuss hat hierfür nun einen Kompromiss gefunden, in dem die Meldepflicht auf alle Derivate ausgeweitet wurde, die Clearingpflicht jedoch auf OTC-Derivate beschränkt bleibt.
Andererseits haben sich verschiedene Marktteilnehmer auch für Ausnahmen vom Geltungsbereicht stark gemacht.

So berechtigt einzelne Forderungen und Argumente auch sein mögen, hat der Ausschuss letztlich nur die Bank für Internationalen Zahlungsausgleich ausgenommen.

Der Berichterstatter Werner Langen hat hier meiner Ansicht nach durchaus Recht: Die ein oder andere Ausnahme zu gewähren, hätte vermutlich die Büchse der Pandora geöffnet.

Es erschien ihm daher besser, mit Ausnahmen möglichst restriktiv umzugehen.
Denn die Idee hinter einer europäischen Verordnung war es ja eben, einen gemeinsamen, harmonisierten Markt zu schaffen - Sonderbehandlungen sind da kontraproduktiv.

Eine Sonderrolle nehmen allerdings sicherlich die nichtfinanziellen Gegenparteien ein.

Sinn und Zweck der Verordnung war es, das systemische Risiko zu begrenzen.

Nichtfinanzielle Gegenparteien tragen hierzu allerdings nur wenig bei, sie nutzen Derivate ja viel mehr gerade, um sich gegen Risiken abzusichern.

Daher gibt es nun im Bericht des Parlaments auch eine Ausnahme der Intra Group Transactions bei nichtfinanziellen Gegenparteien von der zentralen Clearingpflicht.

Zudem soll die Clearingpflicht nicht unmittelbar nach einem einmaligen Überschreiten der Clearingsschwelle greifen, sondern erst, wenn der Durchschnittswert der OTC-Derivate-Positionen die Schwelle über 50 Geschäftstage überschreitet. 

Danach sollen die Unternehmen maximal sechs Monate Zeit haben, ihren Clearingverpflichtungen, die nicht nur zu höheren Kosten führen, sondern auch Liquidität binden und Eigenkapital erfordern, nachzukommen.

Die von der Kommission vorgesehene Informationsschwelle für nichtfinanzielle Gegenparteien hat der Ausschuss außerdem angesichts des damit verbundenen bürokratischen Aufwands vollständig gestrichen. 

Auch die Aufsichtsstrukturen wurden vereinfacht.

Die von der Kommission vorgeschlagenen Kollegien und die von diesen zu erarbeitenden Stellungnahmen hätten zu einem unnötig komplizierten Verfahren geführt.

Der Ausschuss hat daher das Kollegium unter Leitung von ESMA auf maximal 7 Mitglieder beschränkt.

Das Thema der Interoperabilität war ebenfalls einer der großen Diskussionspunkte.

Hier hat sich der Ausschuss nun dafür ausgesprochen, die Interoperabilität von CCPs zunächst ausdrücklich auf Kassapapiere zu beschänken.

Aufgrund der Gefahr, dass durch Interoperabilitätsvereinbarungen neue systemische Risiken für das gesamte Finanzsystem entstehen könnten, sollen diese Vereinbarungen erst dann getroffen werden können, wenn eine CCP ihren Verpflichtungen aus der Verordnung seit drei Jahren ordnungsgemäß nachgekommen ist.

Zur Frage nach der nachträglichen Melde- und Clearingpflicht bereits abgeschlossener OTC-Derivateverträge wurde im Ausschuss beschlossen, zwar eine nachträgliche Meldepflicht an die Transaktionsregister zu ermöglichen, eine Rückwirkung der Clearingverpflichtung wurde jedoch nicht unterstützt.

Und zu guter letzt legte der Ausschuss sich bezüglich der Zulassung von CCPs aus Drittstaaten dahingehend fest, dass die Verfahren zu deren Zulassung angeglichen wurden. 

Nur auf der Grundlage der Reziprozität und bilateralen Vereinbarungen soll die Kommission eine vollständige oder teilweise Freistellung von Bedingungen und Verfahren der Zulassung feststellen dürfen.
Diese Linie wurde im Mai im Ausschuss ohne eine einzige Gegenstimme angenommen.
Wie bereits erwähnt, warten wir seitdem auf den Rat.

Ich hoffe, dass sich die Mitgliedstaaten nun ebenfalls zu mehr Markttransparenz und Risikominderung durchringen und wir in den Verhandlungen endlich weiterkommen.

SLIDE 
Bei einem anderen Dossier, das eng mit dem Thema Derivate zusammenhängt, befinden wir uns ebenfalls bereits in den Verhandlungen mit dem Rat.

Bereits im März hatte der Wirtschafts- und Währungsausschuss den Bericht zu Short Selling angenommen. 

Allerdings sind Rat und Parlament bei einigen Punkten noch sehr weit von einander entfernt. 
SLIDE 
Die Kommission hatte mit ihrem ursprünglichen Vorschlag vor allem den fragmentierten Rechtsrahmen innerhalb der Europäischen Union harmonisieren wollen und dabei systemische Risiken verringern sowie für eine bessere Koordinierung zwischen den Mitgliedstaaten und der ESMA in Notfällen sorgen wollen.

Hierzu erschien insbesondere mehr Transparenz im Markt nötig.

Daher wollte die Kommission ein 2-Stufen-Modell der Melde- und Offenlegungspflichten zu signifikanten Net-Short-Positionen einführen:

Unterhalb eines Schwellenwerts sollte lediglich eine Meldung an den Aufseher nötig sein, bei Überschreiten des Schwellenwerts eine offene Meldung gegenüber dem Markt.

Ungedeckte Leerverkäufe sollten beschränkt werden, indem zum Zeitpunkt des Verkauf nachgewiesen werden sollte, dass die zugrunde liegende "Finanzware" tatsächlich ausgeliehen wurde oder eine Vereinbarung über eine Ausleihe besteht oder Vereinbarungen über die Möglichkeit der Ausleihe geschlossen wurde.

Handelsplätze sollten außerdem bei Leerverkäufen sicherstellen müssen, dass Vorkehrungen für eventuell notwendige Stützungskäufe sichergestellt sind.

In außergewöhnlichen Situationen, wie der Bedrohung der Finanzmarktstabilität oder des Marktvertrauens in einzelnen Mitgliedstaaten oder die EU sollten zuständige Behörden die Möglichkeit haben, zusätzliche Transparenzanforderungen zu stellen oder Restriktionen gegenüber Leerverkäufen, CDS-Transaktionen oder Zugangsbeschränkungen zu bestimmten Derivatetransaktionen festzulegen.

Diese Möglichkeit der Beschränkung sollte jedoch zeitlich auf maximal sechs Monate begrenzt sein. 

SLIDE 
Der Vorschlag der Kommission wurde vom Europäischen Parlament grundsätzlich begrüßt, allerdings wurde er im Ausschuss in einigen wesentlichen Details geändert.

Die Schwellenwerte für die Meldungen an die zuständigen Behörden bzw. an die Öffentlichkeit wurden zwar nicht geändert, jedoch wird ESMA die Möglichkeit eingeräumt, zu prüfen, ob die Schwellenwerte angepasst werden müssen.
Zudem ist eine Review der Schwellenwerte auf Basis des ESMA-Urteils bereits für Mitte 2013 geplant. 

Auch der Artikel zur Kennzeichnung von Leerverkäufen wurde nicht gestrichen, sondern umformuliert.

Es soll nun keine generelle Kennzeichnung mehr geben, viel mehr sollen lediglich die Transaktionsberichte am Ende des Tages den zuständigen Behörden kenntlich machen, bei welcher Transaktion es sich um einen Leerverkauf handelt / gehandelt hat.

Der Ausschuss hat zudem die Beschränkung von ungedeckten Leerverkäufen und ungedeckten CDS zu einem Verbot der ungedeckten CDS ausgeweitet.

Davon ausgenommen sind allerdings CDS, die für proxy-hedging genutzt werden, sowie Intra-Day-Geschäfte, denn es sollen in erster Linie systemische Risiken und Marktmissbrauch / -manipulation verhindert werden, nicht Spekulation an sich. 

Die Strafverfahren bei Spätabwicklung (also Buy-in-Verfahren), die von der Kommission vorgesehen waren, wurden im Ausschuss des Parlaments gestrichen. 

Da aber sogenannte settlement discipline regimes durchaus richtig sind und eine Harmonisierung hier notwendig erscheint, wurde darauf verwiesen, dass das Thema in die Revision der Central Securities Depositoris (CSD) Richtlinie einfließen soll.

Eine Einzelregelung nur für Leerverkäufe erscheint in der Tat nicht sinnvoll.

Und auch beim Thema Short Selling soll die ESMA künftig eine zentrale Rolle spielen, insbesondere in Ausnahmesituationen.

Angesichts der Tatsache, dass wir im Parlament einen Berichterstatter von den Grünen hatten, bin ich mit dem Ergebnis im Ausschuss durchaus zufrieden. 

Aber nicht nur im Europäischen Parlament war das Dossier umstritten, auch auf Seiten des Rats hat sich die Diskussion lange Zeit schwierig gestaltet. 

Nun verlaufen - wie erwähnt - auch die Verhandlungen zwischen den beiden Institutionen stockend.

Die Mehrheit der Mitgliedstaaten lehnt ein Verbot von ungedeckten CDS ab. 

Zudem sind ihnen die Kompetenzen für die ESMA zu weitreichend.

Ob eine Einigung noch vor der Plenumssitzung im Oktober erreicht werden kann, scheint momentan sehr ungewiss.
SLIDE 
Ein Thema, das uns bereits seit Jahren beschäftigt, ist die Neuregulierung der europäischen Versicherungsbranche. Die Rahmenrichtlinie Solvency 2 wurde im April 2009 vom Europäischen Parlament verabschiedet, mit Veröffentlichung im Amtsblatt schien das Verfahren auf Ebene 1 des Gesetzgebungsprozesses abgeschlossen. Nun fällt die Umsetzung von Solvency 2 mitten in die Bewältigung der Finanzmarkt- und Schuldenkrise; ein Dilemma, das die langjährige Arbeit vor immer neuen Diskussionsbedarf stellt. Anfang diesen Jahres hat die Europäische Kommission einen Vorschlag zu einer Änderungsrichtlinie vorgelegt, die so genannte Omnibus 2-Richtlinie, für die ich Berichterstatter bin. 
Die Änderung von Solvency 2 wurde nötig, um den Lissabon-Vertrag, gerade bei den Ermächtigungsgrundlagen für die Durchführungsbestimmungen, zur Anwendung zu bringen. Zudem müssen die Kompetenzen für die Europäische Versicherungsaufsicht EIOPA festgelegt werden. Der Richtlinienvorschlag wurde auch genutzt, um inhaltliche Änderungen vorzunehmen, die teilweise aus der 5. Quantitativen Auswirkungsstudie resultieren. Zu nennen wären unter anderem: das Phasing-in, spezifische Übergangsbestimmungen und eine Adaption der Zinsstrukturkurve, wenn die Märkte unter Druck geraten. 
SLIDE 

In meinem Berichtsentwurf habe ich nun konkrete Umsetzungsvorschläge zur Einführung von Solvency 2 vorlegt. Die Rahmenrichtlinie soll zum 1. Januar 2013 national umgesetzt werden; allerdings muss Solvency 2 erst ein Jahr später von den Versicherern und Aufseher angewandet werden. Das Jahr 2013 gilt damit als Vorbereitungsjahr: Bestimmte Aufsichtsinformationen müssen bereitgestellt werden; auch können Genehmigungsverfahren, wie z.B. jenes für interne Modelle, angestoßen werden. Ab dem 1. Januar 2014 sollen wenige spezifische Übergangsbestimmungen gelten, darunter eine Vereinfachung bei den Berichts- und Veröffentlichungspflichten über zwei Jahre, die Anrechnungsfähigkeit von Hybridkapital über zehn Jahre sowie mehr Zeit für angemessene Gegenmaßnahmen bei Nichtbedeckung des Solvenzkapitals. 

Mit der Berücksichtigung eines einjährigen Phasing-in, mit dem Vorschlag spezieller Übergangsfristen zu Berichts- und Veröffentlichungsvorgaben geht es mir nicht um den Schonwaschgang für die Branche, sondern um die Vermeidung einer Marktbereinigung zu Lasten der kleinen und mittelgroßen Versicherer. Der europäische Versicherungsmarkt zeichnet sich durch eine hohe Vielfalt in Unternehmensstruktur und Unternehmensgröße aus. Dies sollte auch so bleiben, zum Wohl des Versicherungsnehmers und der Risikodiversifikation im Markt. 
SLIDE
Das Prinzip der Proportionalität darf nicht nur als lose Proklamation im Raum stehen, sondern muss auch konkret ausgearbeitet werden. Der Verhältnismäßigkeitsgrundsatz daher sollte nicht nur für die Rahmenrichtlinie, sondern auch für die delegierten Rechtsakte und technischen Standards gelten. Hier ist insbesondere EIOPA gefordert, das nicht nur die technischen Feinheiten der Richtlinienanforderungen verbindlich festlegt, sondern auch in Schlichtungsverfahren bei Meinungsverschiedenheiten zwischen nationalen Aufsehern das letzte Wort sprechen wird. 
Ein heikler Punkt in der Änderungsrichtlinie ist auch die Handhabung der Drittstrittenäquivalenz. Ähnlich der Europäischen Kommission habe ich eine temporäre Äquivalenz für die Drittstaaten vorgeschlagen, die im ersten Assessment der Kommission als nicht äquivalent bewertet wurden. Diese Sonderbehandlung soll Drittstaaten für fünf Jahre zur Verfügung stehen, wenn diese bestimmte Konvergenzkriterien erfüllen und regelmäßig Fortschrittsberichte vorlegen. 

Nicht nur, aber gerade aus deutscher Sicht ist die Bekämpfung künstlicher Volatilität von immenser Bedeutung. Auf dem Verlauf und der Kalibrierung der Zinsstrukturkurve liegt daher ein Fokus. Aufbauend auf dem Kommissionsvorschlag stimme ich der Anwendung einer Illiquiditätsprämie auf die Zinsstrukturkurve zu, allerdings nur, wenn bestimmte Voraussetzungen gegeben sind, die dann auch auf Ebene der Rahmenrichtlinie festgelegt werden müssen. Eine Formel, von EIOPA entworfen, schafft entsprechende Rechtssicherheit. Über eine Veröffentlichungspflicht soll die Dokumentation sichergestellt sein. 
Auch trete ich dafür ein, dass eine adäquate Extrapolation der Zinsstrukturkurve nicht allein den Durchführungsbestimmungen überlassen wird, um langfristige Garantien in den Versicherungsverträgen, auch aus volkswirtschaftlichen Überlegungen, aufrechterhalten zu können. 
SLIDE 

Bestimmendes Thema im Bankenbereich wird in diesem Herbst und Winter die Umsetzung von Basel III.
Im Vorgriff auf die Empfehlungen des Baseler Ausschusses hatte das Parlament im September 2010 bereits einen Initiativbericht verabschiedet.

Die Kommission hat dann - über ein halbes Jahr nach den Baseler Empfehlungen - im Juli dieses Jahres ihren Legislativvorschlag veröffentlicht.

SLIDE 

Anders als bisher sollen die Empfehlungen in der EU diesmal nicht allein auf dem Wege einer Richtlinie umgesetzt werden.

Vielmehr hat die Kommission nur für die Zulassung und Beaufsichtigung von Kredit- und Finanzdienstleistungsunternehmen einen Richtlinienentwurf präsentiert, das eigentliche Kernstück, das aufsichtsrechtliche Eigenkapital, soll dagegen in einer Verordnung geregelt werden.

Zentrales Ziel des Kommissionsvorschlags sind die Erhöhung und  Verbesserung des Eigenkapitals.
Das Core Tier-1 Kapital wird zum zentralen Faktor für die Berechnung der Eigenkapitalanforderungen.
Es soll nur noch aus Grundkapital und einbehaltenen Gewinnen bestehen.

Die Mindestkapitalanforderungen werden auf 4,5% hartes Kernkapital, mindestens 1,5% sonstiges Kernkapital und 2% Ergänzungskapital erhöht.

Damit entstehen Mindestkapitalanforderungen von 8%.

Hinzu kommen ein Kapital-Erhaltungs-Puffer von 2,5% und ein antizyklischer Puffer von bis zu 2,5% des harten Kernkapitals. 

Die Kommission plant außerdem die Einführung einer Leverage Ratio von 3%.

Diese soll zunächst während einer Testphase bis 2017 in Säule 2 verbleiben, die Entscheidung über die Migration in Säule 1 will die Kommission dann auf Basis der Testergebnisse treffen.

Auch die Liquidity Coverage Ratio (LCR) soll zunächst nur als Beobachtungsziffer eingeführt werden.

Erst im Jahr 2015, nach einer Überprüfung und möglicherweise einer Anpassung der vorgesehenen Anrechnungssätze, soll eine verbindliche Einführung folgen.

Nach Basel III ist zudem eine zweite Liquiditätsregelung, die Net Stable Funding Ratio (NSFR) vorgesehen. 

Doch möchte die Kommission hier erst die Beobachtungsphase des Baseler Komitees bis 2018 abwarten, bevor sie über eine Einführung der NSFR in der EU entscheidet.
SLIDE 

Die Diskussion über die konkreten Vorschläge hat im Parlament gerade erst begonnen.
Nächste Woche wird ein erster Austausch hierzu im Wirtschafts- und Währungsausschuss stattfinden. 

Generell begrüße ich die Vorschläge.

Quantitativ und qualitativ höhere Eigenkapitalanforderungen sind dringend notwendig, das hat die Krise gezeigt.

Gleichzeitig dürfen wir aber meiner Ansicht nach nicht vergessen, dass neben dem Eigenkapital zahlreiche weitere Anforderungen auf die Finanzinstitute zukommen.

Die finanziellen Herausforderungen, die aus der Gesamtheit aller aktuellen Regulierungen und Regulierungsvorhaben resultieren, sind jedoch schwer zu überblicken.

Mit Sicherheit allerdings wird zusätzlicher Eigenkapitalbedarf bei den Banken substanzielle Anpassungsreaktionen erforderlich machen.

Dies droht sich auch in der Kreditvergabe wiederzuspiegeln.

Wir müssen unsere Regeln daher mit Augenmaß formulieren.
Ich begrüße daher ausdrücklich die rechtsformneutrale Definition des aufsichtsrechtlichen Kernkapitals im Vorschlag der Kommission und die vorgesehenen Bestandsschutz- und Übergangsregelungen.

Ob diese jedoch im Einzelnen ausreichen, ist noch zu prüfen.

Speziell bezüglich der stillen Einlagen wäre eine Verschiebung des Cut-off-dates meiner Ansicht nach zu erwägen.

Auch die Wertung der Minderheitenanteile erscheint mir noch verbesserungsfähig, ebenso wie die Regelungen zu KMUs.

Aus deutscher Sicht ist klar, dass gerade KMUs von einer möglichen Kreditverknappung betroffen sein könnten. 

Dies kann aber nicht unser Ziel sein, vielleicht sollten wir daher in diesem Bereich noch Feinjustierungen vornehmen.

Leider ist bei der Leverage Ratio noch mehr als nur Feinjustierung nötig.

Ich denke, sie sollte dringend in Säule 2 verbleiben.

Es ist schön, dass die Kommission zumindest von einer sofortigen Einführung in Säule 1 abgesehen hat - aber die nun vorgesehene Testphase sorgt meiner Ansicht nach für erhebliche Planungsschwierigkeiten bei den Unternehmen. 

Deren Geschäftspläne reichen nun mal nicht nur bis 2017, wer heute plant, muss daher bereits das Worst-Case-Szenario mit einrechnen und daher schon heute mit der Einführung der Leverage Ratio rechnen.

Die Testphase hilft in der Praxis daher wenig und droht das Testergebnis zu verzerren.

Und schließlich dürfen wir auch das internationale Level Playing Field nicht aus den Augen verlieren. 

Es ist noch immer keineswegs sicher, dass die USA die Baseler Empfehlungen dieses Mal wirklich umsetzen werden.

Und selbst wenn, werden sie wohl nur ihre großen, systemrelevanten Institute voll in die Regulierung einbeziehen.

Ich finde, wir sollten uns fragen, ob wir auch nicht dementsprechend vorgehen sollten.

Mögliche zusätzliche Anforderungen für SiFIs sind das eine, aber vielleicht wäre anders herum ja auch eine differenzierte Behandlung mit niedrigeren Anforderungen an rein regional tätige Institute eine Möglichkeit.

Es gibt auf jeden Fall auch beim Eigenkapital einiges zu tun, in den kommenden Monaten.

Mein Kollege Othmar Karas hat angekündigt, seinen Berichtsentwurf noch in diesem Jahr vorzulegen.

Ich bin, ehrlich gesagt, gespannt, ob ihm das gelingt. 

SLIDE 
Ein großes Thema im Wirtschafts- und Währungsausschuss wird auch das Review zur Richtlinie über Märkte für Finanzinstrumente, der so genannten MiFID, werden. In der übernächsten Woche, am 19. Oktober, erwarten wir den Entwurf der Europäischen Kommission. Bereits jetzt ist klar, dass es einen Vorschlag für eine - erst umzusetzende - Richtlinie - die MiFID - und einen Vorschlag für eine unmittelbar gültige Verordnung - die MiFIR - geben wird. 
Die wesentlichen Regelungsinhalte konzentrieren sich auf: 

· Transparenz und Effizienz beim Handel mit Finanzinstrumenten

· Reform der Derivatemärkte mit verstärktem Handel auf organisierten Märkten 

· Verbesserte Konsolidierung von Handelsdaten

· Wettbewerb zwischen den Handelsplätzen

· Verbraucherschutz

SLIDE 

Auch wenn der offizielle Text des Richtlinien- und Verordnungsvorschlags noch nicht vorliegt, gelten bereits einige Punkte als umstritten: 
Mit besonderem Augenmerk wird der Ansatz verfolgt, ein Single Rulebook zu schaffen, wobei sich die Mehrheit der Europaparlamentarier sicherlich im Sinne einer starken, gut ausgestatteten Europäischen Wertpapieraufsichtsbehörde ESMA positionieren. In einem informellen Vorab-Entwurf hat die Europäische Kommission eine umfassende Pflicht zum Derivatehandel über Börsen vorgesehen. Dazu kämen auch Positionslimits für bestimmte Produkte. Zudem ist angedacht, den Emissionshandel in den Anwendungsbereich der Richtlinie aufzunehmen. Der Hochfrequenzhandel soll nun ebenfalls einer umfassenden Regulierung unterzogen werden. Strittig ist auch, inwieweit ein Informationsaustausch, gerade unter nicht verbundenen Clearinghäusern zur Förderung des Wettbewerbs stattfinden soll. Wie bereits bei der AIFM-Richtlinie geschehen, werden wir uns auch intensiv mit dem Marktzugang für Dienstleister aus Drittstaaten beschäftigen müssen, für den die Kommission einen Kriterienkatalog erstellen möchte. 
SLIDE 

Auch das Thema der Rating Agenturen wird in diesem Herbst wieder auf unseren Tisch kommen.

Dieses Problem beschäftigt uns nun auch schon seit geraumer Zeit. 

Zwar ist die Verordnung zur Registrierung und Transparenz von Rating Agenturen erst 2010 in Kraft getreten, doch mussten wir sie letztes Jahr auch gleich schon wieder überarbeiten, um sie an die neue europäische Finanzaufsicht anzupassen.
Darüber hinaus wurde in der Finanzkrise, zu deren Beginn falsche Ratings ja eine erhebliche Rolle gespielt hatten, klar, dass mehr Transparenz und Aufsicht allein noch nicht reichen.
Das Parlament hat daher im Juni 2011 einen Initiativbericht über die zukünftigen Perspektiven zu Rating Agenturen verabschiedet, der sich mit den grundlegenden Problemen zu diesem Thema beschäftigt.

SLIDE 
Die zentrale Frage dabei ist aus meiner Sicht, wie wir mehr Wettbewerb im Markt der Rating Agenturen schaffen können.

Das derzeitige Oligopol der drei großen Agenturen ist gelinde gesagt keine optimale Struktur. 

Allerdings bedeutet mehr Wettbewerb nicht automatisch besserer Wettbewerb, mehr Agenturen könnten die Gefahr von "Rating shopping" erhöhen.

Das gilt umso mehr, als dass im gegenwärtigen Geschäftsmodell des diejenigen, die ein Papier ausgeben, auch für dessen Rating bezahlen.

Das kann allzu leicht zu Interessenkonflikten führen.

Allerdings muss ich gestehen, dass ich bisher noch keine überzeugende Alternative zum issuer-pays-Modell gefunden habe.
Mehr Wettbewerb ist also wichtig, müsste aber mit klaren Anforderungen an die Agenturen einhergehen, welche die Qualität der Ratings sicherstellen.

Auch die Frage der Haftung von Rating Agenturen für ihre Ratings muss neu überdacht werden, denke ich.
Bislang sind Ratings rechtlich nur Meinungsäußerungen - angesichts des Einflusses, den Rating Agenturen mit ihren Urteilen allerdings de facto haben, ist dies vielleicht nicht angemessen, insbesondere im Bereich der Ratings von Staaten und Staatsschulden.

Leider sehen wir aktuell nur zu deutlich, wie einzelne, privatwirtschaftliche Unternehmen mit ihren Aussagen über das Schicksal ganzer Staaten und sogar der Eurozone entscheiden können.

Das kann nicht sein.

Hier müssen wir für mehr Verantwortungsbewusstsein bei den Rating Agenturen sorgen.
Gerade das Staatsschulden-Rating zeigt auch deutlich, dass Ratings einen starken prozyklischen Effekt haben.

Das sollten wir nicht vergessen.

Insbesondere dann nicht, wenn wir zwar einerseits Ratings kritisieren, anderseits als Regulierer jedoch Ratings jahrelang zur Basis unserer Vorgaben gemacht haben.

Wir sind - so ehrlich müssen wir sein - mit schuld daran, dass Ratings das Gewicht bekommen haben, das sie heute haben.

Externe Ratings sind ein Grundpfeiler unserer Regulierungen geworden.

Ich denke daher, wir sollten auch überlegen, wo und wie wir diesen Trend umkehren können.

Gerade wenn wir nun über Basel III diskutieren, sollten wir versuchen, den Stellenwert von externen Ratings zu reduzieren.
Der Kommissionsvorschlag bietet hier ja bereits einen begrüßenswerten Ansatz.

Diese genannten Punkte sind meiner Ansicht nach übrigens auch deutlich wichtiger, als zum Beispiel die Frage, ob wir unbedingt eine genuin europäische Rating Agentur benötigen.

Ich glaube, es ist zweitrangig, wo eine Agentur ihren Sitz hat, solange ihre Ratings verlässlich und qualitativ hochwertig sind!

Ähnlich skeptisch bin ich ehrlich gesagt, was die Idee einer Europäischen Ratingstiftung angeht.

Zwar hat das Parlament dies in seinen Initiativbericht aufgenommen, aber ich bin ehrlich gesagt davon nicht überzeugt.

Wer sollte für diese Stiftung finanziell aufkommen?  
Und stünde diese Stiftung nicht im Markt immer unter dem Verdacht politischer Einflussnahme?

Eine Rating Agentur kann aber nur effizient arbeiten, wenn sie Glaubwürdigkeit erlangt.

Durch die genannten strukturellen Probleme bei einer Stiftung wäre das vermutlich schwierig.
Aber ich begrüße, dass das Parlament zumindest den Anstoß gesetzt hat, auch einmal in ganz neue Richtungen zu denken.

Die Kommission hat angekündigt, noch in diesem Herbst einen neuen Legislativvorschlag vorzulegen.

Ich bin ehrlich gespannt, welche Antworten die Kommission auf diese Probleme gefunden hat.
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